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AAN MIJNE OUDERS.






VOORWOORD.

Bij het besindigen van miin proefschrift stel il er prijs op, een
woord wan harteljken dank te vichien tot Mr. W. L. P. A. MOLEK-
GRAAFE, Hoogleeranr te Utrechl, min geachten promotor, die mi bij
het schiijven van dit werkje voortdurend wmet groole bereidwilligheid
ter zijde stond.

Aan den Heer W. Livy-ULLMANN, geagregeerd Hooglesranr te
tijssel, evenzeer de beluiging majner erlkentelijlheld, voor de miendelijke
wijze, waarop hij in min arbeid belang toonde te stellen, en voor de
vele practische faciliteiten mij verschaft.

De Heer B. Vibar, redactewr der ,Cote de lo Bowrse et de la
Bangue” te Purijs, heeft mij, z00 persoonlik als in cone Langdurige
corvespondentie, hulpvaardig ter zijde gestaan. Aaw zijne Kunedige
voortichting heb il veel te danken.

Tot hen, die mi te Pards in de eigenlijke bewrswereld tol gids
wuren, 2y hetzelfde gezegd. Mijne dankbaarheid voor hunne eriend-
schappelijke toewijding is hun voldoende belend.

Ten slotte een woord con afscheid aan de Hoogleeraren der
Juridische Faculteit, onder wier leiding ik wmij de beginselen eigen
maakte, die mij bij het schrijven van wmin proefschrift onmishaear
bleken, en aun et Utrechtsche Studentencorps, dat wmij cen onver-
gelelGken studententijd schonk.
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INLEIDIN G.

Het is haast onnoodig te zeggen, dat ik nict dan na cenige awrzeling
mij tot de behandeling van eenc instelling zette, wanrmede ik bij
den aanvang der daarvoor noodige studie ten eenenmale onbekend
was; en ten volle besefte ik de waarheid eener opmerking van
Anatole Leroy-DBeaulieu :

A qui contemple du haut de ses galeries intérieures, quand les
eris des agents et les vociférations des courtiers la remplissent de
clamenrs assourdissantes, la Bourse de Paris semble une réunion
de forcenés en délire!

Schoon deze indruk voor hel meest oppervlakkiz onderzoek moet
wijken, blijft de Parijsche Effectenbeurs bij voortgezette bestudeering
cen labyrinth. De daar dagelijks werkzame personen, ouk al worden
#1j 7elf somtijds gedwongen te erkenmen, dat de cigenaardige orga-
uwisatic der beurs de bron van vele haast onoplosbare vragen is,
zullen dit niet =moo grif tocgeven.  Maar de handel voelt nog te
veel uitsluitend voor znivere handelskennis, al is op dit punt toe-
nemende wijziging van inzichten merkbaar, Toch heeft hij wellichi
HErgens meer dan in Frankrijk rekening maeten houden met de
uibspraken van dogtrine en jurispradentie beide.

“De Parijsche effactenbenrs neemt dan ook in zooverre ccne geheel
bijzondere posiije mn, dat zij eene instelling is die wetenschappe-
lijke belangstelling welt in ruimen kring. %ij iz object van zorg-
vuldige studie voor rechtsgoleerden en oeconomisten. Fn schoon
toegegeven moet worden, dat de aanleidende oorzaak tot dezen toe-
stand wellicht minder gelnkkig mag hecten, te onikennen valt niet

1



2 : INLETDING,

dat dientengevolge in Frankrijk onder het beste deel des volks eene
welingelichtc openbare meening omtrent de beurs bestaat, die tot
tegenwicht dient aan vele verkeerde praktijken.

Die aanleidende oorzaak is het bestaan eener uitvoerige en
historisehe wetgeving omirent de beurs van Parijs. Zonder daarop
hier in bijzonderheden te kunnen ingaan, zij althans vermeld dat
deze wettelijke reglementeering tot talrijke anomalietn aanleiding gaf,
waarnit rechtsonzekerhieid en misbruiken voorisproten, Vandaar dat
jurisprudentie en doctrine op dit stuk zoo grooten omvang aan-
namen; de eerste, waar zj de eischen van den voortschrijdenden
handel in overeeustemming had te brengen met den dikwijls duisteren
tekst eener verouderde wetgeving; de doctrine, waar zij den rechter
bij die veelomvattende {uak voorlichting schonk, noch eritiek spaarde,

Tegenover de talrijke ingewikkelde vragen, welke sich alloen roods
op het punt van de organisatie der Parijsche beurs voordoen, zou
men wmachteloos staan, indien men niet kon putten nit de drie
zoveven vermelde bronnen: wetgeving, reclitspraak en literatuur,

De wetgeving in zake de beurs van Parijs is voor de jaren
1304—1893 chronologisch samengevat in het Manuel des Agents
de change, dat in 1893 voor de vijfde maal door do goede zorgen
der Chambre Syndicale van het parquet te Parijs het licht zag U,
De waarde van dit omvangrijk werk is voor ieder dic de Fransche
fondsenmarkt bestudeeren wil, niet hoog genoeg te stellen. Nugenoeg
alle ordonnanties, reglementen, besluiten, rapporten en wetten, welke
in den loop van bijna zeshionderd jaren op het stuk van beurs en
offecten werden nitgevaardigd, zijn daarin vervat. Voeg daarbij eenc
zorgvuldige annotatie en  men begrijpt, dat in dit werk con he-
trouwbare gids bij het schrijven van eene beschouwing over de
Parijsche benrs gevonden wordt.  Het is dan ook voortdurend mijn
voornaamste bron geweest; het voordeel van gemakkelijke rand-

1Y Manuel des Agents de change, banque, finance et commerce, contenant
les lois. réglements ot actes officiels qoi régissent ot intéressent Poxercice
de leurs fonctions. A. Rousseau, Paris, Editenr,



WETGEVING EN JTURISPRUDENTIE, o

pleging zelfs der oudste wetsteksten komt vooral aan het licht bij
het samenstellen van de geschiedenis der beursorganisatie; daardoor
toch Dbehoeft men zich op dit belangrifk punt uniet te bepalen
tot het naschrijven van anderer meening, maar blijft voor eigen
onderzoek en inzicht plaats.

Slechts twee bezwaren sijn tegen het Manuel als studichron in te
brengen, Tu de eerste plaats dekt het blijkens zijn titel slechts het
terrein der officieele beurs, voor zooverre deze door wetsbepalingen is
gereglementeerd, De organisatic der Coulisse, die juist in de laatste
Jaren zoo groote beteekenis verkreeg, en de handelsgebrniken, die ook
waar het de marché officiel geldt dikwijls belangrijke afwijkingen van
den wil des wetgevers vertoonen, vallen hier ten eenenmale buiten.
Voor zoover noodig, was het mij mogelijk op de hoogte van de beurs-
usanties te komen met behulp van ter plaatse ingewonnen en bereid-
willig verstrekte inlichtingen. Van de organisatio der Coulisse, in
tweerlel statnten en reglementen vervat, kon ik om dezelide veden
kennis nemen; deze zijn in de bijlagen van het proefschrift opgenomen.

Tu de tweede plaats loopt de chronologische samenvatling der
beurswetgeving in het Manuel slechis tot 1893, De, daarna getroflen,
ingrijpende maatregelen, met name do Reorganisatie van 1598 en
de Conventie tusschen Parquet cn Coulisse in 1901 onthreken dus.
Voor de ecrste zic men voornoemde bijlagen; de laatste wordt
vifsluitend in den tekst besproken .

De jurisprudentie in zake de Parijsche Effectenbeurs, wij
merkten dit boven reeds op, is uiterst omvangrijk, Men kan haar
in de verschillende verzamelingen, met name in die van Sirey en
van Dalloz nagaan. Sinds 1886 verschijnt een uitvocrig overzicht
Vau de voornaamste vonmissen en arrcsten in het tijdsehrift 2 :
Annales e

Droit Commercial, uitgegeven onder vedactie en met
medew

erking van een aantal autoriteiten. Van af 1396 wint deze bron
ann Klaarheid, doordat de op de beurs betrekking hebbende juris-
prodentic in eeng alzonderlijke halfjaavlijksche rubrick wordt samen-
gevat, In heg daamanvolgend jaar kwam dit hoofd ,Bonrse” onder

1 7 s ¢ .

_,] Zio de gesehiedenis der Conlisze : Hoofdst. 1V, Afd. TII.

'-,! Aumnales de Droit Commerecial ot indnstriel, francaia, étranger et infer-
National, A, Rounsseun, Paris, Rditour.



4 INLEIDING.

redactie van den heer H, Lévy—Ullmann, thans hoogleeraar te
Rijssel, die het voortdurend aan be]ang wist te doen winnen en
thans geregeld in twee afdeelingen: —— g spéeulation ; — Tes valeurs
placdes; —— de Fransche benrsjurisprudentie op den voet volgt,

Gelijk het Manuel is ook dit werk mij van groot nut geweest.
De wijze waarop genoemde techtsgeleerde inzonderheid de juridische
chicanes behandelt, die door speculanten te kwader {pronw on met
steeds scherper vernuft tegen hunne lasthebheps tep beurze worden
Opgeworpen en die, meer dan men oppervlakkig denken 20U, mauw
samenhangen met de eigenaardige organisatie der beurs, verdient
zeer de aandacht,

Rest nog de literatuur.

Er is in Trankrijk over de bears buitengewoon yeel geschreven
e hel zou weinig moeite kosten, eene eerbiedwaardige literatuue-
opgave over dit onderwerp samen te stellen. Maar wellicht is het
beter wiet een kort woord enkele der nienwste werken aan te geven,
die daaromtrent het licht zagen,

Onder de werken die over de Parijsche beurs in het algemesn han-
delen; zij in de eerste plaats de aandacht gevestigd op:

Lyox-Uann of RExavnr, Tyaird do droit commercial. Yo Bd. Paris 1803,

In de tweede helft vay het vierde dee] bespreken do sehrijvers
de benrzen van koophandel en de daar afgesloten transacties. Zooals
dit in cen handboek van het handelsrecht begrijpelijk is, zijn de
beschouwingen slreng juridisch gehouden en vindt de behandeling
van het uitgebreide onderwerp op korte, zakelifke wijze plaats. De
betrouwbaarheid der aangevoerde argumenten en o overvloedige
opgave van literatuur en rechtspraak maken deze niteenzetting
echter ot cene handleiding van groote waarde.

A. BUCHERE, Tiruitd thénrigue et pratique des opérations de lw Dowrse.
Je Fd. Paris 18592,

heelt zijn taak breeder opgeval en vooral meey rekening gehouden
met de handelsgebruiken. Gelijk de titel van het werk aanduidt,
heefl de schrijver meer in het bijzonder zijn aandacht aan de beurs-
transacties gewijd,  Toel vindt in den eersten fatel van het om-



ROHRITVERS. 5
vangrijke boek ook de beursorganisatic bespreking, Vele nieawe
gezichtspunten  worden daarbyj, wvoor zoover ik kon nagaan, niet
geopend ; maar waar het gcheel blijkbuar meer als inleiding bedoeld
is en de zoo beteekenisvolle jaren 1893 en 1898 nog moesten
aanbreken, spreekti dit welhaast vanzelf. Door de uitvoerige be-
spreking van anderer meening en niet minder van de voornaamste
uitspraken der jurisprudentie, waarbl] ook aan de uiteenzetting der
feiten veel zorg is besteed, houdt dit werk echter in tegenstelling
met het cerstgenoemde voortdurend de belangstelling guande.

De  belangrijkste titel is zeker do derde, die systematisch de
verschillende soorten van beurstransactios behandelt; de grondige
uiteenzetting daarvan en niet minder de loegevoegde hoofdstukken
»leux de Bourse” en s»Droit comparé” maken het boek van Buchére
tot een der bruikbaarste werken, die ik over de Parijsche beurs
geschreven vend.

Het nisuwste is de twaalfde uitgave van:

A. Courrows, Thraité des opérations de Buirse of de Change. 12¢ Fd,

Lariz 1903.

De gangbare meening telt dit werk, naar ik dikwijls op kon
werken, niet zoo hoog als dat van Buchére, Evenwel is Liet vau geheel
anderen aard. Hier worden niet uitvoerige juridische heschouwingen,
Waar vooral de financiecle praktijk op den voorgrand gesteld. Juist
op dit punt iz de bekwame hand van Bmmanuel Vidal, die de
laatste uitgave bewerkte, duidelijk 'te herkennen. Zoo vindt men
daarin cene bespreking van de reorganisatie der financicele marlt in
1898 1, ook veelvuldige historische beschouwingen over finan-
clecle onderwerpen, als: de staatsschuld en de amortizatickas, de
verhandeling der spoorwegwaarden omtrent 1840 door de coulis-
slers, (e betaling der oorlogsschuld van 1870 en de invloed daarvan
°p de positie der Coulisse. Ziedaar een enkele greep ten bewijze dat
aan het werk van Courtois, niettegenstaande de weinig systemalische
behandeling der stof, geenszins alle waarde onthreekt. Dat het door-
loopend de zijde der Coulisse houdt, is niet te verwonderen, wanneer
men de zienswijze van den bowerker in aanmerking neemt.

Naast deze schrijvers, die de beurs van Parijs in het algemeen

1 Pag. 270 297,
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behandelen, wil ik de aandacht vestigen op enkele der werken,
waarin. bepaalde viagen omfrent hetzelfde onderwerp  ter sprake
komen. Hieronder zijn in de cerstg plaats fe begrijpen, de vele
financieele woordenhocken die in Frankrijk het licht zagen, Noeinen
wij daarvan de :

LHetiomnaire de Uom-u:.e}'z:f‘, de EIndistrie o e e ,Bgmqau‘, Public sous I
direetion de MM, ¥oes Gayot ef A, Rufratovich, Laris 1904,

Uit hootde van het recente der in dit werk vervatte in]iuhtingeu
en omdat deze op het gebied van beurs en fondsen van de hand
vau  gezaghebbende personen  zijn, verschaft et in den beginne
vooral veel hulp. De voortdurende literatuuropgave verhoogt de
waarde van dit woordenboek -

J. HAvavx pu Timuy, Dy imarche finanecier of de sy rlglementation,
Paris 1901,
bespreekt meer uitvoerig cn belangwekkend dan  dji I eenige
dictionnaire het geval zon kunnen zijn, cen achifal vragen, dic
alle op beurstoostanden betrekking hebben 2, Hiermede leeft de
schrijver cen werk vay waarde geleverd. Door de lezing van dit
boek verkrijgt men mujel een volledig beeld van de Parijsche beurs,
integendeel dit wordt als aanwezig - verondersteld; maar op Loe-
standen aan die markt werpt het dikwijls een zeer bijzonder licht.
Gelijk alle werken die niet streng theoretisch gehouden zijn, loopt
ook dat wvan dy Tilly haast uitsluitend over de vraag, of do
vrije markt inderdaad boven de gemonopoliseerde  beurs te yep.

1) Men zie yoorty:

Boziriaw, Dictionnaire de Banque et de Bourse,

E. br Bravy, Dictionnaire des linances,

Rarravovien, Nouvean Dictionnaire d’Keonomie Politiyue,
%} Het zijn de volgende : ;

Marché commercial of marché financier,

Conditions essentiellos bour Pexistence d'un marehd linancier,

Béeuritd,

Sinedritd dog cours,

Solidarits,

Seeret professionnel,

Droits de courtage.

L'agent de change egf.il commercant y



SCHRIJVERS, 7

kiezen zou zijn. In het lieht der reorganisalic van 1898 wordt
dit vraagstuk nict beschonwd; de schrijver bepaalt er zich toe na
te gaan, of de coulisse uit de in de hoofdstukken 3 tot 7 ge-
noemde oogpunten minder waarborgen biedt, dan de officieele Agents
de change. In overcenstemming met de opdracht van het werk
aan den heer de Verneuil, syndic van het Parijsche Parquet, komt
hij tot eene nadrukkelijke bevestiging.
Voor de geschiedenis der Parijsche beurs is het boek van:

G Boupow, Lo Buowrse ef ses hites. Puris 1896,

van waarde. Deze schrijver heeft blijkens zijn eigen woorden !
willen nagaan, wat Tt systeem van beursorganisatic is, dat voor
de Fransche fondsenmarkt het best geacht moet worden. Vandaar
dat hij zich genoodzaakt zag te onderzocken, op welke cenwen-
oude beginselen de beurs van Parijs geacht moet worden te rusten
en  welke  bewcegredenen  tot  de aanvaarding dier beginselen
aanleiding gaven; hetgeen alles maar volgorde des tjds  wordt
nagegaan,

Tegen ecne zoodanige historische beschouwing bestaat, in een
werk, met het door den heer Boudon vooropgestelde doel geschreven,
geen hezwaar, Wil men echter de huidige organisatic der Parijsche
beurs beschrijven, dan dient bij het nagaan der van zoo over-
wegend belang zijnde geschiedenis een andere wog gevolgd te worden.

Vandaar dat ik in dit procfschrift de historie der verschillende
stellingen en  bepalingen, dic op de beursorgunisatie betrekking
hebben, zal bespreken, telkenmale wauneer zoodanig nieuw feit om
aandacht vraagt. De clwonologische wijze van behandeling door
voornoemden schrijver gevolgd, doet ongetwijfeld het verband dat
tusschen de wording der verschillonde beginselen bestaat, den
invioed door de tjdsomstandigheden daarop uitgecefend, duidelijk
uitkomen; maar de geschicdenis van clk onderdeel als zoodanig
treedt nil dien chaos van feiten nict te voorschijn, Doar mij
enkele herhalingen te veroorloven, trachtte ik trouweus ook de ge-
leidelijke ontwikkeling der beursorganisatie voldoende te doen
uitkomen,

MEBae gy
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De ondere werken van :

MoLrow, Bourses e wotiierce. de Kd, 2 vol Paris 1853,
Bozimiax, Lo Bowrse ses apdiators ¢l svs apérations. 2 ol Paris 1859
) 7’ )

beide zeer breed opgezet, blijven vooral voor de geschiedenis der
instellingen hunne waarde beliouden. Waar het hier evenwel voor-
namelijk wetsgeschiedenis geldt, is let vroeger gencemde Manuel
ongelwijfeld de hesie gids 1,

De effecten worden in verband met de {ransacties waartoe zij
aanleiding geven, beschouwd door

G. DELOISON, T'ruits des Valewrs Mobiligres Frangaises of Ltrangires
¢t des Opérations de Bowrse. Paris 1890,

Ken werk van algemeen erkende verdienste, waarnaar menigmaal
verwezen zal ‘worden?, Ook voor de kennis van de organisatie dey
beurs is het, schoon de titel zulks niet zon doen vermoeden, van

belang en geeft het — o, a. in het 37¢ hoofdstuk : Banquiers et
Coulissiers — menige duidelijke uitcenzetting op dit punt.

‘Het Parquet waakte ecn speciaal onderwerp van studie uit voor
lret werk van:

L. Crivon, Do to négociation des effels publics et autres. 9o By,
Leris 1897,

Dit boek ontleent zijne Dbijzondere waarde agn des schrijvers
qualiteit van 1’uadsheer-rnpporteur, 200 In de chambre des requétes
als in de chambre civile van het Hof van Cassatie, in ettelijke be-
langrijke arvesten die voornamelijk in de Jaren 1881 en 1885
gewezen werden en waarop nog de huidige jurispradentie yoop egen
groot deel rust. Voor de toclichting dier zoo principieele beslis-
singen is hel boek van den Lcey Crépon van groote waurde, Rechten
en  plichten der Agents de change worden ep ultvoerig in be-
sproken,

1) Zie voor de oeconomische geschiedenis:
Craupio Javnmr, Le Capital, la Spéculation et la Finance an XIXe
Sitele. Paris 1892,
%y Zie voorts nog:
A, WanHL, Traité des (itres au portour. Paris 1891,



SCILRIJVERS, 9
Hetzelfde onderwerp werd onder meer nog behandeld door:
b 2

Numa BarLzipo, La Coulisse et la jurisprudence. Btude sur le manopole
des Agents de chonge.  Paris 1882,

Indien inderdaad uit de botsing der meeningen de waarheid ge-
boren wordt, heeft deze schrijver daartoe in niet geringe 1wate
bijgedragen. Want meermalen verkondigt hij eeme zienswijze dic
met de gangbare in lijnvechte tegenstelling is. Herhaaldelijk zullen
wij daarop nader terugkomen.

Over de antithese van het Parquet, de Coulisse, is slechts zecer
weinig  geschreven. De meeste schrijvers beschouwen het als vol-
doende, uitéén te zetten wat op het terrein der Agents de change
wettelijk geoorloofd is. Fene uitzondering daarop vormt het werk van:

Evaiye Lion, Ftude sur la Coulisse et ses opérations. Paris 1896.

Deze belangrijke studie beschouwt de beurs van Parijs van de
tegenovergestelde zijde. De geschiedenis der Coulisse, hare organisatie
en het wmechanisme harer transactics, have stelling eindelijk tegen-
over de wet, worden uitvoeriz besproken, Men kan het slechts
betreuren dat dit hoek niet eenige jaren later het licht hieeft gozien,

Naast dit alles staan talrijke andere werken: de oude en nienwe
verzamelingen van Denisart en Dalloz, vele artikclen o.a. in de
boven vermelde Annales de droit commereial on zeer actuccle
brochures o.a, van de hand der heeren A. Neymarck en E, Vidal.
Waar ik er mij toe wilde bepalen een enkele greep uit dien over-
vloed te doen, zullen deze laatste gaandeweg in den tekst ver-
melding vinden t.

1) Men zie bovendicn nog:

L. Baresror, Du monopole des Agents de change. 1887.

Brouvssors, Du monopole des Agenits de change et de sa suppression. 1898,

I, Tiaxwwrre, Dietionnaire de 16gislation ot de jorisprudence sur les
opérations de boumrse. 1902,

Lucrorii, La coulisse et le monopole des Agents de change. 1884.

SCHAFPHIAUSER ot Unmvenssox, La  responsabilité des agoents de

change. 1898.

G. Toussatre, Parquot et coulisse et 1 art. 76, 1891.

Warpaany, Ta profession d’agent de change. Sos droits et #6s ves-
ponsabilités. 1888,
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Ten slotte nog een woord over den opzet van dit proefsehrift.

Blijkens den titel maakt de organisatic der Parijsche Kffecten-
beurs daarvan het onderwerp mit. HKen eenigszins volledig werk is
daarover, voor zoover mij bekend is, niet geschreven. De meeste
schrijvers hebben, gelyk wij zagen, hunne hoofdaandacht aan de uiteen-
zetting van de techmiek der bewrstransacties gewijd. Voorzeker een
belangrijk onderwerp; doch vooral na de gebeurtenissen der laatste
tien jaren is aan eenc behandeling van de beursorganisatie meerder
gewichi (oe te kennen, lLeeft dit vraagstuk de gemoederen in
Frankrijk in veel grooter bervering gebracht. Bovendien is het
onmogelijk van de transacties een juist beeld te ontvangen, indien
men van de mrichting der beurs, van alle bepalingen die de daar
werkzame personen betreflen, niet volkomen op de hoogte is. Buchire
toonde dit te begrijpen, toen hij daaraan allerecrst een titel van
sin. werk wijdde. Toch wordt het onderwerp bij hem als bij anderen
slechts broksgewijze behandeld. Spreekt genoemde schrijver, gelijk
Crépon, haast uitsluitend van het Parquet, Léon en anderen houden
zich slechts met de Coulisse bezis. Courtois behandelt de beurs—
organisatic zells na cene uiteenzelting der trausacties, hetgeen on-
getwijfeld eene onverdedigbare volgorde is.

Bi) hel systematiseeren der vovrhanden stof nu, volgde ik dezen
gedachtengang, Voor den omzet van fondsen zijn drie factoren
noodig: ten eerste eene lewrs, waar vraag en aanbod clkaar treffen
kunnen. IMoewel daar oorsproukelijk slechts geld, wissels en motalen
verhandeld werden, deed zich toch reeds spoedig de behoefte aan
bepaalde, wettelijke grondslagen gevoelen, in overeenstemming waar-
mede dic samenkomst van den handel zou worden gehouden; dege
beginsolen van beursorganisatie worden in het eerste hoofdstuk
besproken.

Feuwen later doen de jfondsen hunne intrede ter bewze. De
handel te dier plaatse ondergaal onder den invleed van dit ver-
schijnsel eene reusachtige wuitbreiding, die tot zoovele misbruiken
aanleiding geeft dat eene strengere reglementeering der beurs noodig
wordf. De fondsenomaet zelf neemt gaandeweg in beteekenis toe en
vormt thans het hoofdelement van den handel ter beurze. Wenige
beschouwingen over den aard der effccten en hunne ontwikkeling,
maken het onderwerp van het tweede hoofdstuk uit.
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Naast beurs en heursmateriaal ireedl een derde factor te voor-
schijn, die voor den fondsenomzet evenzeer onmisbaar is: e fusschen-
personen. In Prankrijk zijn dezen in twee hoofdgroepen te verdeelen:
Agents de change en Coulissiers, Ter scheiding en inrichiing dier
beide groepen werd gaandeweg de beursorganisatic steeds meer in
onderdeelen geregeld. et kwam i} doenlijk voor deze menigte
van wettelijke en statutaire bepalingen, betreffende beide soorten van
tusschenpersonen, te verdeelen naar een vijftal hoofdpunten waarop
zij geacht kunnen worden betrekking tec hebben. Deze punten, in
het derde hoofdstuk voor het Parguef, in het vierde voor de Coulisse
behandeld, zijn: Het verschijnsel. — Rechten. — Verplichtingen. —
Verbodsbepalingen. — Organisatie.

De biflagen bevatten de samengezochte hoofdbepalingen der huidige
regeling van Parquet en Coulisse, benevens cen plattegrond der
beurs na de verbouwing in 1903, die naar ik meen eenige ver-
duidelijking brengen kan. In een uitvoerig inkoudsoverziekt is de
opzet van het geheel tot in bijzonderheden na te gaan.

Meerder pretentic dan een tol eigen ocefening geleverde proef
van onderzoek op een terrcin dat mij belang iuboezemt, heeff dat
geheel niet. Het was de groote actualiteit, waarop het onderwerp
beursorganisatic in vele landen aanspraak maakt, die mijne kenze
bepaalde. Zij viel op de beurs van Parijs, omdat de organisatie
daarvan aan de eene zijde hei meeste verband houdt met zuiver
Juridische vragen en aah den anderen kant hier te lande dikwijls
slechts vage voorstellingen omtrent deze fondsenmarkt bestaan, die
zich fot de keunis van het feit, dat ecene gemonopoliseerde beurs
tegenover cene vrije markt staat, bepalen. Daaraan is het dan ook
wellicht te wijten, dat men in den laatsten tijd de termen parquet,
cotheille, coulisse en zoovele meer in verband met de 1nwendige
Organisatie der beurs van Amsterdam hoort gebruiken. Zoolang het
gebraik dier woorden als een soort handelsjargon te beschouwen
valt, is daarvan niels te zeggen ; wel wanneer men daardoor in den
waan gebracht wordt, dat tusschen laatstgenoemde instelling en de
olficiecle Parfjsche fondsenmarks op het punt van organisatie eenigoe
overeenkomst bestaat. Tntegendeel, het gaandeweg zich openbarende
feitelijk monopolie hiey moge dezelfde nadeelen vertoonen als hef
wettelijk monopolic waarop sinds eeuwen de beurs van Parijs steunt,
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de groote waarborgen daor het laatste geschonken, de krachi die er
van uitgaat, ziju aan eerstgenoemd verschijnsel vreemd.

Hem, die van den inhoud van dit werkje kennis heeft willen
nomen, zal, naar ik mij vlei, een zaak recht duidelijk geworden
zijn: dat de Amsterdamsehe effectenbewrs in hare inwendige organi-
satie slechts gelijkenis vertoont met de Parijsche Coulisse.



HOOFDSTUK 1.

Algemeene Beschouwingen.

Quelque vilaine besopne uil se fasse parfois
sons ses maussades colonnades, raser la Bourse
serait priver la France d’un orgaue mon moins
nécessaire & la vie publigue, qu'a la vie privie,

A. LEroy — Bravniny.

La bourse moderne et les conditions de gon
fonetionnement onl eu  pour assises la défense
abgolue et rigonrense de pratiquer le marehé & terme.

E. Vinamn,

De beurs van Parijs kan aauspraak maken op eene eereplaats onder
de groote fondsenmarkten der wereld. Want ul mag niet ontkend
Wworden, dat ook eene afkeurenswaardige speculatie er belangrijke
almetingen annmeemt, ruimschoots wordt dit nadeel opgewogen door
de krachtige hulp, welke zij ter bevordering van oeconomisclien
welstand en vooruitgang, inzonderheid aan vele staton geboden heoft,
Nog gozwegen van de grootsche ondernemingen, spoorwegen, haven-
werken, credietinstellingen, die met haren bijstand in het leven
konden geroepen worden, heeft zij de emissie van staatsfondsen bij
nilliarden mogelijk gemaakt on vindt zij als zoodanig in geheel de
Wwereld haar meerdere niet !,

= P

'} Ben onkele blik in het Amiuaire des vatewrs admises & la Cote offivielle
de lo Bowrse de Payis, een der jasrljksche, verdienstelijkate uitgaven dev
betrekkelijke Chambre Syndicale, bevestigt deze meening.

et zou ondoenlijk zijn hier een zelfs oppervlakkig overzicht te geyen van
de voornaamste leeningen, die blijkens let Annuaire te Parijs uitgegeven,
ter b:;u!-m aldaar zoodanige oﬁname en verhandeling vonden, dat hun wel-
slagen duurzaam verzekerd was,

Zie hier eenc opgave van enkele der voornaamste uitgiften, dio in het juar
1903 plaats vonden:
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Zoo heeft deze instelling voldaan aan den hoogsten eisch, dien men
aan eene goed georganizeerde beurs stellen kan, heeft zij geijverd en
gostreefd maar getronwe naleving van het fundamenteele beginsel,
in welks formuleering hare grootste waarde tot nitdrukking komt:
de beurs is een onmisbare factor in den omzet van waren en
waarden; zonder haar stimuleerenden eén regelenden invloed, zou
die omzet in het groot onmogelijk ziju.

Jien onmisbare schakel inderdaad.

Want bijua elke terugblik op de historie der beurs in Frankrijk
zal doen uitkomen, hoe bij hare ontstentenis de kooplieden tevergeefs
voldoende onderlinge aanraking zochten; hoe de vaststelling van
uniforme en stabiele prijzen een vrome wensch bleef; hoe eindelijk
de witgifte en klasseering van fondsen eerst beteckeniz verkreeg,
toen men de verhandeling ter beurze als element van den omazet
erkende.

Ziedaar het drieledig materieele nut der beurs vooropgesteld, de
mitwerking daarvan ligt in het volgende hesloten.

Over haren zedelijken invloed zij vooralsnog gezwegen, Dat met
hare opheffing ten tijde der Revolutie de weinige moraliteit verdween,
die zich nog in den fondsenhandel deed gelden, blijkt voldoende
uit de verzuchting:

Plat & Dieuw, qu'on n'eit pas supprimé une institution, dont
I'utilité ne peut étre révoquée en doute,

60.000 obligations de 500 franes du Crédit Foneier Egyptien 8.5 Y/,

120.000 obligations de 500 fr. Emprunt serbe 5/, or des Monopoles.

80.000 actions de 500 fr. liberdes de moitié, de la Société géndrale.
Fmpront de 100 millions obligations du Trésor 39/,

15.000 obligations de 500 fr. Messageries Muritimes 3.5 0/,

37,500 obligations de 500 fr. Société du Port de Rosario 50,

346,000 obligations de 500 fr. des Chemins de for russes 4 0/,

87.500 actions Banque Nationale du Mexique & fr. 580,

100.582 obligations de 500 fr. Madagascar 3¢/

75.880 obligations de 500 fr. Gouvernemont Général do I'Afrique Oeciden-
talo 30/,

100.000 actions Chemin de fer Métropolitain & fr. 255.

600.000 obligations de 500 fr. Foncidres 3¢/,

80.000 obligations de 500 fr. Emprunt Chinois 504 or
(yLe Pour et lo Contre”. No. du 8 Janvier 1901)
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die de rapportenr der wet van 28 ventdse an 1X slaakte, waar hij
de middelen hesprak, die de goede trouw bij den fondsenomzet
zouden doeu lerleven,

2. Terst toen men gzich van deze ' onmisbaarheid eenigermate
bewnst was, ging men over tot het treffen van wettelijke maat-
regelen, die aan de benrs de behoorlijke vervolling harer occonomische
[nctie mogelifk maakten.

Het ontstaan der Parijsche beurs!

De gedachten - voeren ons terug maar den aanvang der middel-
feuwen, naar die beroemde jaarmarkten en wisselmissen, waarvan
et oude Fravkrijk er zoo talrijke heeft gekend. Daar stroomden
de kooplieden eon geldhandelaars van gansel de heschaafde wereld
samen en wisselden niel alleen hunnme waren, maar ook hunue
ceningen over alles wat op den omloop der goederen, productie,
P‘l‘ijﬁ, mvloed kon hebben, tegen elkander wuit.

Op zoodanige samenkomst slaat de oudste wetsbepaling, deze
materie  betreffende, een charter van Koning Dagobert, dat in
629 de jaarmarkt van Saint-Dénis in het leven riep en regle-
menteerde

pqui durera guatre semaines, afin que les marchands de I'Espagne,
»d¢ la Provence ot des autres contrées, mime cenx d'outre-mer v
»Puissent assister.”

) Dan volgen ‘meerdere te Beaueaire, de beroemide missen van
(r-f'h&m]mgne-, van Lyon, Ronen, Montpellicr, Nimes L.

Natunrlijk waren dit voornamelijk goederenmarkten, maar ook

edele metalen en vooral vreemde specie werden ter ruiling aange-

voerd, En het aantal der ter jaarmarkt aanwezige nationaliteiten en

de euleidoscopische verscheidenheid der saamgevioeide munt, maakte

I'Dt hgripen van deskundige tusschenpersonen bij den ruil begrijpe-
'ka"’“’ljze noodzakelijk. Dan gaf de betaling en het daarmede

b2 37 = =10 by 2 5
‘Mengaande erediet aanleiding tof bank- en wisseloperaties en

aden ten beloove deyer handelingen evenzeer, met bijzondere
Keunis yan zaken, personen op, die alzoo de taak vervulden welke

ten decle de hedendangsehe bankiers bezighondt.

1 :
) Men vergelijke Boudon. La Pourse et ses Hétes, pag, 48 aq.
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Maar, de vraag rijst vanzelf, geven die jaarmarkten in hunne
samenstelling en oeconomischen invloed nu het begrip beurs weer?

3. ,,Les embryons de la Bourse moderne”: met deze stereotype
zinsnede fracht een groot deel der Fransche schrijvers Let verband
“uit te drukken, dat tasschen de beide instellingen bestaat. Al
moet nu toegegeven worden, dat deze phrase waarheid bevat, dat
men inderdaad in de jaarmarkt der middeleenwen de kiem der
latere beurs mag zien, cene phrase blijft 21, want zij zogt ons niets
naders over den aard van dat verband, hetgeen alzoo voor toe-
lichting vatbaar blijft.

Deze toelichting schenkt ons uitsluifend de juiste waardeering
van het begrip beurs; in het welboek is #ij te vinden !.

La bourse de commerce est la viunion des commercants et agents

de change.
Le vésultat des négoclations et des transactions, qui s’opérent
dans la bourse, défermene le cours des effets,

Hier vinden wij het begrip bepaald en ten decle tegelijk den
oeconomischen invloed daarvan weergegeven. Ten deele, want wij
bevonden reeds zooeven, dat de [functie der beurs drieledigis. Hare
onwmisbaarheid voor de uitgifte en klasscering van fonds zal voor-
namelijk in het tweeds Loofdstnk nadere toelichting vinden.

Aan dic onmisbaarheid s in den laatsten tijd wel eens ge-
twyfeld.

In huar overzicht van 1902 spreekt de Beurskamer van Weenen,
acht slaande op den ongunstigen gang van zaken, dezen {wijfel
onomwonden uit. Waar eertijds de bewrs te beschouwen was als
bemiddelaar tusschien de haute banque en het particulier kapitaal
en elke Staat bij de uitgilte zijner leeningen voor eenc gunstige
ontvangst ter beurze waakfe, hebben thans emittenten &n et
kapitaal dat belegging zoekt, deze hulp blijkbaar niet meer van
noode, Heue argumentatie, gestaafd door verwijzing naar belangrijke
operaties, zonder directe hulp der beurs tot stand gekomen, en naar
de verminderde opbrengst der beursbelasting.

5y Code de Comm,, artt. 71 en 72.
Waar in het vervolg van Code, zouder meer, wordt gesproken, is de {lode
de commerce bedoold,
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Dit Inatste argument legt weinig gewicht in de schaal; dic ver-
mimlel-ing kan voldoende uit eene algemeene malaise verklaard
worden cn wij zullen trouwens later zien, bij de beschouwing der
ge“jksoomgﬁ belusting te Parijs, hoe transacties waaraan zonder
twijfel alle oeconomische waarde onthreckt, het meest tot stijving
haver opbrengst medewerken,

En ook wanneer de haute banque zooveel vertrouwen bij hare
chiénten vindt en deze zoo talrijk is, dat aij voor eene enkele nitgifte
de directo hulp der beurs ontberen kan, blijft indirect die hulp
Oumisbaar eon de occonomische waarde dier instelling ook op dit
Punt onaangetast. Want zelfs aangenomen dat niet alleen de eerste
afzet, waar evenzeer de klasseering op voldoende wijze plaats kan
Vinden zonder den steun der fondsenmarkt — veilig kan men tot
de slotsom komen dat de belegger slechts zoo gaarne toctreedt,
omdat hij weet ter bewrze steeds gelegenheid te zullen hebben zich
van zlin bezit te ontdoen. Met de uitgifte moge de haute finance
Zich opgehonden hebben, de mogelijkheid van wederomzet yan giju
bezit zal de belegger slechts ter beurze vinden,

Maar op deze funetio wijst de Code niet. Volgens hem is de
beurs e samenkomst van kooplieden, die ten doel heeft viang en
tanbod samen te brengen, opdat daaruit de afsluiting van het groote
fanta) transacties volge, welker complex men den geld- en fondsen-
hande] noemt ; opdat zoodoende een prijs of koers gevonden worde,
Waartegen  die afsluiting te goeder tronw plaats grijpen kan. In
d‘tzcn cours déterminé, in den zoo gevonden prijs toch, heeft men te
alen: de Juiste witdrukking der steeds wisselende behoefte, waarnaar
[lu"mmtbl‘““ging zich ten slotte richt.

Dit hebben wij onder benrs te verstaanl.

L. Tusschen beurs en Jjaarmarkt nu bestaat geen principieel
vorschil; de gegeven omschrijving past evenzeer op beide instellin-

—

'} Daarnevens beteckent beurs ton eerste Tioes Betragohon - s art, B13
]‘;Ezd den Codo. — Verdesr neg de tijd gedorende welken de samenkomst ge-
F.. dm'l' wordt; men denke aan de uitdrukkingen vroezbeurs of laatbeurs, —
Jm. elijk het gehcel der in die samenkomst plaats gehad hebbende trans-
ﬂ.ﬂtlf!eﬂ; 460, als men van een goede beurs spreckt.

Zie voor deze verschillende beteekenissen o. a. Lvon-Caen ot Renault:
Tl'ﬂ.itlf‘ dB Droiﬁ Oumm@.rnial J\i‘r 85? o 7.

2
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ven. Beide zijn samenkomsten van kooplieden met hetzelfde oeco-
nomisch doel: bevordering van den omzet van waren 1.

IMoudt men deze eenvoudige waarheid wel in het oog, dan vermag
het feit, dat op beide plaatsen waren met een principieel verschil-
lend karakter verhandeld worden, geen verwarring te brengen 2.

Het is zcker niet te ontkenmen, dat ter beurze slechts wniet-indi-
vidueel bepaalde waren het object van den omazet vormen, dat alle
transacties slechts bepaalde hoeveelheden van eene bepaalde soort,
res fungibiles, res in genere determinatae tot voorwerp lebben,
terwijl -dit op een markt geenszins het geval is. Koop ik daar een
ploegijzer;” dan wil ik een bepaald ploegijzer hebben, dat ik onder
meerdere ter plaatse aanwezige zorgvuldig uitzock. Mnar koop ik
ter beurze H0 aandeelen Crédit Liyonnais of 50 balen goed ordinaire
Java-koffio, dan bedoel ik, mij waren van een bepaalde soort te
verschalfen. Yene verdere specificatie is mij onverschillig; weike
‘nummers de fondsen 3 of balen dragen, boezemt mij geen be-
lang “in.

Edoch, op dezen grond tusschen markt cn beurs een principieel
verschil aan (e nemen, schijnt mij niet wel houdbaar toe. Immers
bij het maken van eene dergelijke onderscheiding zou men den cisch
mogen stellen, dat zij met betreklung tot de oeconomisehe funetie

Ly Qok in de oudste, deze heide instellingen betreffende, wetsbhepalingen
komt dit tot aitdenklking. Men vergelijke slechts:

629. Charter praceit: ,afin que fles maerchands de la Provence et des
autres contrédes, méme ceux d'outre-mer, y puissent assister.

1549. Kdit portant eréation d’une bourse A Toulouse:
— — it deux fois lo jours, Zes marchands, facteurs et trafiqueurs
puissent eonmeends pour vépondre et rendre raison les un§ aux
antres de leurs trafies, et fairc leurs enmbroprises..qu'ils ont par
ensemble accoutumé faire en aucuns lieux et endroits, pour tirer
ot amener par deca en notre royamme les riches marchandises et
commodités dos pays étrangors et faire argent de celles, qui sont
en notre dit royvaume. :

2) Naar dat kenmerk der plaatselijk verhandeld wordende waren is tweeérlei
onderscheiding te maken. Slechts die tusschen markt en beurs vindt hier
behandeling; die tusschen TLiffecten- on Gooderenbours wordt in een ander
verband hesproken. Zie Hoofdstuk IT.

%) Wel natuorlijk, waar het oblizaties van Loten- of Premielecningen geldt,
Masar ziedaar eene nifzondering, die den vegel niet kan deren.
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of juridische stelling van markt of beurs relevant ware. Fn dat dit
niet, het geval is, zal dwidelijk blijken, indien wmen de gevolgen
Nagaat, door het groote verschil, dat tusschen de op beide plaatsen
verhandeld wordende waren bestaat, in het ‘leven geroepen. |
5. Ten eerste zijn de ter beurze te verhandelen waren in
hun aantal beperkl; want slechts res fungihiles ziin voor omgzet
daar tep plaatse vatbaar 1. Zoo hepaalt de handel zich tot cffecten,
ot papier op het buitenland, tot edele mectalen, tot graan, koffie,
suiker, katoen, die naar vast aangenomen standaard-types leverbaar
2 2 en is de handel in alle waren, welke naar hunne individucele
waarde beoordecld meetén‘wordcn, op de markten aangewesen,
Voorts is het duidelijk, dat de waten ‘niet in uatura aanwerig

he]

0even te ziju; evenmin de eigenlijke koopers en verkoopers,
Het onmiddellijk gevolg hiervan is eenc buitengemeene uitbreiding
Yan het mandaat;  geheele groepen van tussehenpersonen zijn ter

bearze werkzaam, terwijl op de markt lastgeving slechts bij uitzon-

dering voorkomt, daar persoonlijke smaak' zoo dikwijle de keuze zal

woeten bepalen, Zoodoende wordt aan het beursverkeer niet slechts

door Ingezetenen, maar door het geheele land deelgenomen, Ja mecr

Bog, ook het buitenland kan voortdurend als kooper of verkooper

Opfreden; Tt verschijnsel der.arbitrage, bolangrifk vooral om den

mvelleerenden . invloed, welken het op den prijs uitoefent, heelt

daaraan zijn ontstaan te danken. ;
Findelijk is cen logiseh gevolg van dit alles, dat de vorm der

transacties geheel verschillend is naarmate zl] op eene markt of ter
beurze '

]

afgesloten worden 3. Ginds zijn het overeenkomsten van koop
‘0 verkoop, meestal 3 cowptant, in ieder geval van zoodanigen aard,

6’11} Zie: Handwbrterbuch der Staatswissenschaften. Jena 1891. DL II, pag.
HL e,

%) Zic hog proefschrift van mr. Ed. Jacohson: Termijnhandel in Goederen.
Hotterdam 1889, pag. 8: ,Bij deve soort van transactitn (termijnaffaires)
worden de goederen of nader omschreven &f enlkel hepaald wat hun scort
be_tm“' 400 b.v. , 100 bn, Malang-koffie, gemerkt M, zeilende per sehip ,De
drig gebrooders”, vertroklken van Batavia 16 Januari,” of wel eenvoudig:
»100 n. goed ordinaire Jaya-leoffie.” In hot laatstgenoomde geval kan de

ver 4 - [T e . -
, kooper zoodanige koffie leveren als bij verkiest, mits e Dbeantwoordt aan
et type: ,goed ordinair Java?,

" Vergelijk: A, Courtois, Traité dos opérations de bourse, pag. 8 vlg.
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dat 21 tot geencrlei nadere beschouwing aanleiding behoeven te
geven, Ter heurze echter werden gaandeweg overeenkomsten aan-
gegaan van zoo ingewikkelde constructie, dat de scherpzinnigste
juristen zich, dikwijls zonder tot eenstemmigheid te kunnen geraken,
hebben afgesloofd om het juiste karakter daarvan en der daaruit
voortvlociende verbintenissen te bepalen. Eene grondige beschouwing
van de verschillende soorten van transacties, aan de beurs van Parijs
afgesloten, zou op zichzelf een bockdeel vullen.

5% Toe dit alles mu ook zijn moge, een principicel verschil
tusschen markt en beurs wordt zoodoende nict gevestigd.

Neemt men al de genoemde verschilpanten tusschen markt- en
beursverkeer in aanmerking, dan zal men ongetwijfeld moeten er-
kennen dat van het laatste cen veel machtiger invioed witgaat,
dan van het marktverkeer gezegd kan worden, maar van meer dan
een gradversehil kan men bij het beschouwen dier tweeirlel invloeden
nist spreken. De omzet ter beurze geschiedt sneller, de handel
is er levendiger, strekt zich wit over veel grooter terrein dan op de
markt het geval is. Maar ten slotte wordt eeen nieuw oeconomisch
element geschapen; beide zijn samenkomsten ter betere verhandeling
van waren, ter vasistelling van een prijs.

Wic meer wil zeggen, wie bijvoorbeeld de speenlatic wil noemen
een factor in het beursverkeer geboven, op de markt onbekend,
denke slechts even mna. Schoon dieper verscholen zal Lij al deze
eigenaardige kenmerken van den handel ter beurze, tot de termijn-
affuires toe, in het marktverkeer {terugvinden.

Hocwel niet uitdrukkelijk genoeg, houdt Courtois dit graduecl
verschil voortdurend verdienstelijk in let aog:

La spéculation, élément pew connu dans les Halles ot Marchés,
joue iei le prineipal rile. :

En verder:

Les valeurs fiduciaives ou de crédit se prétent Pplus, par lear
forme, -anx opérations & terme que les marchandises.

Ovk het getnigenis van R. Ehrenberg !

Die Borse ist eine Markt fir vertrethare Taugchgiiter. Damit ist
thr Wesen, ihr Figenart gekennzeichnet, nnd zugleich auseedruckt.

1) In het asngehaalde Handwirterbuch, ecliter wite. 1869,
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Der Vorgang der Marktbildung besteht darin, dass im Tauschver-
kehy  Awngebot wnd Nachfrage dvilich wie zeitlich méglichst stavk
“oncemtriert werden, um eine mdglichst billige und volkonnnenc
Befriedigung der mensehlichen Bedfirfnisse zu erreichen,

Ziedaar de bevestiging van wat ik boven zeide: markt en heurs
Zin met hetgelfde doel in het leven geroepen, al moge ook de
taak, die de laatste te vervullen kreeg, gaandeweg de zwaarste ge-
worden zijn.

6. Ten slotte zegt voornocemd schrjver nog dit:

Nur durch das Kriteriom dev Vertretbarkeit lisst gich das Wesen
der Borse scharf kennzeichnen, Aber anf keine Weise ist eg maglich,
2wischen Birsen und anderen Mirkten eine scharfe Scheidelinie
Zu giehen,

Ook niet wanneer men beide mstellingen uit een zuiver juri-
disch cogpunt beziet. De woorden welke Liyon-(laen bezigt 1 waar
hij het rechtskarakter der beurs bespreekt :

Lies bourses de commeree ne sont pas des détablissements privis
que les intéressés peuvent crder i lenr gré. Elles se tiennent, selon
Part. 71 Code Comm., sous 'autorité du gonvernement,

7N m, 1, met evenveel recht op de markten toepasselijk. Ongetwijfeld
“on de schrijver zulks vermeld hebben, ware het binnen het he-
Stek van gijn werk gevallen,

Evenmin is een principieel verschil hierin te bespeuren, dat een
wetgever yan hooger rang ingrijpt, waar het de reglementeering
der heurs geldt. Thans is deze het parlement, terwijl de markt
onder vigueur der huidige wetgeving door gemeenteraad en provineiale
staten  wordt geregeld 2. Togisch te verklaren, waar liet een mecr
Plaatselijk belang geldt.
== e LT

1) s ;

0) Zie: Lyon-Claen ot Renanlt, tome IV, pag. 584.

=1 Men vergelijke :

Lioi oy Vorganisation municipale, du 5 Avril 1884,
Art. 68. Ne sont exéoutoires, qu'aprds avoir §té approuvées par 'mnborits
superieure, les délibérations portant sur les objets suivants:
1389, L’étublisuement, la suppression ou les changemwsnts dus
foires et marchés, autres que les wimples marchds d’ap-

provisionnement,
Welke deze autoriteis is zegt de;




<
o=

ALGEMEENE BESCHOUWINGEN,

s

Dat intusschen die reglementeering, zells waar zj hooldbeginsclen
betreft, zeer verschillen zal, naarmate de markt of de beurs voorwerp
van regeling is, moet toegegeven worden. Dit vleeil eensdeels uit
het totaal andere karakter der plaatselijk af te sluiten transacties,
anderdeels uit het verschil in de behoeften, die markt of beurs
hebben te bevredigen !, voort.

7. Tusschen markt en beurs is dus slechts een gradueel onder-
scheid aan te nemen, dat zich openbaart zoodra men op de mate
van oeconomischen invleed acht geeft door beide instellingen ge-
oefend. Herst als wij naast de jaarmarkten en soms vierjuarlijksche
wisselmissen, die wegens het gebrekkig verkeer hunne beteekenis
als concentratiepunt van zaken voor grooter terrein bleven behouden,
vaandeweg vaste samenkomsten van kooplieden van één stad, eens
of tweemaal per dag, op bepaalde plaatsen en gezette uren zien
ontstaan, kunnen wij van heurzen in den modernen zin spreken.
Ziehier wat Courfois hel beginsel van continuiteit noemt, dat de
vroeger heerschende ,,intermittence™, te wijten aan slechte wegen en
hooge transportkosten, verdringt 2.

Les foires deviennent des marchés permaneits ;

cen geleidelijke overgang, een gradueel verschil.

Zoo wordt de heurs geboren; vooral wanneer weldra het wettelijk
verbod van samenkomst met handelsdoeleinden op een andere dan
de aangewezen plaats, de volledigheid der samentreffing van vraag
en aanbod waarborgt. De wetgever treedt op en schuift onder die
dagelijksche bijeenkomsten, zuiver oeconomische verschijnselen, nit
den drang naar grooter omzet van waren ontstaan, een wettelijken
basis. Hierop verrijst de beurs in modernen zin, thans eerst kan zij
hare voornsamste 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 Clongeils Giénéranx, du 10 Aolt I871.
Art. 46, Le conseil général statue définitivement sur les objebs ci-aprés
dégignds, savoir:
249, Délibérations des conseils municipaux ayant pour but
Vétablissemoent cte, cte.
1) Vergelilkk nummer 14,
%) Courtois, pag. 2.
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dat de beurs bestendig gehouden zal worden, op een oepaalde plaats,
Op gezetlen tijd, met verbod van afwijking. :

Nogmaals: eerst nadat dit had plaats gevonden, was eene geregelde
en volledige samentreffing van vraag en aanbod eenigermate gewaar-
borgd. Thans cerst bood de gevonden prijs, de cours déterminé,
Waarborgen van jnistheid; eerst van stonde af aan kon de regulateur
¥an den omzet belrouwbaar zijn. Op de oude jaarmarkten was het
aanbod noeh regelmatig noch volledig, de gevolgen daarvan begon
hen  gaandeweg in te zien, Zoo zegl het reeds genoemde Kdict
van 1549, den achternitgang van den handel van Toulouse over-
wegende :

la principale cause de quoi provient, de ce qu'il n’y a pas comme
audit Lyon de leu, gu'on appelle Change, Estrade ou Bourse. —

8. Past men dit alles ’{)p de hedendaagsche effectenbeurs toe,
men zal niet op onduidelijlcheid stooten,

700 vertegenwoordigt de nitgifte van de obligatieleening eenerindus-
triecle onderneming een belangrijk aanbod van fonds. Als regel is
het op de beurs, dat de vraag zich daarlegenover stelt. Bestendig,
want ellcen dag is er gelegenheid tot het opnemen van schuld-
brieyen, Regelmatig, want op vaste uren van iederen dag komt de
vraag tot uitdrukking. Volledig, want de beurs wordt op bepaalden
0jd en plaats gehouden ; ieder weet waar, wanuneer en tot wien hij
Zjn vraag te: vichten hecft. Hene overweging, dic zooals wij later
zien gullen, de onmiddellijke aanleiding tot de instelling van het
Parquet van Parijs was,

Uit cen dusdanig samentreffen van' yraag on aanbod moet
uoodzakelijkerwijze een koers geboren worden, die de juiste waarde
der fondsen geachi mag worden weer te geven; of beter, de juiste
nitdrokking der wisselende vraag te zijn, want de intrensieke
waarde der fondsen is slechts cen van de vele factoren die de
vraag hepalen.

RNaar dien prijs zal de voortbrenging, in dit geval de uitgifte van
Mmeerdere leeningen, zich hebben te richten. Verwaarloost de voort-
brenging de waarschuwing in het dalen der prijzen gelegen, gaan
ondernemingen met de uitgiftc van nieuw fonds voort, dan zal de massa
»undigested securities”, laatstelijk van trenrige vermaardheid, die
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boven de wmarkt Dlijft hangen, dermate aanzwellen en dermate de
koersen drukken, dat onderbrenging van nicuw fonds niet meer foi
loonenden prijs kan geschieden. Dan toomt de voortbrenging zich
noodgedwongen in en is eene periode van rust, waarin do absorptie
van waarden geleidelijken voortgang maakt, het belioud voor eene
overvoerde markt. '

Zoo blijkt, dat ook waar hot den elfectenomaet geldt, de vaststelling
van eon betrouwbaren mijs van het hoogste gewicht is. Dat die
prijs, geljk dikwijls beweerd is, hier een andere leteekenis heef
dan bv. in zake het graan, omdat men groote hoeveelheden waren
verkoopt die men niet heeft, andersijds belangrijke posten opneemt,
welke men nimmer aanhonden kan, is beslist onwaar. Daargelaten
dat dezelide verschijnselen zich bij den groothandel in goederen in
nog sterker mate voordoen !, is de redeneering zclve foutief. De
prijs is de resultante van vraag en aanbod, hicr als elders ; daaraan
alleen ontleent hij zijne beteckenis. Uit welke elementen die vraag en
dai aanbod bestaan, doet niets ter zake.

Verdere beteckenis verkrijgt dit geheele vraagstuk, wanncer men
op het nut cener officicele vaststelling en openbaarmaking der aldas
gevonden prijzen de aandacht vestigt, Dit wordt echter elders
besproken 2,

9. Na deze korte heschouwingen over het doel der beurs.in
het algemeen, willen wij thans in hijzonderheden nagaan, hoe ook
die van Parijs op den wetteliken grondslag verrecs, die noodig
geacht werd, om het bereiken van dat doel mogelijk te maken,
Dan zal doidelijk uitkomen, lioe de veeds terstond aanvaarde be-
gimselen mog in het hunidige beursrecht een zuiveren woerklank
vinden.,

Bene Ordounantie van het jaar 1141, van Koning Lodewijk den
zevende, waarvan het origineel verloren ging en wier bestaan dan
ook aan eenigen twijfel onderhevig is 3, zou voor de cersle maal
aan den handel als vereenigingspunt aangewezen hebhen, de Grand

1y Zie Jacobgon: Inleiding; pag. 140 vlg:s passim.

%) Gie Hoofdstuk IIT, afd. V.

7} Het manuel des Agents de Change, vermeldt haar dan ook niet. Wel, schoon
onder voorbehoud, B, Vidal in de Dietionnaire de Commerce: Tome T, pag. 93,
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Pont ge Paris, met verbod clders met handelsdoeleinden samen
te komen.

Oubetwisibaar daarentegen is het bestaan dexr Ordomnantic van
Lebruari 1304, van Philips den Schoone, de cerste waarvan de
tekst door het Manuel vermeld wordt. Zij bepaalt:

Que le Chamnge de Paris sera sar le Grand-Pont, du coté de la
8reve, entre la grande arche et I’dglise de Saint-Leufroy.

Ziedaar het voorschrift, dat de beurs op een bepaalde plaats ge-
houden wordj, Change toch beteekent hier eenvoudig: plaats van
samenkomst voor den handel, beurs. Het is ecne der talrijke be-
Namingen, die dat begrip weergeven. et voornoemde edict van 1549
noemt  daarnaast Fstrade en Bourse. Ook troft men somtijds, zoo
te Montpellier, het woord Loge aan, wat in verband gebracht wordt
et de Loggia op het Foram te Rome, waar onder het consulaat
Vatt Appius Claudius, 500 jaar voor Churistus, het Collegium Mer-
catoram op gezette uren handelaars en bankiers vercenigde . Nog
vind ik het woord Table, waarmede de lienx de change royany
buiten Parijs werden aangeduid 2.

Tegenover al deze termen die het lokual van samenkomst aan-
d“idﬂl, gaf het woord comvention die samenkomst zelve weer.

De naam die in beide beteekenissen intusschen alle andere in
het Spraakgebruik overleefde, is Bourse. Hij is, naar men vrijwel
algemeen aapneemt, ontleend aan de familie van dor Burse, cene
Vuername hosteliers- en makelaarsfirma, in de lde en 1Ibe eeuw te
Brugge levende. Naar deze familie heetten, omstrecks 1550, het
door haar in Brugge bewoonde logement cn plein ,ter Burse” *.
10. Inlusschen werd het voorschnft van 13{}4', dat de beurs

een hepaalde plaats gehouden moest worden, tallooze wmalen in
“ooverre gewijzigd, dat cene verhuizing het gevolg was; maar het

beai

gmsel zelf weyd bijna doorloopend gehandhaafd.

—_—_—

l)]J

5y Aldus Boudon, pag. 47,

) Oudin et E. Vidal. I'organisation du Marehé Libre & Ia Bourse de Pasis.
Parig, 1900. Zis pag. 2,

3) Zie R. Lhrenberg, Makler, Hosteliers und Birse in Briigge, vom 18 bis

“am 16 Jahrhondert. Zeitschrift fiie das gesammte Handelsrecht, dl. 30,
bag. 403 +lg. '
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Ferst kwam men op den Grand-Pout bijeen, vanwaar nog de
tegenwoordige naam Pont-au-change; toen op de binnenplaats van het
Palais de jostice, de cour de Mai; daarna onder de galerie Dau-
phine !, Nog Tater, tijdens den speculatiewaanzin, dic John Law's
omgeving aangreep, een korten tijd in de rue Quincampoix. Weldra
volgh een streng verbod, zich aldaar tot het verhandelen van de
aundeelen der Compagnie des Indes to verzamelen, en wordt in
L720 een Roglement de pofice vastgesteld voor den handel,

qui doit ptre établi le promier aoust prochain i I'Hostel de Soissons,

dat ongeveer op dezelfde plaats stond. waar thans de goederenbeurs
verrijst,

Dit voorschrift werd blijkbaar wel opgevolgd — uitzondering in
die tijden, gelijk wij te dikwijls zullen moeten constatceren — want
de tocloop naar den tuin van het Hotel was zoo groot, dat tot
500 franes per maand voor cen loodsje hetaald werd en men aan
alle aanvragen onmogelijk kon voldoen 2. _

Thans volgt de cerste sluiting der beurs als zoodanig, De regeering
acht het niet meer in het belang van den handel, het beginsel van
samenkomst op een bepaalde plaats te handhaven. Zij heft de beurs,
als schadeljk voor het algemeen welzijn, op; slechts de bureaux
der Agents de change, waarover later, blijven ter beschikking van
den omzet van waarden.

»Ordonne sa Majesté que, mardy 29 du prégent mois, la Bourse
establic & L'hdtel de Soissons sera of demeurera fermée. Fail sa
Majestd deffenses i toutes personnes de s’y assembler & I'avenir
ni aunx environs, ni en ancuns aufres leux ef quartier que ce puisse
astre, a peine de prison.

11. Daar deze bepaling voorkwam in hetzelfde Arvest van 1720,
dat aan de place de change de Paris officieel den naam van Bourse
schonk %, scheen het alsof deze eer van een twijlelachtiz gehalte

1) Alle welke plantsen in dc desbetreffende Arréts en Ordonnences te
vinden zjjn. Zie Manuel des Agents de Change, passim.

%) Zie do nnnotatie van het Reglement van 22 Juli 1720, Manuel, pag. 50.

%) Arrest du Conseil d'Estat du 25 octobre 1720, ordonnant la fermetare
de la Bounrse établie & I’hotel de Soissons.
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zou blijken te zijn, Doch verwonderlijk snel is de wijziging der
menschelijke inzichten, want het beroemde Arrest du Conseil d Estat
du 24 septembre 1724, dat wij herhaaldelijk zullen raadplegen,
bevat in uijn considerans — die de occonomische beteckenis der
bours en de daarvoor in de eerste plaats benoodigde wettelijke grond-
slagen nogmaals glashelder doet mitkomen — deze zinsnede:

e Roy a jugé qu'il seroif non-seulement avantageux an com-
meres, mais encore treés nécessaire pour y maintenir la bonne foi
et la snorete convenable, d'establir dans la ville de Parvis wne place
ol les mnégocians puissent sassembler fows les jowrs @ certaine
hewre, pour y traiter des affaives de commeree, @ Iewclusion de
lous autres liewx. _

,he Roy estant en son conseil, a ordonné et ordonme ce quisuit:

Art. 1. 11 sera incessamment establi dans la ville de Paris une
place appelée la Bourse, dont Ventrée principale sera
rie Yivienue.

De opheffing der bears in 1720 was een van de naweeén.van
Law’s waaghalsige speculatie. Thans wordt zij gevestigd in het
hitel de Nevers, de tegenwoordige Bibliothtque Nationale en blijft
daar tot 1793, In dat jaar werd zij ten tweeden male, thans bij
Decreet der Nationale Conventie, gesloten, :
~ Gelifk in 1720 werd deze maatregel genomen om de agiotage
tegen te gaan, gelifk in 1720 bleek de regeering machteloos fegen
dit kwaad. Zelts de opheffing van alle vennootschappen op aan-
deelen, in hetzelfde jaar, hielp niets. Het kwaad wortelde dicper, -
wen kon de oorzaak niet aantasten. Hetb eenige wal men er mede
bereikte was, dat op tallooze verborgen plaatsen op schaamtelooze
wijze gedohbeld werd, terwi]l de goede invloed der bears, die toch
tot op zekere hoogte door hare organisatie waarborgen van eer-
lijkheid bood, thans geheel ontbrak., Zoo ging men van kwaad
tot erger.

De beurs bleek cen onmisbaar instituut te zijn en de regeering
erkende dit, door haar in 1794 weder in te stellen en haar de
rez-de-chaussée van het Louvre als verblijfplaats aan te wijzen.
Maar de politicke omstandigheden deden hunnen invloed gelden;

e 1795 weder opgeheven, wordt de beurs in 1796 cn thans voor
goed in eere hersteld,
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Le divectoive exdentit arréfe
Art, 1. La Bourse de Paris, fermde en exdention de Tordre du
winistre de Dintérienr du 23 fruectidor dernior, sera
ouverte le 22 du présent mois,

De Kerk des Petits-Pdres wordt haar verblijf en na eenige ver-
huizingen, te veel am op te noemen ', wordt zij door de ordernancs
de police van 2 November 1828 op het paleis aan de Place Vivienne
tangewezen, waar zij nog heden verrijst.

12, Uit dese vluchtige historische beschouwing blijkt, dat
het beginsel : de beurs worde op één hepaaldelijk daartoe aange-
wezen plaats gehouden, te allen tjde gehuldigd blecf. Slechis
wanneer blijkens ophefling der nstelling zelve, aan de beurs alle
oeconomische invloed ten goede ontzegd werd, verviel zooals van
zelf spreekt die stelregel tevens. Maar nanw werd de officieele
samenkomst van den handel weder als oumisbaar aanvaard, of Wij
vinden hei beginsel terung, dat als eerste van meerdere wettelijke
maatregelen, de behoorlijke werking dier samenkeomst waarborgt.

Nog verdient opmerking dat, waar eenerzijds in de latere 1nstelling
van een Parquet aan de Parijsche heurs een bepaalde bevestiging
val genoemd begiusel 1s te zien 2, aan den anderen kant tweeérlei
uitzondering daarop te constateeren valt.

Ln de eerste plaats moet men aanncmen, dat alle afsluiting van
transacties door particulieren zondey inroeping van het ministerium
eens  tusschenpersoons, evenzeer rechtsgevolgen liceft wanneer dit
niet ter beurze geschiedt.  Ziedaar wat de Franschey : négociation
par voie de conlrai direct oemen ; een belangrijk punt, waarop wij
nader uitvoerig terugkomen 3,

Voorts is nog te wijzen op wat men eene gedwongen uttzondering
zou kunnen noemen. Te allen tijde, niet het minst in de laatste
ceuw, hebben talrijke personen, die men onder den verzamelnaam

1) Het is slechts van belang te vermelden dat de beurs in 1818 gehouden
werd in een lokaal gebouwd op het terrein van het kloogter der Zusters
van den H., Thomas. Aan de inwendige inrichting van dit lokaal toch, heeft
de Coulisge haar naam to danken, Zie Hoofdstul IV, afd. 1.

%) Vergelijk onder Hoofdstuk IIT, afd. V. Organisatie van het Parguet.

%) Zic onder IToofdstulk T, atd. 17. ‘Omvang van het monopolie,
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confissiers begrijpen kan !, het zoo uitdrnkkelijk oebod des wet-
gevers geschonden en zoodoende de heilzawe werking van het
daaraan ten grondslag liggend beginsel niet weinig verawakt. Het
70n een te centonig werk zijn, zoo wij naast alle reeds opgesomde
plaatsen, die de officiecle beurs achtereenvolgens werden aangewczen,
nogmaals de geschiedenis van  het verbliff der courtiers-marrons
Nagingen. In de tallooze Ordonnances de Police, door het Manuel
des Agents de change verspreid, welke bijna zonder uitzondering
dic met de wet strijdige bijeenkomsten uiteenjoegen, vinden wij ze
verweld, De meest bekende daarvan zijn wel de, respectievelijk in 1823,
1850 en 1892 verboden, meerendeels des avonds gehonden samenkom-
sten in het Café Tortoni, in de Cercle de I"Opéra en in de hal van het
Crédit Lyonnais 2. Wie het weesterlijke en met %00 recht begrip van
zaken geschreven werk van Fmilo Zola, I'Argent, gelezen heeft, kan zich
ten joist denkbeeld vormen van den schadelijken invloed, door zulk
CeNe  pefite-bourse uitgeoefend. Tot voortdurende manipulatic der
kKoersen, zelfs van de sijde vau het Parquet, boden zij welkome gelegen-
heid. Daar was het dat premie-affaives speeulatieve achats-fermes
steunden of dekten; daar is menige panick ter bourze ingeluid, ja
~uitgelok!

Reden te over, zou men zeggen, om dergelijke nevenmarktjes
met slechis na een korter of langer bestaan te sluiten, maar om
ze bij hun ontstaan zelf onmiddellijk den kop in te drukken. Wat
mocht wel oorzaak zijn dat zolk een onwettig feit soms langen tijd
gedald werd? Dit vinde nader beantwonrding ; teveng zal dan
blijken op welken grond de bevoegde antoriteit nu en dan tot
handelend optreden overging 3.

13. Naast de bepaling welke de beurs op een vaste plaats
aanwijst, treflen wij reeds terstond een verbod, dat, logisch it
hetzelfde beginsel voortvlosiende, de naleving daarvan waarhorgt,
waar het eene sanctie van den gestelden regel inhoudf, De bewrs

worde miet alleep op eenc bepaalde plaats gehonden, zij worde
nergens anders gehonden,

"IJ Niet te vorwarren met de Coulisse. Zic nader Hoofdstuk TV, afd. I.

%) Bij Ordennances do police van 24 Jan. 1823; 1 December 1850 en 21
Beptember 1899

%) Zie Hoofdstuk TV, afd. IT: Geschiedenis der Couligse.
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Reeds de ordopnantie van 1304 bepaalt, in vervolg op de boven
geciteerde zinsnede:

Qu'on n’exercera pas ls change aillenrs, sous peine de confisca-
tion des choses échangdes. Si quelques-uns de ceux du change ! en
avertissant, donnent lien & la confiscation, ils en auront la cme-
quieme partie.

In 1720 vinden wij op ecen klein terrein, de omzet van Law's
aandeelen, hetzelfde gebod en verbod in nauw verband terug. Daar
cen afzonderlijk burean der Banque Nationale, ecnc schepping van
het ,,systéme mandit’”, was aangewezen voor de inwisseling van
aandeelen der Compagnie des Indes tegen billets de banque en
omgekeerd, wordt ook onmiddellijk verhoden zich elders en wel meer
speciaal in de ,,Rue Quinquempoix™ met dic operaties bezig te houden ;

,Cette assemblde étant absolument inutile et le tout au préjudice
du commerce,”

grch]]\ de desbetreffende ordonnantie van 22 Maart meent.

Naast het voorschrift overal het verbod!

Maar juist wit die voortdurende madrukkelijke herhaling, uit de
steeds zwaardere strafbepalingen, het scherper toezicht op de naleving,
blijkt te doidelijk dat wellicht geen wetsbepaling meer werd over-
{reden dan deze; dat de zooeven met enkele voorbeelden gesigna-
leerde uitzondering op het wettelijk beginsel, dat den handel op
een rbepaa]t__l punt concentreert, cen waarlijk onrustbarend karakter
aannam. En de reden daavvan is niet ver te zoeken! Op deze
clandestiene beursjes ontsnapten de handelaars aan het argusoog
van den Sieur Lieutenant Général de Police en zijne dienaars,
werden de maatregelen, door de overheid in het belang der beurs
en van den handel genomen, dikwijls op de meest schaamtelooze
wijze overtreden, De vlucht naar verboden plaatsen, wij zullen ge-

1) Het Manuel doet uitkomen, dat de woorden cenax du change er duidelijlc
op wijzon, dat er voeds con bepaalde stand bestond, die zieh op beurs-
operaties toelegde.

Dit was do stand der cowrratiers, courretiers of courtiers, tol eene corpo-
vatie vereenigd, zooals trouwens ullen, die zich te dier tijde op cenigen tak
van handel of industria toelegden.
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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. Intusschen, 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 het recht,
op eenige andere plaats dau ter beursze ten hehoeve van den omzet
van waren samen te komen, Maar art. 14 hevat eene restrictie,
voor de juiste waardeering van dat yerbod van veel gewicht.

N'entend sa Majesté comprendre dans les deffenses portées par
les deux precédens articles, les traitez ou négociations pour mar-
chandises sewlement, qui, outre la Bourse, pourront continuer de
se faire dams les [oires, halles ou marchez & ce destines,

Intusschen, zoo dit al voor den omzet van goederen goldt, de
haudel in edele metalen, specie en later in offecten blijft louter op
de beurs aangewezen; de uitzondering strekt zich zoover mniet uit.

Het onderhavige artikel toch, vervolgt:

et sans néanmoing quil y puisse estre fait awueune négociations
d'autres effets.

De  onderscheiding tusschen marchandises en autres effets heeft
nog heden op dit punt lhetzelfde gewicht. Voor geld en effecten
worden door den wetgever naast de beurs geen bijmarktjes geduld,
gelik dit voor goederen het geval is. Een verschil in reglomen-
tebring dat, gelijk wij boven ! rceds opmerkten, te verklaren is uit
het feit, dat ter markt andere, meer intense, behoeften te bevredigen
ziin dan op de beurs het geval is. Fen enkele beurs moge vol-
doende wezen, om vraag en aanbod van koopers van effecten of
goederen in het groot tot witdrukking te brengen, de detailhandel
in goederen eischt tallooze markten meer.

15. Toen de regel omtrent de plaats gesteld en zijne handhaving
200 goed mogelijk gewaarborgd was, verschenen later bepalingen
Op de beursuren betrekking hebbende, evenzeer door de overheid
noodig geacht ter bevordering van regelmatige en volledige samen-
treffing van vraag en aaubod, ter handhaving der openbare orde op

1) Zie nummer €, in fine.
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de beurs. Als vele maatregelen van gelijke strekking, vinden wij
ook deze voor het eexst getroffen op het tijdstip, waarop de dreigende
débiicle van Law’s systeem om krachtig ingrijpen van overheidswege
in de reglementeering der benrs riep.

Zoo 1s het wederom het Reglement de police van 1720, dat
bepaalt:

L’assemblée des Negociang se fera que les jours ouvrables et ne
commencera en été, qu'a sept heures du matin, pour finir & sept
henres du sgoir; et en hiver, i huit heures du matin pour [finir &
cing heures du soir.

Men kan mict zeggen, dat het op deze wyze verdiende geld
gestolen was!

Ook hier volgt terstond de sanctie: op straffe van gevangenis
was het een ‘ieder verboden bniten deze uren zich ter beurze te
bevinden, waartoe dns werkelijk de verleiding wog schijnt bestaan
te hebben. En in hetzelfde artikel wordt bepaald :

Jque 1"Assemblée sora averfie une demi-heure anparavant par un
trompette, qui sonnera la retraite.”

De beursbengel alzoo in zijn ondsten vorm en, in stede van bij
het aangaan dev beurs, tot sluiting daarvan gebruiki.

In hetzelfde jaar nog worden den tusschenpersonen ter beurze
van Parijs minder bovenmenschelijke eischen gesteld en vindt men de
beursuven ternggebracht tot het tijdperk van 9 uur ‘s ochtends tob
1 uor ’s namiddags. Het arrest van 1724 stelt het aangaan der
beurs nog een wur later en zegt tevens duidelijk, dat 21 op zon- en
feestdagen gesloten blijft.

Het Awrét du conseil d'état du 2 décembre 1788 veronderstelt
blijkbaar een voortdurend slappe beurs en bevat tevens op eigen-
aardige wijze uitgewerktie bepalingen omtrent aan- en uitgaan, de
moeite van het overnemen waard :

Police intérieure de la Bourse.
1. TLies agens de change se trouveront tous les jours & la Bourse,
depuis midi jugqu’'a une heure.
On me pourra commencer aueune négociation, ni faire ancun
cours qu'aprés (uon aura entendu le premier coup gui annonee
I'heure du midi; et si, par guelque événement imprévu, I'horloge

5
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de la Bourse mangquoit & Dindiguer, lo syndic oo en son
absence le plug ancien indiqueroit le moment de commencer les
négociations.

S1 on parvenoit & avoir un cadran (zonnewijzer) dans la salle
de la Bourse, ce seroit an woment ot le premier coup de midi
et celul d'une heure sonneroient, que les négociations commen-
ceroient et finiroient.

Men was blijkbaar doodsbang, nu men zoozeer in het andere
uiterste vervallen was, van den beperkten iifjd een minunt te
verliezen ! :

Reeds in an IV werden de tjdgrenzen belangrijk uitgebreid en
van 11—1 voor de verlandeling van specie en metalen, van 1 —4
voor bank- en wisseloperaties gesteld; in hetzelfle jaar echter,
Y Arétd eun 24 Februari 1796, werd de beurstijd weer terng-
gebracht op één uwur. Daama bleef hij varieceren tusschen twee en
drie uur.

16. [et is geenszins mijne bedoeling de tallooze maatregelen
op dit stuk {e vermelden, maar bij de préambule van het laatst-
genocmude arrété staan wij toch nog even stil, omdat de redactic
daarvan wan het licht brengt, hoe dezelfde redencn die tot tijdelijke
ophefling der beurs voerden, ook bij de inperking van den beurs-
fjd wogen,

Le directoire exdentif, voulant faire cosser les manosuyres ¢rimi-
Nelles et sans cesse renaissantes () des agiotenrs, qui parviennent
@ s'introdunire & la Bourse de Paris of qui y jouent, de la manibre
la plos scandalense, & la hansse et & la haisses

Considérant qu'en assignant mm temps suffisant powr que, chague
Jour, le cours du change soit ctabli et la base des negociations fixde,
il est nécessaire da retrancher tout e temps qui n'est employéd
Uwaws combinaisons infimes de Iagiotage eb anx manoeuvres por-
fides de 1a malveillance;

Arréte co qui suit:
Art. 1. A dater du 4 du présent mois, la Bourse de Paris ne sera
ouverte que depuis wne heure jusqu'a deux pour les ndgoci-
ations ds toute nature.

Belangwekkende overwegingen! In de gecmrsiveerde woorden staat
wederom  ten dmdelijkste uitgedrukt, wat alleen’ het oeconomisch
3
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doel der beurs geacht mag worden: afsluiting van transacties en
in de eerste plaats het vaststellen van den juisten koers, waai-
tegen die afsluiting geschieden moet. Nog is dit doel, gelijk wij
zagen, in bijna gelijke termen in artht. 71 en 72 van den Code
geformuleerd.

17. Maar zoo juist als het Dircetoire hier oordeelde, zoozeor
fanlde het waar het de defeckenis der Deursuren vaststelde. Let men
alleen op de wenschelijke volledigheid van vraag en aanbod, wil
men dab de vastgestelde koers zoo juist mogeljk de witdrukking
der elk uur wisselende behoefte zij — men stelle een zoo lang
muge]ijkcn b[!lll’-Stijd vast, Liet men uitsluitend op de 110()dzakeﬁjkheid
van afldoend en sterk geconcentreerd beurstoezicht — men bepale
den beurstijd op een enkel half uur.

Het was niet juist te beweren dat ¢én uur voldeende was, afin
d’établir le cours du change et de fixer la base des négociations.
Daartoe zijn tien minuten voldoende. Bedoelt men den waren koers,
cen grondslag waarin de influencecrende omstandigheden zich betrouw-
baar wuitdrukken, dan zal op één dag cen enkele minuut daartoe
voldoende zijn, terwijl op den volgenden dag wellicht twaalf wur
te beperkt een tijd zoum blijken.

Het was evenmin joist, te meenen dabin dit uur geen combinaisons
infAmes zouden voorkomen, dat die alleen in den meerderen tijd
zich vormden. Wederom was het eenige wat men bereikte, dat de
agiotage nog meer aan den goeden invloed der beurs onttrokken
werd, waar zij, zich terngtrekkende, de aldaar heerschende openbaar-
heid niet meer behoefde te vreezen.

De beteekenis aan bepaalde beursuren toe te kemnen, is de reeds
vroeger genoemde: vraag en aanbod komen dagelijks op geregelden
tijd ter markt. De duur van den beurstijd kan geen overwegenden
invloed ten goede of ten kwade oefenen; men kan dien vaststellen
door de zich in de practijk uitsprckende behocfte geleid, omdat nu
toch eenmaal vaste uren moefen gekozen worden.

18. Het was wederom in den jare 1720 — {oen de speculatie
het geheele openbaar en privaat leven te Parijs beheerschte en de
regeering tevergeels door krachtige immenging in de organisatie der
beurs het faiale oogenblik trachtte te verschuiven, waarop Let lncht-
kasteel, naar Law’s denkbeelden opgetrokken, onvermijdelijk ineen
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moest storten — dat voor de cerste maal Jef beginsel vawn beperkien
toegang 4ot de bewrs in de wetgeving Lot uitdrukking kwam,

De schandalen der Rue Quincampoix behoorden tot het verleden,
de samenkomst van den handel was naar het Hotel de Soissons
verplaatst en fot meerderen waarborg van het goede effect dier
samenkomst luidt art, 7 der Ordonnance de juitlet, de police et
sfiveté pour le commeree étably & 1'Hostel de Soissons:

L’intention de Sa Majests étant que cette Assemblés ne soit
tomposdée (ne de négoeciang, portenrs d'effets négociables; ot désivant
anssi prévenir les abus qui pourroient se commettre 3 lour préjudice ;
wes expresses deffenses sont faites 3 tous artisans, ouvriers, colpor-
teurs, gens de livedel ou sans aveu, d'entrer dans ladite place,
B0US peine. :

Aan  karossen en draagstoelen wordt evenzeer de toegang ont-
zegd; de dagen dat de gentilhommes naast hunne vroegere dienaars
de straat binnenreden, om van uit hunne vehikels sommen om

te zetten, waren voorbij. Fn schoon uit hijzondere omstandigheden
geboren, scheen hot beginsel op sichzelf logisch gedacht: want toen
na de débficle van December 1721 met den instigator dezer nationale
Tamp, de gens sans aveuw, de piraten der beurs, uit het buitenland
saamgestroomd, verlokt door den te hehalen buit, de stad verlaten
badden, vinden wij in het meergemelde Arvest du conseil d'estat
van 1724 den stelregel nict alleen gehaudhaafd, maar in bijzonder-
heden witgewerkt. '

Thans wordt de tocgang uilsluitend gegund aan handelaars en
financiers, daatuaast aan alle buxgers van Puarijs on aldaar bekende
en  gedomicilieerde personen. Als middel van controle worden van-

1) Dit bewijst duidelijk, hoe dit beginsel, als zooveel andere, allcen uit de
Wensch naar beteugeling der speelwoede van deze Jaren voortvleeide. Teder
die wel eens fots over de Rue Quincampoix gelezen heeft, weet hoe onder
lakeion, kamerjulfers on barbiers de groofste speculatievernuffen scliolen.
<Hen lakei wordt door zlju zieken heer gezonden om zijn asndeelen te ver-
koopen tegen 8000 franes, den koors van den dag. Hij komt ter henrze, de
koersen gaan moet sbrongen de hoogte in. Hij waeht, hij verkoopt tegen
10.000 francs, hij houdt het verschil: cen half millicen. Hij laat zijn heer
verdor alleen, gast speculeeren, In een week bezit hij tien millicen; zes

aanden later heeft hij geen dait meer on wordf weer lakei als te voren,”
Boudon, pag. B1,
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wege den Sieur Lieulenant général de police merken of kaarten op
naam uitgereikt aan de zoo juist genoemden volgens cen daartoc
opgemaakte rol, ja zelfs aan vreemdelingen voor wie een te Parijs
wonend handelsman of financier een ecertificaat teskent. Om de
controle mogelijk te maken, wordt gelast eene verdere volle de dis-
tribution desdites marques samen te stellen. Wordt femand op het
vertoonen eener marque betrapt, die blijkt daarop geem recht te
hebben, dan wordt dc kaart ingetrokken, de houder gearresteerd.
Wordt iemand zonder marque ter beurze aangetroffen, dan wordt hij
verwijderd, de tweede maal naar de gevangenis geleid, Ditzelfde
treft de gardes aan de denr, zoodra men bemerki dat zij iemand
zonder kaarl hadden binnen gelaten.

19. 1In 1784 wordt dese gehecle materic wederom in hijzonder-
heden geregeld. Ik wil dit daarlaten, om niet te zeer in een droge
opsomming te vervallen, slechts er op wijzen dat van het Réglement
du b septembre 1754 art. 5 alduz aanvangt:

Attendu le défaut d'inseviption depuis plusienrs anmées, de la
part du plus grand nombre de ceux qui présentement fréquentent
la. Bourse;

waaruit blijkt, dat ook dit beginsel niet onfsnapte aan den fatalen
regel welke als een rood koord de geschiedenis der organisatie van
de Parijsche beurs doorloopt: de gegeven reglementeering voldoet
theoretisch aan alle cischen, maar de uitvoering laat in do practijk
op zich wachten !

Dit komt voortdurend uit. Niet later dan 1788, niet meer dan vier
jaren ua de uitvoerige bepalingen op dit stuk gegeven, vinden wij
een rekwest! der Agents de change aan den Koning gericht, waarin
z1] zich beklagen over den imbreuk, regelmatig op alle bestaande
hepalingen gepleegd.

I nest quun senl moyen de tirer de la Beurse toute l'utilité
dont elle peut étre,

klagen zij; het is de handhaving der oude, beproefde beginselen.
De overheid neme daartoe aldoende maalregelen, waaronder:

1) Opgenomen in het Arrét du Conseil du 10 juin 1788.
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quil ne pourra emtrer a la Bourse, outre les supplians el leurs
commis, les trésoriers, financiers, banquiers, marchands.

De wetgever voldoet aan hun verlangen, maar beperkl den toegang
Lict zoozeer als de verzoekers wel wenschen, Want onder de rijen
der uitverkorenen treffen wij weder alle personen le Parijs bekend,
ou alleen sij worden gewcerd: qui scraient convaiuens avoir manqué
& leurs engagements, ‘

Hoewel niet uitdrukkelijk genoemd, blijven de rol en het kaarten-
stelsel waarschijnlijk gehandhaafd, daar de gardes nog aan de deuren
meb de schifting der saamgestroomde menigte zijn belast.

20. Het is niet van belang ontbloot, er op te wijzen dat al
deze maatregelen “blijkbaar voorisprniten uit de leuze: »la Bourse
pour les boursiers”. De beurs is daar om den omszet te hevorderen,
welnu dan hebben ook alleen 2] er iets te maken, die tot dien
omzet rechtstreeks in betrekking staan, Naast het eigenlijke beurs-
Personeel liceft niemand ter beurze iets van rioode en het zoude
deze nattige instelling slechts in de vervalling harer functies belem-
weren, indien dit beginsel niet door den wotgever gehaldigd werd !,

Maar nog wit anderen hoofde wordt de loegang tot de beurs
beperkt en men kan aanvullend zeggen, dat in het: ,:la Bourse
bour les boursiers solvables” de beids gronden, waarop de wetgever
ot voornoemde beperking overging, valledig weergegeven worden,
Reeds in het Jaar 1645 tref ik deze restrictio op den toenmaals
vrijen loegang tot de beurs aan. et Arrdt du Conmseil & octobre,
houdende maatregelen tegen gefailleerde agents, zegt:

Le Roi on son conseil a fait trés expresses nhibitions et deffenges
aux dits agens, ayant fait bangueroute, de fréquenter la dite place
de change of bangue de Paris,

De wetgever begreep, dat de beurs den omzet slechts behoarlijk
bevorderan kon, wauneer de in zuken zoo onmishare goede trouw
uiet 1w gevaar gebracht werd daor lieden van twijfelachtige soliditeit.

1) Uit die overweging vloeit, naast al het gencemde, ook blijkbaar de be-
Daling van art. 11 van het Arrest du Conseil van 1724 voort:
Los femmes ne nourront entrer & la Bourse, pour queljue cauge oun
prétexte gue ce goit,
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Niet in staat deze naar een ander kenmerk te beoordeelen, nam hij
het faillissement als zoodanig aan.

Inderdaad, om neog krachtiger zulke elemenien te weren en een
toestand te voorkomen,

d'oit il résulfe que les négocians, qui se sont acquis damns le com-
merce une réputation estimable et distingude, s'abstiennent de fré-
quenter la Bourse, pour ne pas dfre exposés 3 faire des négociations
¢t a étre confondus avee les personnes dont la réputation est alterde
par le dérangement de leurs affaires,

werden, uaast de gefailleerde Agents de change, ook alle andere
personen wier zaken op eenigerlel wijse spaak liepen, van de beurs
geweerd t, Het 15 echter lreurig (e moeten conslateeren, dat de
aangehaalde woorden voorkowen in een Avrét du conseil van April1766,
dat den toestand door de genoemde uitbreiding weliswaar hoopte te
verbeteren, maar dan toch ook erkennen moest, dat niettegenstaande
alle reeds gemaakte wetsbepalingen, de uitvoerige regeling van 1724
daaronder begrepen, nog steeds eenc menigte individuen van mindex-
waardig allooi zich ter beurze ophield.

21, Na aldus de drie fundamenteele stelregels, waarop de geheele
wettelijke organisatie der Parijsche beurs steunt, in hun ontstaan
en verdere ontwikkeling te hebben nagegaan, blijft ons thans neg
over vast te stellen hoe zij in de huidige wetgeving tot nitdrukking
komen.,

Na de herhaalde sluiting der beurs gedurende de revolutiie,
werd zij krachlig gercorganiseerd door al van weitelijke maatrege-
len, waarvan vooral de wel van 28 ventise am IX en het arrité
van 27 praivial an X onze belangstelling mogen welken, omdat zij
nog steeds den grondslag der oogenblikkelijke organisatie vormen;
beide zijn dan ock in de bijlagen opgenomen. De wet wan 28 wven-
demiaire an TV, 20 Qctober 1795, bevatte wel is waar de cerste
ingrijpende reorganisatic der Parijsche beurs in modernen zin en

1} Reeds was door art. 37 van liet arvét du conseil van 1724 den Agents
de change verboden een heurgorder, van cen failliet afkomstig. uit te voeren.
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in ander verband zullen wij meermalen gelegenheid vinden op de
strekking van dien belangrijken maatregel te wijzen, maar voor het
punt dat ons thans bezighoudt heeft Lij slechts geringe, suiver
historische waarde. De bepalingen toch, die de wet van an IV
omirent oprichting van beurzen en toegang tot die instellingen
bevatte, ziju alle door latere vervangen.

Het expos¢ des wmotifs, aangeboden door den veelgenoemden
Regnanlt de Saint-Jean d’Angely, dat de benrswet van an IX ver-
gezelde, is een slaatsstuk van groote beteekenis, Daarin wordt
samengevat wat een droevige ondervinding omtrent het nut der
beurs leerde, welke maatregelen dringend noodig blecken om die
onmisbare instelling te doen beantwoorden aan haar doel, Wij zullen
ans - dikwijls op dit tc weinig bekende document beroepen; het is
cen der loffelijkste getmigsehriften ooit aan de beurs uitgereikt.

22. Astikel 1 der wet bepaalt, dat het gouvernement beurzen
van koophandel kan instellen op alle plaatsen, waar ze nog niet ziju
en waar ze wenschelijk geacht worden. Iet is de samenkomst
van den handel die mijns inziens hier bedoeld wordt; hef ons
reeds bekende art. 71 van den Code bevestigt implicite het voor-
schrift van genvemd art, 1 ten volle. Zoodanige officicele samen-
kowst wordt ingesteld bij decreet, vast te stellen op voorstel van
den winister van koophandel, na ingewonnen advies van de kamer
vau koophandel, den gemeenteraad en den profect.

Welk gewicht nog steeds gohecht wordt aan handhaving van het
beginsel van samenkomst op -een bepaalde plaats, bljkt duidelijk
uit et exposé des motifs:

Ainsi tonles les villes commercantes de la république anront un
lien on leurs négociants, rassemblés, rapprochés par la bomme foi
comme par les affaires, les fraiteront avee facilité sons la protec-
tion d'une administration vigilante.

Des lieux ot cenx qui 8’y liveent an commerce se rassemblent
pour fraiter de leurs inférots en servani ceux des consommatenrs
et de leurs pays.

Maar voor dit alles is cen beursgebouw noodig. Het gouverne-
ment drage zorg. dai in die hehoefte voorsien wordt, Krachtens
ark. 2, in verband met de momorie van toelichting, kan dit op
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dricérlei wijze geschieden. Tn steden waar gebouwen bestaan, die,
schoon nationaal eigendom geworden, nog als beurzen in gebruik
zijn, is het’ nuttig ze bepaaldelik voor dit doel te bestemmen.
Waar dusdanige gebouwen niet bestaan, wordt het noodig geoor-
deeld een édifice national voor de samenkomst van den handel
beschikbaar te stellen. Findelijk

s1 les négoclants d'wne ville veulent élover au commerce un monu-
ment qui embellisse la cité, et faciliter les ndgaciations et les ventes,
en rassemblant dans son enccinte ceum qui s'en occupent.

dan stelt de vegeering zich tot plicht hen aan te moedigen in hun
streven, en han den eigendom te waarborgen van het gebouw dal
zij doen verrijzen.

23, De wot van 1801 hepaalde zich er toe enkele voorname
begiuselen van beursrecht uit te spreken en liet overigens alles
wal de uitvoering daarvan en meer speciaal de beurspolitie betrof
aan het gouvernement ier regeling over; eenc politiek later door
Let wethoek van koophandel in art. 90 gevolgd,

Dientengevolge verscheen 29 gewminal an IX een aanvullend
arrété, rvelatif & la désignation des villes ot devront étre établies
des Bourses de commerce, onmiddellijke aanleiding tot de instelling
van een zeer groot aantal fondsen- on goedercnmarkten. De zes
voornaamste = departementale beurzen, die van Lyon, Bordeanx,
Marseille, Nantes, 'loulouse en Lille ziju daaronder begrepen ;
daarnaast vind ik er niet minder dan nog 49, die nit hetzelfde
jaar 1801 dateeren. Inderdaad kan wen zeggen dat de wet van
28 ventose haar voornaamste doel niet heefl gewist. Tntusschen
spreckt het vanzelf, dat men hier voornawelijk met wederinstelling
van al deze markten te doen heeft.

- Wi zallen ons in het algemeen niet aan de provinciale beurs
in Frankrijk gelegen laten liggen, meer omdat zi] naast die van
Parijs geencrlel bijzondere kenmerken vertoont welke ouns belang
zouden kunnen inboezemen, als wel wit hoofde harer gaandeweg
verminderde beteekenis. Toch is het hier, om tot eene verklaring
der universecle wederinstelling van het jaar 1801 te komen, wel-
Heht nottig te vermelden, dat al deze departementale beurzen den
27sten Jum 1793 tegelijk met die van Parijs gesloten  waren,
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Pchoon later weder geopend !, waren #ij nimmer officieel geregle-
menteerd en vielen niet onder de wettelijke reorganisatie, welke in
vendémiaire an IV wvoor de Parijsche beurs tot stand kwam. De
benrswet van 1801 betrof echter alle beurzen gelijkelijk, reden
waarom van daf jaar de officieele wederinstelling of oprichting van
zoo talrijke markten dagteekent.

Wat nu de heurs van Parijs zelf betreft, reeds vroeger vermeld-
den wij dat z{j in 1801 in de kerk des Petits-Péres gehouden werd,
waarop zij in an III reeds voorloopig aangewezen was; het duurde
log tot November 1526, eer eene Ordounauce de police haar naar
de Place Vivienne overbracht. Een wet van 17 Juni 1829 eindelijk,
stond het te dier plaatse verrijzende Palais de la Bourse, met alle
terreinen die de Staat daarvoor gekocht had, of die afkomstig waren
van het oude ,,Couvent des Filles-Saint-Thowas”, aan de stad Parijs
af, op voorwaarde dat deze de onkosten van afwerking en onder-
houd zou dragen.

28%  Een verdere verbouwing begreep de stad hieronder blijk-
baar niet, tenminste de jongste belangrijke uitbreiding der beurs 2,
Waarvan de kosten op 4 millicen francs geraamd werden, is door

') Zoo werd de beurs van Lyon hervopend, uit krachte van eon Arrétd minis-
tériel van 27 fordal an XL Hen regeeringscommissaris, de vertegenwoordiger
POHHaiu-Grandprcy, kwam over om de plechtige opening in het hnis van
St-Pister to bewerkstellizen. Daarbjj verklasrde hij, dat alle samenkomst
die voortaan op de oude Place des Terrcaux mocht gohouden worden, als
strijidig met de wot zou worden verstrooid.

Deze plechtigheid, zegt ket Manuel pag, 218, in ann., bewijst wederom op
hoe haoog een standpunt de beurs van Lyon toenmaals stond.

°) Zie plaitegrond, hijlagen.

) Op den 14en Decomber 1905 werden de nieuwe lokalen met eenige plech-
tigheid in gebruik genomen. De prefect van de Seine zeide, in zijn antwoord
Op een toespraak van den heor do Yerneuil, Syndic der Agonts de Change,
dat de heurs ook na de uithreiding nog te klein was, maar dat zij later nog
meer kon worden vergroot.

De uvitbreiding bestond in de toevoeging van twee vleugels aan hot gebouw.
f:'ll ajoute deux ailes 3 Ig Bourse, afin de pouvoir mieux voler, zei de man
o de straat! Met veel verbetering in de beursorganisatie ging dic verhouwing
tob dusver niet gepasrd. Wag de couranten daarvan meldden, was overdrjjving,
t:nnral waar het de positie der Coulisse geldt, Verlichte koershorden, tape-
tickers enz. bleven achterwege. Alleen hehoelt mon voortaan niet meer de
vergunning van den Préfet de police(l) te vragen om het licht op te steken.
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haar niet betaald. Na langen strijd sloot de gemcenteraad met de
Compagnie des Agents de change eene overeenkomst van tweeledige
strekking. De corporatie belastte zich met de verbouwing der beurs.
Opnieuw werd haar het grootste gedeelte van dit monament door
de stad verhuurd, tegen een jJaarlijkschen huurprys van 250.000
francs — cen begrijpelijke clausule, waar het een vereeniging geldt,
die het wetfeliyyls monopolie van den fondsenhandel houdt!

Onderhoud en bewaking der beurs zijn takken van gemeentelijken
dienst, dech ook hiervan betaalt het Parquet alle onkosten aan de
stad. Op lLaar beurt verhuurt de corporatie de straponiins aan den
meestbiedende, tegen eeme jaarlijksche vergoeding (300—1300 fr.),
gelijk evenzeer de boxes (3000 fr.), die van een telefoon voorzien
zijn en waarvan er tot nu toe slechts vier bestaant.

De beurs bleef alzoo een openbaar gebouw. In het grootste
gedeelte daarvan kan ieder zich vijj bewegen. Leder kan zijne orders
onmiddellijk aan het Parquet afgeven, waarop zich de gemonopoli-
seerde handel concentreert. De Coulisse is voor de stad niet anders,
dan cen groep beursbezockers zonder meer.

24. Ter verdere uitvoering van het slotartikel der beurswet van
1801, bevat voornoemd Arrété van germinal an IX nog in cen
vijfden titel bepalingen omtrent de beurspolitie. Onder la police
des Bourses hebben wij slechts te verstaan: de handhaving der
voorschriften afkomstig van het bevoegd gezag en gegeven met
betrekking 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 ecene
police de la bourse intérienre en ewtirieure, eene onderscheiding door
vele schrijvers gemaakt 2, De autorifeiten, met de eerstgenoemde
politic belast, hebben zorg te dragen, dat alle wanorde ter beurze
voorkomen wordt, de¢ tocgang ontzegd Dblijit aan personen door de
wet genoemd, de samenkomst zelf plaats grijpt binnen den daarvoor
aangewezen tijd. De police extérieure daarentegen, omvat de hLaund-
having van het ons evenseer bekende verbod, hondende dat nergens
anders dan ter benrze de handel bijeenkumt. Zij heeft ten doel de

1y Zie voor dit alles den platfegroud.
%) Zie 0.8, Lyon-Caen ot Renault, Traité, tome IV, pag. 585 sq.
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samenkomsten der coulissiers en de petites-bourses te beletten; een
veelomvattende taak, zooals de geschiedenis leert!

25. De inwendige beurspolitie is gedeeltelijk opgedragen aan de
Agents de change. Art. 15 van het Arrété dat ons bezighoudt, luidt :

Les agents de change de chaque place se réuniront et nommeront
un syndic et six adjoints, pour exercer une police intérieure, recher-
cher les contraventions aux lois ot réglements eb les faire connaitre
a Tautorité publique.

Reeds van de vioegste tijden® af hegreep de wetgever, dat de
corporatie zelve het best in staat was, inbreuken op de wetten on
reglementen, die hare werkzaamheden beheerschen 2, te ontdekken.
Op de Chambre syndicale, speciaal orgaan voor de police intéricure,
komen wij nader nitvoerig terug, hier blijft nog slechts de vraag
te Dbeantwoorden, welke autoriteit met de beurspolitic in het alge-
meen helast is.

Art. 14 van het arrété van an IX zegt:

La police de la Bourse appartiendra & Paris au préfet de police ;
a Marseille, Lyon et Bordeaux aux commissaires généraux de police;
dangs les autres villes aux maires,

Bene regeling die nog heden van kracht is. Een commissaris
van politie of een adjoint au maire zijn verplicht de beurs bij te
wonen; te Parijs echter is ecen commissariaat van politie speciaal
voor de bears hestemd. |

Wij zullen de beurspolitie verder laten rusten, schoon niet
ontkend mag worden, dat zij van de vrocgste tijden af con belang-
tijke rol heeft gespeeld in de geschiedenis der Parijschie benrs, Dit
te meer, omdat aan do daarmede belaste antoriteiten reeds spoedig
el zekere reglomentaire macht 3 werd toegekend, om van huune
beperkte disciplinaire bevoegdheid te uwij

Zen,

1) Men vergelijke de Ordonnance van Fehr. 1304,

%) Zie nog artt. 4 on » van het Arrété van prairial, an X.
%) Thans in art. 19 van hes arrété van an IX genoemd.

Le préfet de police do Paris, saul Papprobation do ministre de Vintd-
rienr, les commisgaires généranx de police, sauf Papprobation du préfet
d(’e departement, pomiront faire los réclements locanx, qgu'ils jugeront
Accessaires pour la police de Ia Bourge.
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Maar op eene enkele uitzondering na, die dan vermelding zal
vinden, kan het ons vrij koud laten door weife autoriteit een maat-
regel, de benrs van Parijs betreffende, werd vastgesteld. De geheele
materie die wij bespreken, iz geregeld door wat Crépon in zijn
beroemd werk ' zoo geestig en juist eene ,,cascade de délégations”
noemde. Ons cchter is hot om de kenuisneming en beoordeeling dier
maatregelen zelf te doen.

26. Naast het beginsel, dat de beurs op een bepaalde plaats
gehouden wordt, bevat het aauvullend Airétd du 27 praivial an X,
concernant les Bowrses de commerce, in zijue eerste drie artikelen de
erkenning der overige in dit hoofdstuk besproken grondregels 2.

Om te heginnen wordt de beurs op geregelden tijd gehouden.
De vaststelling daarvan werd door art. 2 aan den préfet de police
opgedragen, na verkregen overeenstemming met verscheidene groepen
belanghebbenden. Krachtens art. 43 van het decreet van 1890
worden de beursuren thans door de gemeentelijke overheid bepaald,
de Chambre syndicale gehoord. Te Parijs is de bemstijd op 12 —38 uur
gesteld door eene ordonnantic van 1892. Tn andere sieden geldt
eene verschillende regeling. Zoo wordt te Lyou beurs gehouden van
11—12.30 en ocefenen de vandaar afkomende koersen te Parijs
invloed uit.

27, 'er sanctie der gestelde regels omtrent beurstijid en plaats
bevat art. 3 van het Arrété an X wederom het ons reeds van ouds
bekende verbod van samenkomst in strijd met deze bepalingen, De
officieele tusschenpersonen, die zich aan schennis daarvan schuldig
maken, worden et afzetting, andere lieden met bij de wet bepaalde
straffen bedreigd.

Beter dan vroeger wordt dit verbod gehandhaafd; zoo behooren
de petites-bourses tot het verleden.

Wat den beurstijd betreft zijn er nog enkele afwijkingen. Immers
houdt de Coulisse bours van 11.30—3.30. Maar daar bovengenoemde
ordonnantie van 1892, op de beursnren, van ,la tenue de la Bourse
pour ld négociation des effets publies” spreekt, is dil optreden te

1) T. Crépon, De la négociation des Lffets Publies et autres, pag. 531 sq.
2) Dit Arrcté van 1802 vormt met den Uode de eommerce nog de basis
voor de inwendige organisatie der beurs.
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verontschuldigen. Sommigen hebben voorts eene ontduiking van het
gestelde verbod willen zien in het feit, dat de Agents de change reeds
om halftwaalf ter beurze bijeenkomen » ten cinde alle transacties, tegen
middenkoers opgegeven, bij voorbaat af te sluiten, Daar deze
bijeenkomst echtor in eene bijizondere Salle des Agents plaatsgrijpt,
meen ik dat de wet daardoor niet geschonden wordt.

28. Vindelijk bevat art. 1 van het Armété van an X de huidige
regeling op het punt van toegang tot de beurs,

Les bourses de comumerce seront ouvertes 3 tous les citoyens et
méme aux étrangers.

Onder citoyens heeft men te verstaan: alle Franschen in het volle
bezit hunner burgerlijke en staatsburgerlijke rechten'. Tmmers het
artikel was slechts eene herhaling van de deshetreffende bepaling in
het vorige jaar, 1801 gegeven?, waarin de toegang implicite geweigerd
werd aan de burgers die niet in het genot huanner staatsburgerlijke
rechten waren. Men neemt aan, dat de wetgever in 1802 de kortere
aanduiding voldoende achite en daarmede geenszins cene wijziging
bedoeld had, die inderdaad vir strekkende gevolgen zon gehad
hiebben. Nu toch #ijn minderjarigen implicite uitgesloten, terwijl ook
4N vrouwen als van ouds de toegang ontzegd blijft. Tn de prakiijk
bleek mij dat alleen vrouwen en kinderen geweerd worden ; overigens
is het niet twijfelachtig dat de oude bepalingen van krachi blayen
en elk oogenblik toepassing zonden kannen. vinden. 700 zoun aan
een mi.ndmjarigan benrshediende ongetwijfeld de toegang ontzegd
kunnen worden.
~ Dab het Arété van 1802 den toegang slechls in beginsel aan
alle burgers toestond, moge verder daaruit blijken dat ook gefail-
leerden nog stecds uitgesloten blijven, eene bepaling die ton slotte
in art. 613 van den Code hare bevestiging vond?, Ook it het

1) Tegen deze opvatting kanten zich Lyon-Caen et Renault, Traité 1V, 586,
Volgens hen ig citoyen hier, als zoo dilewijls in het Droit intermeédiaive, gelijk
aan Frangehman,

“) Ordonnance du préfet de polico, concernant lg police de la Bourse, du
ler Thermidor an IX,

Art. 5. La Bourse est ouverte & tous les citoyens Jouissant de leurs
droits politiques ot aux obrangers,

9) Zie bijlagen, p, 18,
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foit dat aet. 5 van het Arrété zelf allen, die zich aan inbreuk op
het gemonopoliseerd bedrijf der Agents de change schuldig maken,
met ontzegging der beurs bedreigt.

20. 7iedaar de thans nog geldende regeling op het punt vau
toegang tot de beurs van Parijs. Scherp steken hare vrijgevige
bepalingen af bij de oude, striktc voorschriften op dit stuk. Vau
de leuze: la Bourse pour les boursiers, is de wetgever blijkbaar
voor goed ternggekomen, Iin over die zwenking worden welnig
klachten vernomen; de beurs biedt dan ook geen zoodanig schouw-
spel, dat te vreezen zou zijn voor eene stremming in zaken door
cen hinderlijk aantal nieuwsgierigen. Voegen wij er intusschen bij,
dat de bijzondere topografie der Parijsche beurs met haur streng
gesloten parquet bij dit alles wel in aanmerking moet genomen
worden.

Fen korten tijd, van 1856 tot 1861, zijn deze vrijgevige bepalingen
nog eenigermale ingeperkt geweest; cchier nit zuiver geldelijke
overwegingen. Ben Décret impérial van December 1856, dat aan de
stad Parijs vergunde een vecht van tocgang ler beurze te heffen,
werd nog in hetzelfde jaar door een Arrété réglementaire du Préfet
de la Seine gevolgd, Hierbij werd de oprichling bevolen:

de pavillons d'entrée avec compteurs cn nombre suffisant pour
donner un accés facile au public' payant.

Men hief 1 franc van ieder, die op de effectenbeurs wilde zijn,
50 centimes van wie zich ter goederenbeurze opmaakte. Dan had
men mnog pavillons & passage libre, voor de geabonneerden bestemd,
die fr. 150, respecticvelifk de helft moesten betalen. 7ij beboorden
van cene carte nominative voorzien te ziju; eene herleving van
het oude kaartenstclsel, maar zooals zezegd, nit geheel anderen hoofde.

Tien Déeret impérial van 1861 intunsschen brak weder met deze
geheele regeling; van stonde af aan gold opnicuw het beginsel
van oubeperkten, vrijen toegang ter beurze voor burger en vreemdeling.

80. In korte trekken willen wij hier nog de verdere heden-
daagsche wetgeving op de beurs van Parijs nagaan, gelijk dezc in
de bijlagen vervat is.
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In de eerste plaats bevat de Code de Commerce, naast enkele yer-
spreide bepalingen van minder belang, in den vijfden titel van het
eerste hoek cene nitvoerige regeling der heurs en hare organisatie.
Terwijl, gelijk wij zagen, de beurswet van 1801 on het aanvullend
arrété van 1802 meer bepaaldelik de oprichting van beurzen van
koophandel betroffen en de algemeen geldende beginselen, die
daarbi] in het oog zijn te houden, zijn de te dier plaatse werkzamo
tusschenpersonen meer in hel bijzonder door den Code ot voorwerp
van regeling gekozen. Dit blijkt terstond, als men nagaat dat de
eerste sectie, des Bourses de commerce, niet meer doet dan het
begrip beurs bepalen ¢, terwijl de tweede seclie, des agents de change
¢ courtiers, talrijke belangrijke voorschriften inhoudt.

Wat de bedoeling dier laatste sectie is geweest. blijkt duidelijk
uit het Txposé des motifs du Code de Commerce :

Les fonetions des agents de change et courtiers v sont gpécialoment
fixées et limitées, leurs devoirs plus positivement consacrés,

Meer in het bijzonder nog uit het Rapport over dil wethoek uitge-
brachi door Jard Panvillier:

Pendant longtemps et méme jusqu'ici malgré quelques dispositions
légales, les fonctions des agents de change et courticrs avainnt été
confondunes; la loi qui vous est soumise les détermine d’une maniore
bositive,

Zoodoende wordt de beteekenis van het bekendste artikel van den
Code op den voorgrond gebracht, let art, 76, dat het in 1572
sevestigde heursmonopolic 2 uitdrukkelijk onderschreef.

31. Herhaaldelijk zijn in den, in 1807 vastgestelden, tekst
belangrijke aanvullingen en wijzigingen aangehracht,

Ven wet van 9 Juli 1862 vercenigde de artt. 74 en 75 tot hel
huidige art. 74 en voerde in een nieuw art. 75 het gewichtige
institnut der bailleurs de fonds intéressés in 3,

De  wet van 1886, regelende de termijnaffaires, schafte de derde
zinsnede van art. 85 en het art. 86, twee niterst duistere bepalingen, af,

1) Zie nummer 3.

%) Zie Hoofdstuk 111, atd, IT: Rechten der Agonts de change.
%) Zio onder Hoofdstuk IIL; afd. V: Bailleurs de fonds.
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Voorts werd bij genvemde wet van 1862 nog art. 90 aangevuld,
dat oorspronkelijk aldus luidde:

Il sera pourvm par des réglements d’administration publigue, &
tout ee gui est relatif & la négociation et transmission de propriété
des effets publics.

In 1862 werd daarnevens het bedrag der cautionnementen afzon-
derljk ter regeling opgegeven, terwijl de maxima daarvan in de
wet worden vastgelegd .

Met dit artikel volgde de wetgever van 1807 dezelfde politiek
als die van 1801; de cascade de délégations neemt hier in ernst
een aanvang. Slechts wordt thans, wi] zullen aanstonds zien in
hoeverre dil van belang . is, met zoovele woorden de wmacld, tot
reglementeering  bevoegd, aangewezen; de president, den Raad van
State gehoord, in vereenigde zitting met dit college.

Het heeft inderdaad lang geduurd, eer aan deze opdracht, waaraan
het art. 5 der wet van 1885 nogmaals herinnert, gevolg gegeven
werd, Slechts verscheen 29 Mei 1816 eene Ordonnance du Roi,
diec krachtens haar titel een reglement voor de Compagnic des Agents
de change de Paris zou bevatten, maar in werkelijkheid niet meer deed
dan aan hare Chambre syndicale eene disciplinaire macht toekennen
en overigens de bestaande bepalingen en particuliere reglementen
landhaafde, Wel werden commissies ter bewerking van dit onderwerp
benoemd ?, maar hun arbeid droeg geen vruchten.

De reden waarom is niet ver te zoeken :

On a justifié cefte inaction par la difficulté, ou pourrait peunt-étre
dire Pimpossibilité, d'une part, de faire un réglement sur la négociation
des offets publics sans s'occuper des marchés a terme eof, d’antre
part, de socenper de ces marchés alors que leur validité n'était pas
légalement reconnue *.

Inderdaad springt terstond in het oog, hoezeer dit betoog klemt.
De termijnaffaire, men kan het zonder overdrijving zeggen, is de

1y Zie onder Hoofdstuk III, atd. TIT: Cauntionnement.

2) In 1843 onder meer.

3) Rapport de la commission extra-parlemeontaire de 188%, pag. 2. — Zie,
Journal officiel du 8 ocetobre 18%0. .
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ziel der Parijsche beurs; sene beschouwing der daar ter plaatse
afgesloten transacties zou in hoofdzaak op eene bespreking van den
termijnhandel in zijne verschillende uitingen, zuivercn tijdkoop, ver-
koop in blanco, premieaffaires, arbitrage, neerkomen. Reeds een
enkele blik op den plattegrond der Parijsche bours doet ons
de geringe plaats kennen, die de négociations au comptant daar
inmemen. Op het Grand parquet houden de Agents de change zich
zelf louter met termijnaffaires bezig, in de daaraan annexe groepen
wordt slechts tijdhandel gedreven en slechis één hoek van het
parquet is voor den handel & comptant bestemd 1.

Welnu, wat zou cen wettclijk beursreglement, te beteekenen
hebben gehad, waarin over de négociations A terme gezwegen werd ?
En hoe kon de wetgever desc regelen, terwijl de artt. 421 cn 422
van den Code pénal nog steeds toepasselijk waren 2 7

32. De wet van 1885 nam de moeiljkheid weg; de termiju-
alfaires werden als wettig erkend, de genoemde bepalingen van het
wethoek van strafrecht afgeschaft. Het slotartikel dier wel achite
et derhalve geraden, uitdrukkelijk voor te schrijven:

Les conditions d’exécution des marchés i terme par leg agents de
change seront fixdes par le réglement d’administration publigue prévu
par l'article 90 du code de COmmerece ;

met de laatste woorden er op wijzende, dat de inhoud van dit decrect
n overcenstemming met de voorschriften van art. 90 zuu luiden,

Blijkens den inhoud van het Deereet van 1 Oclober 1890, heeft
de eXtra-parlementaire commissie, na de wet van 1885 door den
linister van justitic benoemd, onder voorzitterschap van den in
beurszaken grondig ervaren Senator Bozérian, haar laak ruim opgevat.
Daar art. 90 van den Code, in zoo algemeene tormen vervat, haar
vrijheid van handelen liet, begreep =zij die niet beter te kunnen
gebruiken, dan door als het ware eene volledige codificatie van de
handelspractijk to geven. In de cerste plaats voor zoover heb do
mwendige organisatie der officidele beurs, dat is dus van de Com-
Pagmie des Agents de change, gold en niet minder op het punt van
afsluiting en afwikkeling der transacties zelven.

Zie uitvoeriger ondor Hoofdst, 111, afd. V. Parguot,

1
)
%) Zie de bijlagen, pag. 19,
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33. In overcenstemming met dezen gedachtengang lestaat het
decreet van 1890 uit iwee deelen en cen aanhangsel.

Het eerste gedeelte omvat den eersten titel, orgamisation, die een
der voomaamsie punten van bespreking van dit werkje uitmaakt,
Daarin vindt men uitvoerige bepalingen, over de mstelling van het
Parquet niet alleen, maar ook meer spociaal omirent de voor-
naamste organcn waarover dit lichaam beschikt,

Het tweede gedeclte wordt in hoofdzaak door den tweeden titel,
négociations, gevormd, In een drictal hoofdstukken vinden wij
achtereenvolgens: algemieene heschouwingen, regels welke aan con-
tante en iermijnaffaires gemeen zijn, contanten handel, termijnhandel,
executies ter heurze en een enkele bepaling over den handel in
papicr en metalen. Fen derde titel handelt over de, door Agents de
change in bepaalde gevallen af te geven, legalisaties ; onder meer
voor de overdracht van inschrijvingen op het Fransche Groothoek,

Als aanhangsel cindelijk, zijn de vierde en vijfde titel te be-
schouwen; op den laatste komen wij zoo aanstonds ferng. De vierde
titel bevat bepalingen omtrent koersnoteering en prijscourant. Het
vraagstuk der noteering is bij eene beschouwing der Parijsche beurs
van het hoogste gewicht. Niet alleen indien men heeft na te gaan,
welke waarhorgen van eerlijkheid de gevolgde wijze van samenstellen
van de koerslijst biedt, maawr wvooral omdat de Cote door het
ingrijpen van wetgever en rechier een standaardkenmerk voor de
inwendige organisatic der beurs is geworden !. Naast deze beide
punten staat nog de beschouwing der tamelijk ingewikkelde technick
van de koerslijst. Dit punt behoort echter thuis in een werk, dat
de transacties aan de Parijsche Fffectenbeurs bespreek,

Naar deze drieledige verdeeling heeft de wotgever van 1890 kans
gezien, de uitgebreide stof consequent te rangschikken. Fen enkele
opmerking zou misschien te maken zijn; 266 over artt. 89 en 43
al. 1, die mijns bedunkens in den cersten titel thuis behooren. Maar
het is begrijpelijk, dat hot verband somtijds boven clussificatie ging,

34. De groote beteekenis van het decrect van 1890 is boven
allen twijfel verkeven. Tereehi spreekt Crépon 2 van:

1) Zie onder Hoofdst. 1II, afd. II: Omvang van het monopolie.
2} Op. cit, — pag. 498, 499, 505, passim.
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La capitale importance de ce déeret: — pour les agents de change
Q’abord; il a en effef, pour premidre conséquence de confirmer d'une
fagon éclatante le monopole que leur avaient coneéds les ancions
réglements et qu’s consacré i nouvea 'art, 76 du code de com-
merce; — pour tous ceux ensuite, dont la fortune est engagee dans
les valeurs de Bourse et qui ont aingi besoin de recomrir A V'inter-
médiaire qus la loi leur impose.

En later zegt hij nogmaals ¢

Bornong-nous & dire ici qu'il devient par sunite le véritable code
de la négociation des effets publics et antres susceptibles d’stre cotdy,

Niet weinig is deze beteekenis verhoogd door het karakter van
den maatregel, uit publiekrechtelijk oogpunt beschouwd. Het is niet
alleen wetgeving in den matericelen zin door bovengenoemde autori-
teit, hoofd der regeering en raad van state, krachtens hare algemeene
b(-wnegdhcid, waarmede men hier te daen heeft, maar een maatregel
getrofen krachtens bijzondere delegatie van den hoogsten wetgever,
Zoodanig decrcet maakt in Frankrijk, volgens constante Jurispru-
dentie van het Tof van Cassatie, met do delegeerende wet één
gelieel wit, het is een déeret-loi,

35. Het doel van het decreet van 1890 was in geenen deele
lets micaws in te voeren, maar de overal verspreide bepalingen
Samen te vatten en daaraan kracht van wet te schenken, voorzoover
7e die miet hezaten. : '

De voornaamste bron, ter verwezenlijking van dit deel {0 raadplegen,
waren de réglements particuliers, die de Agents de change bij het
voortdurend stilzwijgen des wetgevers voor hunne eigen corporaties
hadden vastgesteld. In 1832 maakte het Parquet van Parijs aldns
tw?.e reglementen, een wtwendig, zich bezighoudende met de naar
buiten werkende beginselen aan zijn werkkring ten grondslag lig-
gend, en een mwendig reglement van orde. Deze reglementen, in
1870 tot een geheel vereenigd, vermochten evenwel nimmer de

ministeriéele goedkeuring e verwerven; dientengevolge was hunne
kracht niet anders dan die v

bepalingen de leden van |}
huine formece toetreding

an clke overeenkomst, en bonden hunne
et Parquet slechts onderling, krachtens
1 bij de aanvaarding van hun ambt.

In deze volledige particuliere codifieaties mocht de wetgever van
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1890 een leidraad van groote waarde vinden. Toch vatte hij niet
haar geheelen inhoud in het decrecet van dat jaar samen, maar
bepaalde in art. 82 daarvan, dat enkele bijzondere punten wederom
door particuliere reglementen, thans echter door den bevoegden
minister te homologeeren, zouden worden geregeld. Dientcngevolge
stelde het Parquet van Parijs den 8en December 1891 een rigle-
ment particulicr, goedgekenrd door den minister van finaneién
Rouvier, vast. Na de beurswetgeving van 1898, waaraver nader,
werd den 30sten Januari 1899 een gewijzigd reglement ingevoerd,
door den minister Peytral goedgekeurd 1.

36. De inhoud van dezen.maatregel, dien ik zoowel in den tekst
als in de bijlagen steeds et Beursreglement van 1899 noemde, sluit
zich, als begrijpelijk, nauw aan bij het decreet van 1890. Het regle-
ment bestaat uit drie titels, waarvan de cerste 2anvullende bepalingen
omirent de inwendige organisatie bevat, de tweede op de transacties
betrekking heeft en de derde nog enkele voorschriften in zake de
koersnoteering inhoudt.

Van meer nut is het ccliter e dezer plaatse na te gaan, wat de
beteekenis en kracht is, aan dit beursreglement toc te kennen. Tet
doel met de hernieuwde delegatie van art, 82 van het decrect van
1890 beoogd, was de regeling van falrijke neven-vraagstokken van
zuiver techmschen aard aan hen over te laten, die, midden in het
handelsverkeer staande, met de practijk daarvan volkomen vertrouwd
moeten zijn, Yooral waar het de transacties gold. Ongetwijfeld had
het decreet van 1890 goed gedaan, de juridische hoofdlijnen vast te
stellen, waarlangs inzonderheid de speculatie zich voortaan zou
hebben te bewegen. Meer wilde het niet doen; niet het voortdurend
wisselende, plaatselijk verschillende handelsgebraik door één enkelen
knellenden en gelijkluidenden maatregel binden.

Daarom werd deze bevoegdheid gedelegeerd aan de verschillende
Compagnies des Agents de change. Hene ecnvoudige ministerieele
goedkeuring, ecene publicalie in het Journal officiel en het regle-
ment had voor ieder bindende kracht.

37. Een van practisch standpunt zeer foe te juichen handel-
wijze, Maar Crépon, wiens standaardwerk bij de totstandkoming van

1) Reeds in Juni' 1898 hadden wijzigingen plaats gevonden.
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het decrcet van 1890 zoo grooten invloed oefende, werpt? in
eene nabetrachting de vraag op, of ook uit juridisch oogpunt deze
Upvatting te verdedigen is,

Si T'on tient qu'un réglement d’administration publique, rendu pour
Pexécution d'une loi et par délégation du législateur, fait corps avec
la loi et a méme force, encore faut-il que la délégation soit main-
tenue dans la limite olt olle a ét6 donnde.

Inderdaad, art. 90 van den Code, ik wees hier al vroeger op, duidt
de tot regeling bevoegde macht, door het met zooveel woorden
noemen van een réglement d’administration publique, nauwkeurig
aan; geheel anders dan de beurswet van 1801, die in haar slot-
artikel van le gouvernement, zonder meer, sprak. En nu is het zeker,
dat ecn maatregel waaraan eene ministerigele goedkeuring, zelfs
vergezeld van eene officiéele openbaarmaking, gehecht wordt, niet
vergeleken kan worden met een decreet. Zoo voortgaande zou men
spoedig welskracht toekennen aan wmaatregelen, die daarop volgens
geen enkel beginsel van publiek recht aanspraak kunnen maken !

38. Ten overzicht der hedendaagsche beurswetgeving dient
besloten e worden met cen blik op de zoogenaamde recrganisatie
van 1898, bestaande uit een web cn cen drietal decreten.

Deze vegeling vindt hier geen besprcking; immers is zj een
uitvloeisel van den strijd, die tusschen Parquet en Coulisse sinds
celiven aan de Parjjsche beurs gevoerd werd, ja volgens sommigen
de begindiging daarvan,

Wij zullen ze, in betrekking tot de eigenlijke geschiedenist van
dien 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 ingry-
pende, 1'eg1ementcaring der beurs zich voltrok, nagaan, in de
aanvaarding dier grondslagen op zichzelve, heeft men niets te zien
dat de beurs van Parijs van andere dergelijke instellingen onder-

scheiden zoude, Tmmers de oeconomische overwegingen, die hier
= e

1) In de boven reeds vermelde tweede uitgave, van 1891,
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den doorslag gaven, doen overal hunnen invlped gelden, al dient
de aandacht er wel op gevostigd te worden, dat het hier terstond
de hoogste wetgever was die ingreep.

Intusschen is dit optreden toe te juichen, voorzoover het openbaar
karakter der beurs, haar tastbare, steeds wassende invloed op den
materieelen &n moreelen welvaart des volks, ja op het bestaan van
den Staat zelf, ongeiwijfeld den wetgever er toe bewogen in Aot
algemeen belang enkele der voornaamste voorwaarden te vervullen,
waardoor de fondsenmarkt beter aan de haar gestelde cischen zou
beantwoorden, '

Maar, zooals wij vooral ook bij de hehandeling van de redenen
van ontstaan van het beursmonopolie ! zullen zien, waar het de
verdere, inwendige organisatie der beurs gold, heeft de wetgever
zich niet steeds door dergelijke prijzenswaardige overwegingen laten
leiden en heeft te dikwijls een geldelisk eigenbelang, met veel omhaal
van woorden als zorg voor het algemeen welziin voorgesteld, den
doorslag gegeven.

Vandaar dat de geschiedenis der Parijsche beurs van zoo groote
beteekenis is voor het rechte begrip harer huidige organisatie, die
haar zulk cone bijzondere plaats doet innemen onder de groote
fondsenmarkten der wereld. Want de dubbelhartige houding van
den wetgever der zestiende, zeventiende en achttiende eeuw is oor-
zaak van veel verwarring, van veel onbillijkheid geweest bij het
later beoordcelen van toestanden, wit de door hem Ingevoerde
bepalingen voortgesproten. 'Wat niet anders waren dan uit eigen-
belang getroffon maatregelen, werden eeuwen later als onafwijshare
eischen ecner welbegrepen beursorganisatic verdedigd, op grond
van hun historisch bestaan, zich steunend op het algemeen welzijn,
Zoodoende is het dikwijls moeilijk de reglementeering der beurs op
hare juiste waarde te schatten, de oorspronkelijke heweegredenen te
docn uitkomen, die bij de oudste vaststelling dier reglementen
hebben voorgezeten.

40. Een enkel voorbeeld ter toelichting, Het beste is dit, als
altijd, te vinden in de jaren van Law’s débiicle, cen ramp die alles
wat slecht was in het beurswezen heeft vergroot.

1) Zie onder Hoofdst. IIL, afd. IT.
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Men vergete niet, dat Law, als staatsdienaar, in de eerste plaats
het staatscrediet een vekslag toebracht, dat de schatkist den terugslag
van het mislukken van zijn experiment noodzakelijk moest gevoelen.
En de beurs, die door hare eigenaardige organisatie cen ruime bron
van inkomsten voor de regeering was L, moest helpen het gat te
stoppen, Hoe juist schetst Boudon in een enkelen zin den toestand!

L'Etat doit recourir & maint expédient pour combler ou magsquer
le déficit, artifices de trésorerie, baxes exceptionnelles, emprunts
déguisés, mesquines manocuvres hudgétaires auzquelles la Bourse,
selon la fradition, est confrainte 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 inéénzinkende staatsfinancién op te houden, zich niet
ontzag persoonlijk speculatieorders ter beurze te plaatsen; in de
eerste helft nog der 19e¢ eeuw. Niet te verwonderen is het, dat nit
zulk optreden de wonderlingste anomaliedn in de beursorganisatie
Moesten volgen, dat de regeering te dikwerf concessies deed, die
lijnrecht tegen den wettelijken toestand indruischten.

Fn daar het bestaan der Coulisse aan de Parijsche beurs steeds
de meest in het oog loopende concessie van t.wijfelachtig gehalte 1s
geweest, zal het vooral bij de behandeling van de geschiedenis van
dat verschijnsel zijn, dat alles wat wij hier omtrent de tegenstrijdig-
heid mochten opmerken, die in de motieven der benrsorganisatie
zich vertoont, voortdurend bevesliging zal vinden. _

4l. To moeielijker is het de inwendige organisatie der Parijsche
fondsenmarkt juist te beoordeelen, omdat cene tweede tegenstrijdigheid
m de daaraan ien grondslag liggende beweegredenen te constateeren
valt. Ken tegenstrijdigheid, ditmaal niet nit een verbloemd egoisme
van het ancien régime gesproten, maar buiten de regeering om en
wel zeer tegen haar wil ontstaan. -

Liet, het was zeer goed mogelijk de beurs stceds meer in bijzon-
derheden te reglementeeren en die reglementen te sanctioneeren,
maar daarnaast moest voldoende macht tot dwang tot naleving staan.
Hn dese i3 het die doorloopend ontbroken heeft, die nog onthreeks

1) Zie passim, o.a. onder Hoofdstule TIT, afd. T; Maatschappelijke stelling
der Agents de change en afd. 11: La fingnee,
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indien niet krachtige wmedewerking ondervonden wordt van do
ajde der personen zelve, tot naleving der gestelde bepalingen
verplight 1.

De beurs machtiger dan de Staat 2?9

Neen ongetwijfeld, voorzoover men in haar slechts zien wil eene
samenkomst van kooplieden, zonder wmecer, want dan zou men te
allen tijde met ophelfing daarvan kunnen volstaan. Ja echter, wan-
neer men nagaat hoe de beurs het verschijusel is, waarin een
menschelijke karaktertrek tot viting komt, die ook in zijne uiting
buiten het bercik .des wetgevers valt. Die trek is de zucht naar
handel, naar ,,bona fide” of zniver speculatieven omzet van waren,
Overal cn onder alle omstandigheden zal zich die mensehelijke
begeerte uiten; hebben de economisten niet aangetoond, dat daarop
alleen rceds de utopie van Marx zal stranden?

Vandaar dat de herhaalde sluiting der beurs tijdens de revolutie
700 zonder eenig gevolg bleef; men kon den fondsenomzet verbieden,
den {usschenpersonen, onmisbare factoren bij dien omzet, het recht
tot samenkomst ontzeggen; maar den fondsenhandel dooden, dat
kon de wetgever mict. Slechts dit bereikte hij, dat de gualiieit
daarvan reusachtig daalde, waar regelmaat ep toczichi verloren
gingen, Vraag en aanbod bleken niet te dwingen, noch wat hun
drang naar uiting, noch wat hun invloed op de prijzen betrof.
Het laaiste moest de regeering in Frankrijk onder meer in 1786
ervarcn, toen zelfs de meest laakbare inmenging harerzijds in den
loop der koersen den zoolang gevreesden teruggang niet vermocht
tegen te houden, Het cerste word den wetgever duidelijk gomaakt,
doordat, nicttegenstaande de strengste reglementeering, vraag en aan-
bod voortdurend op verboden wijze tot viting kwamen, De regelmatiy
terugkeerende klachten over de telkens weder opdnikende coulissiers,

) Dat deze laatste bewering waarheid bevat, blijkt uit de kkenneljjlke ver-
betering in deze aan do beurs van Parijs eerst ingetreden, sedert de gesyn-
dikeerde Coulisse er op uit is zieh naar de voorsehriften des wetgovers to
gedragen. Zie Hoofdst. 1V, afd. II on V.

%) Len vraag door Anatole Leroy Beaulieu behandeld in afd. VIIT — La
Bourse, la Spéculation et la Puissance Francaise — van een serie artikelen
die onder den titel: Le Régne de UArgent, in de Revuo des Denx Mondes
van af 1894 het licht zagen. Zie Revue du 15 {évr. 1897, :
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omtrent de telkens weer voorkomende agiotage cn termijnhandel,
mogen deze bewering waar maken, '

De  geschiedenis der Parijsche beurs is ecne geschiedenis van
strijd ; tegen de ontduiking der voornaamste regelen richten zich
telkens weder nieuwe wetsbepalingen !

42. ln dasrmede is meteen verklaard, wat wij bedoelden met
die tweede tegenstrijdighcid, welke wij meenden op te merken bij het
nagaan der beweegredenen, die bij de vaststelling der reglemen-
teering van de Parijsche fondsenmarkt in den loop der tijden
wogen.

Ook hier was het de ecerste zorg des wetgevers eens instelling te
scheppen, die krachtic mede zou werken ter bevordering van het
crediet, van den handel in goederen en fondsen, die de afsluiting
der daarvoor benoodigde transacties zou vergemakkelijken, ja mogelijk
maken. Maar toen die gewenschte ontwikkeling werkeljjk plaats
greep, begaf de handel zich op wegen, die de wetgever goenszins
te ontsluiten had bedoeld. De transactics namen een allerminst
gewenscht speculatief karakter aan !, de handelaars begonnen aan
het door de uitbreiding van den fondsenhandel bemoeilijkt toezicht
der autoriteiten te ontsnappen en iaakten daarvan misbruik door
het overtreden van alle gestelde regels omtrent de plaats waar, den
tijd waarin en de wijze waarop de beurs zou gehouden worden.

Wederom is het vooral in 1721 dat de korstondige, kunstmatige
Opzweeping van den fondsenomzet dit alles duidelijk aan het licht
brengt, Van stonde af aan is de wetgever cr minder op uib de
beurs aan den haar oorspronkelijk gestelden ciseh te doen beant-
waorden, dan wel door strenge maatregelen een terugkeer van zoo
wilde speculatie, van zoo omvangrijke, met de wet strijdige, handels-
bijeenkomsten, als de Rue Quincampoix verloonde, te beletten.

—==cge )

1) Vergelijk den aanhef van het bekende Arvest do conseil d'étatdu 7 aofit 1785 -
Le Roi ost informé que, depuis guelque temps, il s'est introduit dans
la C-ﬂv[-ﬁt_ﬂle un genre de marché ou de compromis, aussi dangereux pour
les vendeurs, que bour les acheteurs; qui occasionne une infinité de
manceuvres insidienses, tendanies & dénaturer momentanément le conrs

des effets publics,
Het is de marché & torme illicite, het ,reine Differenzgoschift”, dat hier

bedoeld en verboden wordt.
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Nogmaals citeer ik Boudon, den eenigen schrijver die, naar ik vond,
de verdienste had éen woord aan de toch van zmooveel belang zijnde
motieven der beursorganisatie te wijden 1, Hij dan, spreekt van:

Deux tendances contradictoires, qui somt lu caractévistique de la
legislation sur la Bowrse contemporaine:

Pune conforme & 'intérét général, qui sans se montrer novatrice
& D'excéy s'applique & donner aux principes existants leur dévelop-
pement logique et rationnel, Elle couronne utilement le monument
ébauché dés le XIVe sidele, et laisse & la période révolutionnaire
un code de la Bourse, si judicieux ot si complet, que notre 1égis-
lation moderne s’est bornée & le classer sans y rien introduire de
bien essentisl 2;

lautre faite de caprices, d'impressions, dexpédients momentanés.

lin deze zijn dan of uit winzucht of wit zucht tot uitroeiing
van missianden van regeeringswege te verklaven. Boudon houdt
die beide groepen van bewecgredenen en daarmede de iwee ge-
noemde contradicties wiet uiteen; maar zijne verdienste blijft, er de
aandacht op gevestigd te hebben.

43. Nog rijst de vraag, of men hier inderdaad immer van
tegenstrijdige beweegredenen spreken mag, Is dit ongetwijfeld het
geval indien men de zorg voor het algemeen welsijn tegenover een
geldelijk eigenbelang der regeering stelt, onjuist schijnt het, des
wetgevers verlangen naar bevordering van den omszet strijdig met
zijn wensch maar keering van misbruiken te noemen. Inderdaad,
wanneer men slechts acht geeft op het doel, dat de wetgever door
de maatregelen die onder de laatste rubriek vallen, trachtte te bereiken,
ontdekt men geenerlei tegenstrijdigheid. Hij stelé de bours in om
den omszet te bevorderen, hij verbiedt de termijnaffaires om de
agiotage tegen te gaan; wordt door beide maatregelen niet in ééne
richting gewerkt, zullen beide den fondsenhandel niet ten goede
komen 3 ?

Maar zoo men op de verhooging van liet quantum van den

1) Zie pag. 83 van zijn voornoemd werk.

%) Hetgeen nogmaals het exceptionesl helang doot nitkomen, dat de navor-
sching der historic voor het rocht begrip der huidige organisatie van de beurs
van Parijs heeft.

3) Kie nummer 47.
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omzet het oog richt — en het is slechts deze zuiver materigele
functie der beurs die wij hier beschouwen — treedt de tegenstrij-
digheid terstond te voorschijn. Zoo is het in het gegeven voorbeeld
duidelijk, dat de wetgever die cenerzijde den fondsenhandel te
stimuleeren zocht, hem aan den anderen kant door genoemd verbod
In niet geringe mate beperkte. Slechts door strengerc reglementeering
kon de wetgever de zich voordoende mishruiken tegengaan. Kene
witvoerige reglementeering nu kan tot verlamming van den handel
leiden; ruime omzet wordt door vrijheid het beste verzekerd.

44. Die dubbele tegenstrijdigheid in de heweegredenen, welke
bij de beursorganisatic voorzaten, heeft grooten invloed gehad.

In de eerste plaats waar het de verdediging of veroordeeling van
hepaalde instellingen gold, gelijk wij reeds opmerkten. Herhaaldelijk
zal het ons opvallen, hoe bij de parlementaire debatten, vooral waar
het beursmonopolie ter sprake kwam, deor voor- en tegenstanders
gelijkelijk een beroep werd gedaan op de motieven, die tot opneming
dier instellingen in de wotgoving aanleiding gaven.

Voorts meen ik dat daaruit alleen de groote omvang der Fransche
beursjurispradentie kan worden verklaard. Do talrijke reglementen,
it tegenstrijdige beweegredenen ontstaan, moesten even zoovele ano-
malicén, zoo van zuiver theoretischen als van practischen aard, baren 1.

Ken vruchtbaar terrein voor wetsontduiking, voor beroep op die
anomaliedn met een nasleep van juridische chicanes en opgeworpen
exceplies! Dan moest de rechter beslissen, aanvallend optreden,
waar de wet op wichzelf duister was of wet en practijk met elkaar
I strijd waren. Zoo werd eene uiterst omvangrijke jurisprudentie
geschapen, die iederen dag nog aangroeif, omdat het over:

des controverses, aussi nombreuses que délicates, engendrées par
ue législation incomplite ot surannde 2, '

18, dat zij geroepen wordt te beslissen.

45. Pindeliik — en laat ons met deze noedwendige aanvulling
dit  hoofdstuk afsluiten, terugkeerend tot den aanhef daarvan —
moet  ditzelfde verschijnsel wel in aanmerking genomen worden,

1) Een uitsprask, die in de hootdstukken IIT en IV overvlgedig bevesti-
ging vindt!

%) Zie de Annales de droit Commercial, anne 1886, pag. 393.
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indien men nauwkeurig den oeconomischen grondslag bepalen wil,
waarop de modernc beurs van Parijs in hare organisatie verrijst 1,

In den aanvang van dit hooldstuk mochten wij als zoodanig
stellen: de heurs is een onmisbare factor in den omzet van waren
en waarden; zonder haar stimuleerenden dn regelenden invloed, zou
die omzet in het groot onmogelijk zijn. Daarmede werd blijkbaar
bedoeld, dat ook de Parijsche fondsenmarkt haar ontstaan dankt
aan de overweging, dat hare instelling aan de bevordering van den
omzet krachtig ten goede zou komen. Welnu, de geschiedenis is
daar om de waarheid dezer bewering te bewijzen.

Maar de moderne beurs verrijst op een anderen grondslag. Of
liever — immers niemand zal ontkennen, dat ook de wetgever van
an IV van haar bevordering van den omszet verwachtte — eene
gansch verschillende beweegreden was de onmiddellijke aanleiding
tot hare wederinstelline.

Die beweegreden was de volgende: met [behulp der beurs alléén
zon het mogelijk zijn de speculatie in hare gevaarlijkste uiting, de
termijnallaire, voor goed onmogelijk te malkon.

Daarvan legt in de eerste plaats de wet van 28 vendémiaire an IV
getuigenis af, Daar deze wet cchter uitsluitend van de verhandeling
van  specie, edele metalen on wisselbrieven spreckt en bovendien,
gelijk wij vroeger vermeldden, door latere bepalingen van gelijke
strekking vervangen werd, is cene behandeling van haren inhoud op
dit punt van minder belang 2. Genoeg zij te vermelden, dat de
betreffende artikelen allen termijnhandel ten strengste verbieden.

46. Duidelijk echter blijkt uit de considerans der wet, hoe
uitsluitend ter handhaving van dat verbod de mstelling van eene
beurs en van officiecle Agents de change wenschelijk werd geacht.

De belangrijkste overwegingen wenseh ik mede te deelen, ook
om de kenmerkende omschrijving, die zij van het begrip agiotage
bevatten :

Lia Convention Nationale, sur le rapport de ses Comités de salut
Public et des Finances,

1) Zie de baven dit hoofdstuk geplaatste uiteprask van E. Vidal, die mijn
aandacht op dit punt vestigde. :
%) Men zie Chap. I: artt, 10, 15, 18, 17; Chap. II: artt. 3 en 4.
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Considérant que celui-Ii est agioteur eriminel, qui par choix mot
son intérét en compromis avec son devoir en faisant des opérations
d'one nature telle, qu'elles ne peuvent lui rapporter quelque héné-
fice qu’an détriment de la chose publigue ;

que tel est le cas de celui qui achéte & terme des maditres pu
especes métalliques dans la coupable espérance que le jour oft le
marché se réaligera, les espoces auront haussé de valeur et que la
monnale nationale aura perdu la sienne;

yue tel est encore le cas de celni qui, sans hesoin de commerce,
achdte, accapare des lettres de change sur Pétranger, dans espoir
de les revendre avec bénéfice lorsque Passignat sera déprécid;

que- celui qui vend a terme, sans avoir des intentions aussi bli-
mables, s’expose par son imprudence, i produire les mimes effets,
savoir: l'avilissement de I'assignat, le renchérissoment de toug les
marchandises ;

Considérant gque de pareilles spéeulations sont immorales, déstruc-
tives de tout systéme dconomigue, de tout erddit national ;

Considérant enfin, que Pindulgence trop prolongde a pu seule
encowrager ces coupables witentats conire la chose publique ;

Décréte ce qui suit :

Dan volgt de wederinstelling ecner streng gereglementeerde beurs,
waar slechts officiec] aangestelde tusschenpersonen met den omzot
belast zijn, wien alle termijnhandel verboden is.

Het in do bijlagen opgenomen Améié van 27 prairial an X namn
de bepalingen der web van vendémisire over en breidde in zijn
art. 13 het verbod van termijnhandel tot de fondsen uit. Niet wmet
z00vele woorden, maar door te Zeggen :

Chaque agent de change, devant avoir requ de ges clients lag
effets qu'il vend, ou los sommes nécessaires pour payer ceux qu'il
achate ;

hetgeen klaarblijkelijk de afsluiting van tijd- of premie-affaires
onmogelijk maakte,

Wij zullen ons niet verder in et labyrinth van den termijnhandel
begeven, niet nagain lioe de geschiedenis den wetgever der revolatic
ongelijk gaf, hoe hij in 1885 zelf vitdrukkelijk op zijne vroegere
Imeening moest teragkomen 1, hoe niemand op het oogenblik de

Y) Zie bijlagen, p. 19.
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definitie van Tiet begrip agiotage door de Nationale Conventie ge-
geven meer zou willen onderschrijven of daarmede het hegrip termijn-
handel op één lijn stellen. Dit alles valt buiten het bestck van dit
werkje.

47. Slechts voorzoover de termijnaffaive haar onmiddellijken
invloed op de organisatie der Parijsche beurs deed gevoelen, vinde
zij vermelding.

Zoo ook hier, De vrees door deze soort van overeenkamsten
mgeboezemd, de opvalting die de welgever van het jaar 1795
daavomtrent huldigde, zijn de rechtstrecksche aanleiding gewcest,
dat de moderne bears van Parijs, in hare kenmorkende organisatic,
niet meer in de eerste plaats op haar ouden oeconomischen grond-
slag rust, maar aan geheel andere beweegredenen hare wederinstelling
dankt. _

Niet meer op de bevordering van den owzet, op den materigelen
invloed der beurs, maar op de wering van slechte factoren in dien
omzet, op haar zedelijken invloed !, wordt de nadruk gelegd. Naast
mobilisatie thans in de eerste plaats repressie, cen beweegreden, die
zelker met de ecerste sirijdig geacht moet worden indien men slechis
op het quantum van den omzet zict 2, maar op grond waarvan de
wetgever hef peil van den fondsenhandel te gocder trouw trachite
te verhoogen,

1) Zie nummor 1, in fine, waaruit nogmaaly blijkt, dat ook in het jaar 1X
de wetgever niet anders dacht dan vijf jaar vroeger.
) Zie nummer 45.



HOOTDSTUK II.

Valeurs mobiliéres,

e grand progrés de notre sitele a été" Tavoir
51 bien combiné la propriété et le fitre de pro-
priété, que lo titre soib en effet devenn identique
@ la propriété elle-méme, Tion Sav,

48. Een grootsche taak, die der beurs. |

Waarvan trouwens de behoorlijke vervalling steeds zwanrder werd,
Haarmate de omzet zich uitbreidde over weerder materiaal en aan
intensiteit won. Zoo zien wij, logisch gevolg van de toeneming der
fransactics, de beurs in hare organisatie gaandewcg gehoorzamen
aan - cen overal erkend en waardevol beginsel: waar de grenzen
bener bepaalde werkzaamheid zich te zeer uitzetten, is arbeidsyer.
deeling een dringend vereischte, wil de vervulling daarvan op
op bevredigende wijze blijven geschieden;

Die verdeeling van arbeid nu greep op tweeérlei wijze plaats,

49. Ten eerste voltrekt zieh de splitsing van den heurshandel
over verschillende groepen van tusschenpersonen, die zich gaandeweg
vormen en slechts op den omzet van bepaalde waren of waarden
hun aandacht vestigen. llene scheiding dic zich vrij spoedig accen-
tueert; wat geen verwondering mag wekken, wanneer men hedenkt
hoe de verhandeling van elke soort van waren bijzondere kundig-
heid vereischt,

Die waren zijn dan ook hier criterium der arberdsverdeeling. Wij
bevonden recds, dat op de oude jaarmarkten cdele metalen, zoo in
baren als gemunt, verhandeld werden., Voornamelijk vreemdelingen,
Lombarden en Lsraélieten, hielden mich met dit deel van den handel
onledig*, dat heden onder den term ,mnégociation des matidres

Y) Aldus: Manuel dos Agents de change, pag. 8 noot 5,
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métalliques” begrepen wordt, Daarnaast treffen wij den omzet van
geldswaardig papier aan, wissels, accepten, kasaanwijzingen, benevens
met den goederenhandel sumengaande bankoperaties, waaronder het
depositum een voorname rol speelt.

50. Maar door wier bemiddeling worden al deze overeenkomsten
nu afgesloten? Het zijn de oude wetshepalingen, die daurin licht
moeten schenken. Het meergemelde Ydict van 1572,

relatifl aux courretiers tant de change et de deniers, que de draps
de soye, laines, toiles, cuirs et autres sortes de marchandizes,

stelt in dit opschrift de tusschenpersonen in geld- en goederenhandel
tegenover elkaar en schijnt reeds de scheiding uit te spreken.
Maar dit is slechis schijnbaar; al de intermédiaires zijn nog onder
den naam Courretiers begrepen en houden zich bezig met de ver-
handeling van alle waren zonder onderscheid.

Het Arrest du conseil destat van 1595, waarnit het gewicht,
dat aan het depositum toegekend moet worden, op te maken valt,
spreekt immers van cowstiers de clange, bangue et vente en gros des
marchandises estrangéres, waar het bepaalt:

Que pour le bien, profit ¢t utilité du négoce les marchans puis-
sent par Uentremise desdits courtiers ou autrement, prendre ot
bailler argent & dépost, pour tel temps quils adviseront ot que
leurs affaires le requerrent, suivant l'ordre et coustume, qui s'exerce
i Lyon, Venise, Anvers,

Sl. In 1639 ontvangen de eourtiers de change den naam van
Agents de bangue et change en van af dit oogenblik neemt men
algemeen aan, dat de functics der Agents de change en der elgen-
lijke courtiers gescheiden zijn '. Intusschen is die scheiding dan
toch niet volkomen; wani wel wordt in 1639 terstond verboden:

de traicter et conclure aucuns changes, prests ou autres parties
remises, sinon par V'entremise de I'un desdicts agens,

maar bij den goederenhandel blijven deze laatsten gemeenschappelijk
met de eigenlijke courtiers hunne medewerking verleenen. Dit blijkt
duidelijk uit het Edict van December 1705, waar dit segt:

1) Zie o.a. Lyon-Uaen et Renault, Traitd, Tome IV, 872,
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Nous défendons A toutes sorfes de personnes de s'immiscer dang
les fonetions des agens de change, soit pour les négoeiations d’argent
oy de marchandises.

Naarmate de effectenomzet in belangrijkheid won, zal de scheiding
der tusschenhandelaars zich wel scherper hebben nitgesproken, ook al
7 daarvan geen sporen in de oudere wetgeving te vinden. Ilot
Manuel hecht op dit punt overdreven waarde aan de aanvangs-
woorden van een Reglement van 5 September 1784, luidende :

Les agens de change et les courtiers, admis & suivre la Bonrse,
scront tenus, chacurn en droit soi, de se conformer anx ordonnances
et roglemens,

Want wel wijzen de gecursiveerde woorden op eene scheiding van
werkzaamheden, maar deze doet zich in den boezem van den celd-
handel zelf voor. De genoemde courtiers toch zijn volstrekt niet
tusschenpersonen in den goederenhandel, maar de courtiers de change 1,
die zich met den omzet van geld en wissels bezighouden.

Hoe het onder de huidige wetgeving met de arbeidsverdeeling
over verschillende groepen van tusschenhandelaars gesteld is, zullen
wij vermelden, als in het derde hoofdstuk de werkkring der Agents
de change uitvoeriger ter sprake komt. Dan zal blijken, dat onder
den asnwas van zaken in iederen tak van het bedrijf, de besproken
scheiding zich inderdaad tot in onderdeelen voltrekt.

52. In de tweede plaats grijpt de verdeeling van werkzaamheden
over verschillende centra van samenkomst plaats. Theoretisch kan
men zich zeer goed ¢én enkele beurs denken, waar de geheele
omzet in het groot geregeld wordt; doch in de practijk bleck
ook op dit punt detailleering onmisbaar, wilde men het bereiken
van het beoogde doel ten minste eenigermate gewaarborgd zien.

Heeds 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, sjde en andere, in oneindige
alwisseling. Doch deze samenkomsten blijken weldra voor de ge-

') Wasrover nader onder de geschiedanip der Coulisse, Hoofdst. IV afd. II,

&
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wenschie bevurdering en regeling van den handel onvoldoende.

Vandaar dat de beurzen in den eigenlijken zin des woords ontstaan

en een belangrijk deel der functie van de jaarmarkten overnemen.
Zoo zegt het Arét du consecil van 1888 in zijn aanhef

Le commerce et traffic a tousjours esté jugd si important an hien
général de nos affairves of de nos subjects, qu'il n'y a esté rien obmis
par les Roys nog prédécessenrs de ce qu'ils ont pen contribuer &
80N aceroissement ;

c'est pour cette raison qu'ils ont pernis aux marchands d’avoir
des maisons et des Bourses publiques en aucuncs villes de nostre
royaume, (ue les foires ont esté accordées avee de si grandes fran-
chiges, privildges ef immunités et que les Ppluces de change ont
esté dtablies pour le Dbien des négocians en aucunes villes dudit
royaume.

Die places de change waren de cigenlijke beurzen, gehouwen
waarin alle waarden, zonder onderscheid, in het groot werden omgezet.

53. Nog kan men zoodanige bijeenkomst van den handel mct
den texm Bowrse de commerce aanduiden; immers de Code geefl dat
begrip, gelijk wij bevonden, weer, met:

la réunion des commercants, capitaines de navires, agents de change
et courtiers;

eene omschrijving die de begrippen goederen- en effectenbeurs ge-
lijkelijk dekt,

Maar gaandeweg voltrekt ook hier de splitsing zich in onder-
deelen en ncemt de fe verhandelen waren tot kenmerk. Geld, wis-
sels en cffecten worden in andere samenkomsten verhandeld, dan
met goederen het geval is; uoodat ten slotte mecrdere beurzen
duidelijk te onderscheiden zijn. Zoo treffen wij thans aan, la Bourse
des valeurs mobiliéres, de geld- en effectenbenrs, on la Bowrse des
marchandises, de koopmans- of gocderenbenrs, De laatste wordt in
het spraakgebruik ook wel met den naam Bourse de commerce be-
stempeld; de overwegende invloed der cerste in het maatschappelijk
leven verklaart voldoende het teit, dat met den enkelen term Bourse
in de practijk de effectenbeurs duidelijk aangewezen wordt.

54. Deze splitsing van den handel over verschillende beurzen
voltrok zich slechts zeer geleidelijk. Tn 1304 is daarvan geen sprake
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€0 nog langen tijd daarna vinden wij voortdurend hepalingen, den
geldhandel en de daarbij betrokken personen betreflende, opge-
omen in wettelijfke maatregolen, dic naar hun opschrilt en tekst
evenzeer op den goederenhandel betrekking hebben.

Zoodra cohter naast geld- en goederenhandel de effectenomzet
€enige meerdere beteckenis verkrijgt, wanneer de assignaten, de
slaatsleeningen  en eindeljk het groothoek der openbare schuld
hunue introde ter bewrze doen, accentueert de splitsing zich steeds
weer. De verschillende beurzen hebben nog slechts dit gemeen,
dat 7 in één en heluelfde gebouw gehouden worden. De regeering
zal bij de openstelling van een beursgebouw natuurlijk aangeven
of daar geld- en goederenhandel beide een onderkomen zullen vin-
den, dan wel of de handel zich tot een dier soorten van waarden
zal hebhen te bepalen 1,

Te Parijs is de scheiding sinds 1886 een voldongen feit. Een
Wet van 27 Januari bepaalde, dat eene afzonderlijke goederen-
beurs gesticht zou worden; de effectenbeurs bleel meesteresse
van het paleis, in 1826 in het Quartier Vivienne ingewijd; de
goederenbenrs werd verplaatst naar de Cercle des Meuniers de la
Place du Louvie en wordi sinds 1889 in het gebouw der oude
Halle au Bi¢ goehouden,

95. En zelfs op deze afzonderlijle beurzen doet het beginsel
van detaillecring nog zijn invloed gelden, vormen zich klainere
Cenira van samenkomst. De verhandeling van wissels in cene afzon-
derlijke Salle des banquiers; de verdeeling van het parquet in
meerdere afdeclingen, in elke waarvan bepaald aangewezen soorten
van fondsen omgezet worden; het ruime aandeel dat de coulissiers
700 op het perron der beurs, als in het gebouw zelf, in de
ﬂfsluiting der transacties nemen; het feit dat ook de Coulisse in
verschillende groepen georganiseerd is 2, zijn zoovele bewijzen van
de waarde die aan het vooropgestelde beginsel toegekend moet
worden,

56. Opmerkelijk, hoever door velen deze scheiding tusschen
effecten- en goederenbeurs wordt doorgetrokken !

Y) Gelijk uit art. 2 der wet van 1801 is af te leiden.
) Beglewent van het Syndicant voor termijnzaken, art. 18. (bijlagen pag. 77),
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Du Tilly U constateert het bestaan van cen zeer kenmerkend ver-
schil tusschen beide samenkomsten :

Encore une fois on ne saurait comparer le marché financier avee
le marché commercial; I'mn est d’ordre public, 'autre est plutot
d’ordre corporatif et professionnel.

Men zou gencigd zijn te zeggen, dat beide ,,d’ordve public” zijn,
omdat beide op gesag der overheid plaats hebben, Maar uit de
tegenstelling met het corporatieve karakter, aan de goederenheurs
tacgekend, blijkt dat de schrijver hier niet van juridisch stundpunt
uilging. Uit haren oeconomischen aard is de goederenbeurs, meent
Lij, voor de groote massa gesloten. Nagenoeg geen speculanten
komen daar, die niet tot de producenten, importeurs of industridelen
behooren ; niemand zal zijn spaarpenningen in koffic beleggen. Fn
welke slotsom is wit dit verschillend karakter der beide beurzen te
trekken? Dat de vrijheid die sinds 1866, toen met het monopolic
der makelaars gebroken werd 2, aan de goederenbours heerscht,
voor de effectenbenrs mnict zou deugen. Zij is d’ordre public, zij
werkt onmiddelljk op de belangen der groote massa in. Daarom
behooren de daar werkzame tusschenpersonen veel grooter waar-
borgen van soliditeit en cerlijkheid te bieden.

Zelfs al was deze redencering juist, dan zou zij nog een zdd
groob verschil — absolute vrijheid tegenover een eng monopolie —
als tunsschen beide bemrzen in Frankrijk bestaat, niet voldoende
verklaren. Maar du Tilly vergeet te vermelden, dat ook ter goederen-
beurze zich vele tusschenhandelaars ophouden, wien de belangen
van oen dagelijks klimmend aantal particuliere lastgevers zijn toe-
vertrouwd ! '

57. Na deze opmerkingen van meer algemeenen aard, zijn wi
thans genaderd tot de vraag, aan de beantwoording waarvan dit
hoofdstuk eigenlijk gewijd is.

1y Op. cit., pag. 6.
2) %ie Hoofdstuk IV, aftd. II: Gteschiedonis der Coulisse.
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Well doel van den omzel han op rekening der Parijsche Effecten-
leurs gesteld wordon?

Een punt van gewicht. Iomers de omvang van den handel, die
daar plaats vindt, zal beslissen, of de beurs die wij beschouwen
werkelijk voldaan heeft aan den eisch, dien reeds de oudste wetten
haar stelden ; of zij inderdaad vraag en aanbod op voldoende wijze
b6 zamen bracht en maakte dat de kooplicden elkander troffen om
Overeenkomsten af to sluiten en inlichtingen te winnen omtrent
alles wat hunnen handel betrof, gelijlk het lidiet van 1549 het wil ;
of 2ij inderdaad tot een plaats werd,

olt ceux, qui 8'y livrent au commerce se rassemblent pour traiter
de leurs intéréts, en servant ceux des congommateurs et de leur pays,
zooals de wetgever bijna drichonderd jaar later verlangde I.

De qualiteit van den omzet, die ier beurze plaats grijpt, kan ons
er niet tot maatstaf dienen. Van hoeveel belang het voor de
stoffelijke welvaart des lands ook moge heeten, dat ecn groot
gedeelte der afgesloten overconkomsten het kenmerk van serieuze
b’elﬂg‘ging vertoont, van hocveel gewicht sommigen ook de inperking
der speculatieve transacties achten, het feit blijft, dat in de reus-
achtige massa dor jaarlijksch verrichte beursoperaties geldbelegging
0 speculatie niot te scheiden zijn,

In de ecerste plaats is een onoverkomelijk bezwaar daartegen in
bet ontbreken wvan een behoorlijken maatstaf ter onderkenning
gelegen. Maar bovendien loopen de meeningen over het oeconomisch
nut der speculatie te zeer witeen, dan dat men tot het wegcijferen
van de overcenkomsten die onbetwistbaar dit karakter dragen, zou
mogen overgaan. Terwijl Say zich gerechtigd achtte uit te roepen 2 :

Tous les jenx de Bourse ne profitent jamais, ni & la production,
nl a lindugtrie!
mazkte Berryer in zijn pleideoi, dat hij in 1859 ter verdediging
der benarde Coulisse hield, de juiste opmerking:
Croyez-vous, que si la spéeulation n'existait pas, que I'Etat vou-
lant emprunter %500 millions, I'Etat obtiendrait deux milliards de
souscriptions ?

_1) Zie Fxposé des motifs de la loi du 28 ventdse an IX.
") J. B. Bay. Cours complet d'deonomie politique pratique.



70 YALEURS MOBILILEES.

Bene opmerking die te meer doel treft, daar deze ,,opérations 3
Pémission” bij nitstek het karakter van njeux de Bourse” dragen.

88. Zoo wij dan het gedeclte van den omzet willen bepalen,
dat op rekening der Parijsche beurs gesteld mag worden, behooren
twee vragen behandeling te vinden.

De eerste: welbe waarden worden duar verhandeld ?, is met groote
juistheid, de tweede: Aocweel van die waarden worden daar omgezet 7,
is slechts bij benadering te heantwoorden.

89. Gelijk wij reeds in den asnvang van dit hoofdstuk met eon
cnkel woord mochten vermelden, zag het gedeelte der heurs dat
zich véor 1700 met andere transactics dan de verhandeling van
koopmanschappen wenschte bezig te houden, zich tot bank- en
wisseloperalies beperkt. Nu zij het verre van mij te beweren, dat
dit een werkkring van weinig beteekenis was; integendeel zullen
wi] gelegenheid hebben, op te merken welk eene belangrijke stelling
de daarbij betrokken tusschenpersonen alleéen reeds door de functie
van credietverleening innamen!. Maar de handel ter benrze zelf
bleef op een zeer beperkt terrein aangeweszen, uit hoofde van het
geringe materiaal voor den omzet beschikhaar.

Doch plotseling verandert dit: het effect doet zijne intrede ter
beurze van Parfjs! En nog wel terstond in ziin meest couranten
vorm, de actie, het aandeelbewijs, Het vormt een nieuw clement
dat den handel een onafsienbaar veld opent, behecrscht emdelijk
de beurs.

Voici qu'éclot ot se développe 'élément essentiel de la Bourse
moderne: les valeurs mohilidres.

Zij ontluiken, ontwikkelen zieh! Die woorden 2 zijn mef beleid
gekozen, Want schoon Boudon het niet vermeld, bestonden zij
inderdaad in Frankrijk rceds. Maar de Agents de change houden
zich met de verhandeling der valemrs mobilidres nog niet op en
zoodoende blijft de omzet ter beursze achterwege, de ommisbarc
voorwaarde hunner ontwikkeling onveryuld.

60. Daarop komen wij nader terug. Willen wij op eenigszins

1) Men zio onder Ioofdstuk III, afd. I: Maatschappelijke stelling der
Agents de change. 7
2) Boudon, op. praecit., pag. 75.
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afdoende wijze het belangrijk verschijnsel der fondsen bespreken,
dan dient in de corste plaats de zoozeer verwarde terminologie,
wiarmede wen noodzakelijkerwijze in aanraking komt, onder de
Oogen gezien te worden. En daarna eerst staat aan eene uitéén-
zetting van de historischie ontwikkeling der effecten in Frankrijk en
aan de bepaling van de quantiteit hunner omzet, door de beurs van
Parfjs bewerkstelligd, niels meer in den weg.,

61. Wat dan de terminologie aangaat, hier heerscht, als gezegd,
groote verwarring.

Tn wel reeds terstond in zake hLet hoofdbegrip: valewrs mobilidres ;
tén term die te vertalen is met: effecten.

Sommigen geven effecten weder met: fonds publics, effets publics,
Welke uitgebreide boteekenis cukelen ook aan het begrip fonds
publies hebben gemeend te mogen hechten, nimmer zal men daar-
ouder alle effecten kunnen begrijpen. Althans na de vennootschaps-
wet van 1867 worden de uandeelen en obligaties van een groot
dee] der vennootschappen door dien term niet gedekt .

Anderen meenen dat de term valeurs mobilibres een veel ruimer
begrip weergeell, dan effecten zonder meer. Zoo zegt de raadsheer
Ballot-Beanpré, sprekende 2 van den wetgever die art. 76 van den
Code redigeerde :

Il n'a pas employé I'expression de valeurs mobi lires, parce qu’elle
et 666 applicable mome aux titres de eréances purement civiles.

Zoo 70u de gewone burgerrechtelijke schuldbekentenis tot de valeurs
mobilidres mosten gerekend worden, Niet alleen is deze meening
te veroordeclen, maar evenzesr wordt alle handelspapier, wissels,
accepten, kasaanwijzingen en zoo meer, door den term valcurs mo-
biliéres njot gedekf. Wil men zoodanig papier met een verzamecl-
Baam aanduiden, dan spreke men van: effels de commerce. Wil men

de burgerrechtelijke schuldbekentenis daarbl] mnemen, dan spreke
MEN van: meubles incorporels,
In

deze opvatting van den term valeurs mobilitres wordt men
bevesti

gd door eene opmerking van Lyon-Caen;

1y 7i o o ; 5
) Zie over deze wet en de beteekenis van fonds publics: nummers 71 vig.

%) Rapport & la Chambre des Requétes, volledig opgenomen bjj Crépon,
Dag. 718—91,
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Aussi doit-on eritiquer le fitre donné i la loi du 27 février 1880,
Cette Toi est intitulée: Loi relative & Dalidnation des valeurs mobi-
litres appartenant anx mineurs ot aux interdits. Et cependant elle
ne s'oceupe pas seulement des valeurs de bourse, mais de tous les
meubles ineorporels L. 7

Waar de tekst der wet ook wissels, schuldbekentenissen enz. ver-
meldt, had de titel niet slechts het woord valeurs mobiliéres mogen
gebruiken. Want daarmede zegt Lyon-Caen zijn slechts valeurs de
bourse, dat is effecten 2, bedoeld.

62. Nog grooter verschil vau meening ontstaat, zoodra het geldt
het begrip valeurs mobilidres te omschrijven,

Het geven van eene eigenlijke definitie, die alle typen van effecten
dekt door het aanwijzen van een gemeenschappelijk hoofdkenmerk,
iIs naar min oordeel onmogelijk. En wel om twee redenen. In de
eerste plaats, omdat tusschen de drie hoofdvormen waarin de fondsen
zich voordoen — aandecl, obligatie cn cerlificaat — een te prin-
cipieel verschil bestaat. Tn nict minder, omdat de grens tusschen
effecten en daarmede verwant papier slechis met een heroep op zoo

bijzondere kenmerken vastgesteld kan worden, dat ecne algemcene

begripsbepaling daarvoor geen plaats biedt.

Men ziet zich dus genoodzaakt tot ecne opsomming zijn toevlucht
te nemen. Wijden wij intusschen aan elk der beide zoosven ge-
noemde argumenten een enkel woord: de grondige oplossing der
daarmede opgeworpen vragen valt buiten de strekking van dit werkje,
Immers, slechts algemeene beginselen van handelsrecht, zoo hier te
lande als in Frankrijk geldende, komen daarbij ter sprake.

63. Men kan de opvatiing voorstaan, dat tusschen den aan-
declhouder en den obligatichouder van een vennootschap een zger
principieel verschil bestaat. De aandeelhouder is deelhebbor in de
vennootschap; hij is daarbij als eigenaar, voor het bedrag op het
door hem genomen aandeel uitgedrukt, betrokken ; in dier voege
dat de gezamenlijke aandeelhonders de vennootschap vormen. "l'egen-
over dic vennootschap is hij tot inbreng van voornoemd bedrag
verplicht, doch daarentegen komen hem gansch bijzondere rechten

1) Traite IV, 600.
%) Zie o.a. Buchdre: Index in verband met 801 ot
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loe: stemrccht, recht op uitkeering van het door de vergadering
‘an - aandeelhouders vastgestelde dividend, recht op een evenredig
deel van het batig saldo, na liguidatie.

De obligatiehouder is niet meer, dan een schuldeischor van den
Persoon aan wien hij geld verstrekte. Als zoodanig heeft lyj wit-
sluitend recht op witkeering van de bij het aangaan der obligatie-
leening overeengekomen rente en terugbetaling van de hoofdsom
op het vastgestelde tijdstip. Is de geldnemer cen venmootschap, dan
is deze tot rentobetaling gehouden voor en aleer tof de betaling
van eenig dividend aan de aandeelhouders mag overgegaan worden :
bij liquidatie komt dezelfde rangorde tot uitdrukking.

Dit principicele onderscheid tusschen asndeel en obligabie wordt
0ok door Deloison ! voorgestaan. :

Les titres des sociétés industrielles sont la représentation d’un
capital qui leur appartient ou d'un capital quelles empruntent.

Dot eettc grande division en actions et obligations: 'action
titre de I'associé: P'obligation, titre du préteur,

Tegelijkertijd echter merkt de schrijver terecht op, dat naast deze
beide hoofdtypen talrifke schakeeringen staan, dic het door hem
verdedigde kenmerkend onderscheid niet weinig verwaterd hebben. Zoo
zegh hij, sprekende over de actions de primes of parts de fondateur,
dat het te betrcuren is dat men den nasm van aandeel ook schenkt
aal papier, dat veeleer onder de obligaties, waarvan het de ken-
merken draagt, belioorde gerangschikt te worden.

64.  Tegenover dit alles staat de opvatting, als zou niet alleen
de obligatichouder maar evenzeer de aandeelhouder als schuldeischer
der veunootschap te beschouwen zijn, Fene wmcening die niet anders
berusten kan dan op een zeer vergaande doorvoering van het begrip
rechtspersoon, op de vennootschap toegepast. Thans zijn nict de
gezamenlijke aandeelhouders als uitmakende de vennootschap, als
sigenaars van het bijeengebrachte kapitaal te beschouwen, maar
ireedt een gestalte aannemende fictie : persona juris, daarvoor in
de plaats. Van dien persoon wordt de aandeelhouder schuldeischer,
slechts daarin van den obligatiehouder verschillend, dat hem uit
hoofde van ge]d“‘ﬂrstrekking andere rechten toekomen dan aan dezen.

) Op. cit., pag. 16,
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Hebben de gozamenlifke obligatichouders esne hevoorrechte vordering
op de eigendommen der vennootschap, den aandeelhouders komory
anderc, boven reeds aangeduide beyoegdheden tog; maar beide zijn
eenvoudig schuldeischers van den rechtspersoon,

Tienc meening die wellicht in njet geringe mate door boskhoud-
.kuudige begrippen beinvloed werd. De geheele theorie van Tet
Italiaanseh boekhouden berust 1miners op de fictie, dat elke onder-
neming gedacht moet worden een zelfstandig lichaam te zijn, dat
vorderingen cn schulden hebben kan. BEn dit zoowel ten opzichte
van hen die de onderneming in het leven ricpen, als van ieder ander
met wien zij overeenkomsten sluit. Yiedaar de beide groepen, aandecl-
houders en obligatiehouders, in hun karakter van schuldeischers
der venmootschap; ziedaar waarom imen kapitaalsuitgifte en obligatie-
leening beide als schulden der vennootschap op de balans zal vinden.

65. Gelijk aanstonds blijken zal is de oplossing van het, Traag-
stuk voor ons doel onverschillig. Volstaan wij met het maken van
bweedrlei opmerking,

In de eerste plaats moet de voorstander der laatstgenoemde op-
vatting alle beroep op hockhoudkundige theoriesn wit de rij zijner
argumenten schrappen. Tn wel omdat het begrip zaak, voor de
constructic der leer van het Ttaliaansch boekhounden onmisbaar, in
geen enkel opuicht gelijkgesteld mag worden met de juridische
fictie rechispersoon, waarop ten slotte de ontkenning van een prin-
cipieel onderseheid tusschen aandeel en obligatie zieh grondt. Dit
treedt terstond aan het licht, wanncer men nagaat, dat bijvoorbeeld
de vennootschap onder firma wel cen »7aak’™; niet een rechtspersoon
kan vormen, omdat hel daartoe vereischie kenmerk, de beperkte
aansprakelijkheid der vennooten, haar vreemd is,

Maar het is evenszeer af te keuren, wannecr men de aundeel.
houders als mede-eigenaven, zonder meer, van de vennootschap be-
schouwt. Fene meening, die men vooral in zuiver practische werken
verkondigd vindt. Daartoe toch verschili de positie welke de aan-
declhouders innemen, te zeer van de verhouding die ait den bur-
gerrechtelijken mede-eigendom” voortvlocit,

66. Maar zelfs wanneer men fusschen’aandeel en obligatic een
principieel verschil mniet aanncemt_is de mogelijkheid tot het geven
eener enkelvoudige bepaling van het begrip effecten uitgesloten,
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In de eerste plaats, omdat de derde hoofdvorm der effecten, het
certificaat, zich nict met aandeel of obligatie onder ééne omschri] ving
dwingen laat Kan men van de hbeide laatste nog beweren, dat het
Papicren zijn een schuldverbintenis inhoudende, van het certificaat
Is dit onmogelifk. Hierin toch is niet anders dan een bewijs van
eigendom te sien, hetzij van medeéigendom in een zoogenaamd
vereenigd bezif, Letzi] van eigendomsrecht op cen zoker aantal naar
hun soort bepaalde fondsen, hetzij van cigendomsrecht van indivi-
~ dneel bepaalde fondsen; het laatste bijvoorbeeld wanneer de origi-
neele stukken door cen beschermingscomité gehouden worden, dat
0p het certificaat de nummers der afgegeven fondsen vermeldt.

Ofschoon de Fransche fondsen zch, voorzoover mij bekend is,
niet in dezen hier te lande 700 gebruikelijken vorm vertoonen, is
het certificaat aan de Parijsche beurs toch niet ten eenenmale
onbekend. Yoo worden daar certificaten der Nederlandsche schuld,
in het Fransch gesteld, verhandeld. Reden genoeg, om bij eene
beschouwing der valeurs mobilieres, ook deze soort van stukken in
aanmerking te nemen,

67. Ten niet minder groot bezwaar tegen het geven van ecne
behoorlijke definitie van het begrip valeurs mobiliéres, is, zooals
opgemerkt, daarin gelegen, dat de effecten moeilijk te scheiden zZijn
van daaraan verwant papier. Zoo zogh Neymarck 1

Les valeurs mobilibres sont des titres ou documents cessibles of
transmissibles par une simple mention sur dos livres ou par tra-
dition, suivant que ces titres sont mominatils ou au porteur. Il
représentent des titros de propriété sociale ou do créance.

Daargelaten nu dat dege zoogenaamde definitie niet anders is
dan eene opsomming van twee verdeelingen der effecten: naam-
Papier en toonderpapier, aandeelen en obligatics, moct zij zelfs als
z0odanig  bepaald onjuist geacht worden. Want aan de eene zijde
0!1§breckt het certificaat, titre de propriété individuelle, en aan den
anderen kant vallen er papieren onder, die niemand onder valenrs
IHDb-iliéres, dab is effecten, begrijpen zal. Zoo het bankbiljet en het
Papier op den goederenhande] betrekking hebbende, uilgegeven in

ff T "
) A. Neymarck in voornoemde Dietionnaire du Commerec: LI 1591,
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den vorm eener promessc aan toonder; beide zijn toch titres de
erdance, transmissibles par tradition!
68. Deloison geeft deze definitie:

Titres on certificats représentatifs dune valeur, déliveés par les
personnes morales reconnues par 1'Htat en échange de capitaux
confiés temporairement ou & perpétuité, soit comme part d’associc,
soit & titre de prét.

Het 1s wmij niet duidelijk hoe Deloison het hoofdbegrip van zijn
werk op deze wijze heeft kunnen omschrijven. lmmers zijn tegen
deze definitie ernstige grieven aan tc voeren.

Ten cerste schijnt hij staatsfondsen niet onder effecten te begrij-
pen. Of liever, hij heeflt deze vergeten ; immers de woorden ,,capitaux
confiés a perpétuité” slaan wel in de eerste plaats op een hepaald
gedeelte der staatsschuld.

Voorts spreekt Deloison slechts van fondsen, uitgegeven door
rechtspersonen. Men zou kunnen denken, dat hij zoodoende de
obligaties eener vennootschap onder firma niet tot de effecten rekende.
Maar men bedenke dat in Frankrijk eene constante jurisprudentie
ook dergelijke vennootschappen tot de rcchtspersomen gebracht wil
zien, Wel staat vast dat door het gebruiken der aangegeven woorden
alle door cen particulier nitgegeven papier buiten het terrein der
valeurs mobiliéres gesloten wordt. Fn toch is dit beslist onjuist.
Want al moet, gelijk wij zagen, de gewone burgerrechtelijke schuld-
bekentenis of alle handelspapier dit oordeel treflen, niets belet cen
privaatpersoon fot de uitgifte eener obligatieleening over fe gaan,
gelijk dan ook meermalen voorkwam.

Het ergste evenwel is, dat Deloison in zijne definitie met het
door hem toch zoo nadrukkelijk voorgesiane principieele onderscheid
tussechen aandeel en obligatic goochelt. Want hij vermijdt schijnbaar
eenc opsomming, door alle effecten_ te beschouwen als bewijzen
»délivrés en échange de capitaux confiés”. Welnu, zoo maakt hij
den aandeelhonder tot een schuldeischer der vennootschap. Of dat
kapitaal aan de vennootschap is toevertronwd comme part d’associé
of uit anderen hoofde, doet hier niets ter zake, Het feit blijft dat
in de definitie de- aandeelhouder, gelijk de obligatichouder tegenover
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de vennootschap wordt gesteld, op dese een sehuldvordering verkrijgt,
dat is eene vordering uit geldversirekking geboren. Fad Deloison
aan zijne opvatting omtrent den aard van aandeelen en obligaties
getronw willen blijven, dan had hij hehooren te spreken van:

capitanx, soit collectionnés comme parts d’associé, soit confiés i
titre de prét.

69. Het begrip valeurs mobilidres is voor geen cigenlijke om-
schrijving  vatbaar. Men bepale zich lot de opsomming der drie
haofdvormen ; obligatie — aandcel — certificaat.

Trachten wij thans nog de kenmerken te bepalen, waarnaar de
effecten van ander geldswaardig papier te ondevscheiden zijn. Aandeel
o0 cortificaat zullen daarbij geen moeilijkheden opleveren ; immers
zij vertoonen zao eigenaardige trekken, dat twijfel hier uitgesloten is.

Anders is het met de obligatie. Zie hier ecn papier, inhoudende
eon schuldverbintenis. Waarin onderscheidt het zich van een bank-
biljet, burgerrechtelijke schuldbckentenis en zoovecl meer?

Door de beide volgende kenmerken, '

Ten eerste houdt eene obligatic nimmer eene op zichzelf staande
Vetbintenis in, maar maakt z1j deel uit van eene geldleening. Dit
komt duidelijk wuit, wanneer, zooals dikwijls het geval is, op het effect
zelf staat- s>Aandeel in de geldleening, groot f —". TIs aan dit ver-
eischte voldaan, dan is het volmaakt on versehillig, wie de geldleening
aanging. Indien cen parliculier eene ap zichzelf staande schuld-
bekentenis afgeeflt, is dat geen ellect. Zooclamige schuldbekentenis
zal ook niet aan order of toonder gesteld zijn, want de particulicr
wenscht tegenover een bepaald persoon verbonden te zijn. Daaren-
tegen zijn eenvoudige promessen aan toonder als cffecion te beschouwen,
wanneer zij deel uitmaken van cene leening en mits ze niet op zicht
betaalbaay 7ijn, want dan zou men ook de bankbiljetten onder effecten
moeten hegrijpen. |

Dit is het tweede kenmerk der obligatie: zij is nict op zicht
betaalbaar. De teruggave der hoofdsom geschiedt of nimmer, wanneer
het eene perpetueele schuld geldt — df op een bepaalden tijd, bij
allossing — df op cen onbepaald tijdstip, door uitloting.

70. Tindelik kan wmen de valeurs mobilitres verdeclen, En
wel naar zeer verschillende kenmerken,
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Het belang van dergelijke verdeelingen moet niet onderschat
worden, Zij geven meermalen een helder inzicht 1n vourname beurs-
veagen; zij doen uitkomen hoe ook de geleele organisatie der heurs
zich om de fondsen groepeert; zi] zijn ten slotte onmishaar voor
de kennis der terminologio. '

Yoor het grootste deel worden dic onderscheidingen eerst later
besproken, in een verband dat hunme heteekenis beter zal doen
uitkomen. Hier vinden #j intusschen opsomming.

71 In de eersto plaats #ijn de effecten te verdeclen naar den
persoon die ze uitgaf.

Londs publics, effets publics in tegenstelling wet effets non publics,
privés, particuliers. De ecrste worden door den staat of door een
ander zedelijk lichaam, op openbaar gezag ingesteld of erkend, de
tweede door een particulier uitgegeven. Het woord particulier is
hier gebruikt in den zin van privaatpersoon, daaronder vallen dus
zoowel alle vennootschappen als do enkeling 1.

Het is in dit geval voldoende den omvang vian de eersigennemde
groep van Tondsen te bepalen, de andere vindi op die wijze evenzoor
hare juiste begrenzing.

72. Blijkens de gegeven begripsomschrijving versta ik ondep
effets publies hetzelfde wat elk Nederlander onder opendare Jondsen
begrijpt 2. Deze meening vindl steun bij Vidal, die evenzeer als
uiterste grens van het begrip fonds publics wil beschouwd zien:
de effecten uitgegeven van wege zedelijke lichamen, op openbaar
gezag ingesteld of erkend;

par extension on fait rentrer dans lg catégorie des eflets publies
les obligations des villes, communes ef départements ©,

Maar thans komt cerst recht duidelijk het verschil van meening
aan het licht, dat owmtrent de beursterminologie bestaat, De door
Vidal opgemerkte uithreiding neemt volgens het oordeel der meesten
belangrijk grooter verhouding aan.

1) Zie nuommer 68,

%) Vergelik Let prosfschrife van Me. Il Wiersma. Over de natuur van den
tijdkoop van openbare fondsen. Tejden 1868: , de openbare fondsen laten zich
verdeelen in gschuldbrieven van den staat en schuldbrieven van door den staat
orkende zedolijlce lichamen®,

% E. Vidal in voornoemde Dictionnaire du Commerce: 1I, pag. 1.
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Reeds vermeldden wij dat enkelen onder effots publies alle effecten
zonder onderscheid begrijpen willen 1. Deso nitleg is daarom alleen
reeds te veroordeelen, omdat er zoodoende voor eflets prigés niets
Zou overblijven! Omdat dit ecen onbestaanbaar begrip moet worden,
tenzi] wmen daaronder het zoogenaamde handelspapier, wissels, aceop-
ten enz. wil verstaan 2. Waar dit papier niet onder de valenrs
mohilidres te rangschikken is, kan het evenmin onder cene verdeeling
Va dat begrip vallen. De verschillende soorten van handelspapier wor-
den met den verzamelnaam eflets de commerce of effots commercables
dangeduid. ‘l'er staving waarvan nog met nadrok naar het opschrift van
litel I, hoofdstuk ILl, van het decreef van 1890 verwegen word{ 3,

73. Een tweede meening, die onder fonds publies evenzeer
meer verstaat dan ,,openbare fondsen” alleen, is van grooter betee-
kenis. Zij wordt door het meerendeel der schrijvers verkondigd 4,

200 begrijpt Lyon-Caen onder cffets publics:

les fitres &mis par les personnes morales publiques, ow cmis ayee
Pawtorisation des Ppouvoirs publics.

De gecursiveerds woorden brengen eenc belangrijke uithreiding
wede. Tmmers ouder de tondsen, waarop zij van toepassing geacht
oeten worden, zijn te rekenen: de aandeslen cn obligaties uitge-
geven door de spoorwegmaatschappijen, voor zoover deze opgericht
werden of hunne obligatieleeningen plaatsten ouder garantie van
den Staal. Verder de fondsen uitgegeven door alle veunootschappen,
die voor 1867 opgericht worden, of door tontines en levensverze-
. keringmaat%chappijen na dat tijdstip 3,

LY Nummer 61.

%) Geljjk Labbé. Birey 1381. 1. 289, doet.

%) Bijlagen, pag. 89. :

) Mollot, uitvoerig: I, 123, — Ballot-Beaupré in zijn resds vermeld rapport.
— Lyon-Caen et Renault, Traité, Tome IY, 890.

% Een enkele opmerkin

Axt. 2% pan e Code
van alle naamlooze yenp
eerende akte,

De et van 94 Juli 18¢
Voorschrift af,

& omirent het Frangche vennootsehapsrecht,
eischte koninklijke autorisatio voor de oprichling
ootschappen, bhenevens goedkeuring der constitu-

7, Lol sur. los Socités, schafte in art, 47 gemeld
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Deze opvatting grondt zich op de geschicdenis.

Denisart zegt !, dat men in den aanvang der 18de eeuw onder
cffets publies verstond:

Tout titre de créance, donf le Roi avait auntorisé la eréation ot
le commerce d'une maniére spéciale, soit que I'Etat fit, soit qu'il
ne fub pas chargé de leur acquitement,

Mollot meent, dat, aangezien het Arrété van praivial an X en de
Code m art. 76 den term effeis publics zonder eenige nadere
omschrijving overnemen, aan dat woord nog steeds dezelfile betee-
kemis te hechten is. Lyon-Caen ondersebrijft dese opvatting.

74. Toch vall op zulk eene conclusie heel wat af te dingen.

Stel dat de wetgever in de jaren 1802 en 1807 den ierm effets
publics waarlijk gebruikt heeft in den door Denisart wcergegeven
zin, dan is het toch zeer twijfelachtig of dit met bewustheid ge—
schiedde, dat wil zeggen of de wetgever voorzag welk cew omvangrijk
tervein, bij de verbazingwekkende ontwikkeling der fondsen, gaande-
weg door die woorden zou worden aangeduid.

Maar het heeft weinig nut zich daarin te verdiepen, Men staat
hier voor het bezwaar dat aan alle wotgeving verbonden is: met
hare bopalingen 1s nog steeds rekening te houden, ook al zijn de
toestandon die 2z bcheerschen, onherkenbaar gowijzigd.

75. De invloed van dit bezwaar komt recht duidelijk uit, wanneer
men eens nagaat loe slecht bijvoorbeeld Lyon-Caen de conscquentie
sjner eigen meening aandurft. In hetzelfde decl van zjn werk,
waarin hij voornoemde definitie van het begrip offots publics geeft,
bespreekt hij de emissie-syndieaten en werpt daarbij een vraag van
strafrecht op 2. De Code pénal bedreigt in art. 419 straf tegen :

Thans bopaalt art, 21:
A Yavenir les sociétés anonymes pourront se former sans antorisation
du Gonvernement,
hehoudens de restrictie in art. 66 vervat:
Les associations de la naturo des tontines et les sociétdés d’assurances
sur la vie restent soumises & l'autorisation du Gouvernement,
De wet van 2 Augustus 1893, wijzigingswet, liet deze beginselen onaan-
getast. '
1) Nouveau Denisart, voce Effets Royaus, Wi komen nader hierop terug,
onder Hoofdstulk IL: De historische ontwikkoling van den fondsenhandel.
2) Tome 1V, 686 vlg,
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tous cenx qui, par réunion ou coalition entre les principaux défen-
tenrs d'une méwe marchandise ou par des voies ou moyens fraudn-
leux quelconques, anvont opéré la hausse ou la baisse du prix des
denrées ou marchandises ou des papiers of effets publies an-dessus
0 au-dessous des prix guaurait déterminés la coneurrencs naturelle
et libre du commeree.

Dit artikel, vervolgl de geachte seluijver, is overeenkomstig Zn
redactie toepasselijk op de financieele syndicaten die eene rjzing
hebben verooraakt in de koersen der effots publies ;

e'est-ii-dire sur des valeurs mobilisres dmises par UEtat me par
des persomnes movales publigues (communes, départements ete.).

Het doet mij genoegen te kunnen constatceren, dat deze definitie
Woordelijk mijne mecning weergeeft. Maar wat geeft wij- het recht
te heweren, dat do schrijver de consequentie van zijne clders ver-
kondigde meening niet aandur(t? Ts hier werkelijk meer dan een
lapsus calami in het spel? Inderdaad, dit blijkt uit de vraag, die
thans door den schrijver gesteld wordt, uit de oplossing dic hij
daaraam  gecft. Zijn, vraagt hij, de bepalingen van art, 419 ook
tUepasse]ijk op syndicaten die hausse of baisse hebben veroorzaakt
i de koersen van effots privés;

Cest-i-dire de comx qui, comme leg actions et les obligations deg
S0e16tis, sont dmis par des personnes movales non publiques (socictis) ?

Neen, word( geconcludeerd; en wel voornamelijk op grond van
€N Incident, dat zich bij de voorbercidende werkzaamheden van
den Code pénal voordeed. Tmmers de eerste redactie van het ontwerp
noemde in arl. 419 naast marchandises:

les papiers ou effets de quelque natare quils soient.

Om de werling van het artikel zooveel mogelijk te beperken,
Yerving men deze woorden door den term, effets publics; om dese
beperking oo krachtig mogelijk te maken, aarzelt Lyon-Caen niet
op dit punt het begrip elfets publics éng op te vatten. Inderdaad,
dit alles doet aan de waarde sijner eerstgencemde meening niet
weinlg afbreuk,

(5]
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76. VYoorts ziju de valeurs mobilicres naar een tweede kenmerk
te onderscheiden en is het hun bijzonder rechiskarakter — de inhoud
der verbintenis, waarvan het effect getuigenis allegt -— dat bij die
indecling tot richtsnoer dient. Zoo vervallen de fondsen naar dit
criterium in twee hoofdverdeelingen : vandeelon — obligaties — certifi-
caten 3 effecten op naam — aan toouder Iuidend. Op deze onderschei-
dingen gaan wij, na de vroeger bij de omsehrijving van het begrip
effecten gemaakte opmerkingen, niet verder in. Slechis vinde nog
bij voorbaat vermelding, dat de regeling welke voor de vennoot-
schappen op het puut van conversie hunncr aandeelen 0P naam in
toonderpapier gold, tot moeilijke rechisvragen aanleiding gaf 1,

77. VFen derde verdeeling is die in welewrs cotdes en waleurs
non-cotdes, officiee]l genotcerde en niet officicel genoteerde fondsen.

Kene uiterst belangrijke onderscheiding. ITet meermalen te vermel-
den arrest van het Hof van Cassalie van 1 Juli 1883 nam haar
tot maatstaf by het bepalen van den omvang van et terrein, waar-
over lmdens art. 76 van den Code, het monopolie der Agents de
change geacht moest worden zich uit (e strekken. Van af dit
oogenblik heeft deze onderscheiding -- schoon zij niet op de wot
steunt maar slechts uit eene arbitraire beslissing der Chambre
syndicale voortvloeit 2 — groote theoretische beteekenis; voortaan
zou zij de beurs in hare tweeledige organisatie, Parquet en Coulisse,
beheerschen. Wat daarvan in de practijk werd, zal bij het nagaan
van de eerstvolgende onderscheiding der valeurs mobilidres duidelijk
worden 3.

Maar behalve voor de theoretische inrichting der beurs, heeft deze
onderscheiding nog practische waarde. Aan haar toch ontleende de
speculatie cen der gevaarlijkste rechismiddelen, tegen den lasthebber
ter beurze aan te wenden 2.

78. XNaast genoemde onderscheiding staat die in walewrs en
Bowrse en valewrs on LBaigue, tondsen uitsluitend aan het parquet
of ter coulisse verhandelbaar.

1) Zie onder Hoofdst. TIT, afd. TIT: Secret Drofessionnel.

%) Zie onder Hoofdst. 111, afd, V: Vaststelling der koerslijat.
3) Nummer 78.

4) Zie onder Hoofdst. 11I, afd. II: Exception de coulisse,
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Gewoonlifk wordt dee verdeeling met de vorige golijkgesteld ;
toeh bestaat een duidelijk onderscheid. Langs de valeurs cotées
moeht, Inidens beslissing van het hoogste rochtseollege, de grenslijn
van het heursmonopolie  loopen, de practijk heeft dexze naar de
valeurs en hourse verlegd, Dit impliceert, dat officieel genoteerde
fondsen en fondsen witsluitend aan het parquet verhandelbaar in
de practijk mniet hLetzelfde begrip wecrgeven, gelijk het ol van
Cassatie toch bedoeld had. Inderdaad is dit het geval. In de ver-
hanrleling der Fransche Rente, dic nog wel van rechtswege aan het
Parquet gekoersd wordt, neemt de Coulisse een ruim sandeel. Wi
komen daarop nader terug. Vermclden Wi uu mog slechts bij
voorbaat, dat dit verschil tussclien theorie en practijk te verklaren
15 uit den algemeencn wensch, eene concessie te verkrijgen op eene
vechterlijke uitsprank, die de beurs in te knellende bandon sloot,

79. Nog szijn de valeurs mobilidres to verdeelen in wvalenrs
Srangaises en walenrs Ctrangires.

Ook deze onderscheiding is voor ons doel van beteekenis. Bij de
hE'«S]Jl‘ekiﬂg van den werkkring der Coulisse zal gelogenheid zijn na
¢ gaan hoe de introductie dier waarden aan de Parijsche fondsen-
marks zich geleidelijk voltrok. De wetgever stelt aan het Parquet
voor de verhandeling van buitenlandsche fondsen voorwaarden, die
voor de Coulisse niet alle geacht kunnen worden te gelden, Het
Was dus vooral op de marché en Bangue dat =i hunne eerste
Opname vonden,

Had dit feit invloed op de positie der Coulisse en zoodoende op
de inwendigo orgamizsatie der beurs, ook wuil een algemeen oecono-
misch cogpunt was het van gewichi. De later meermalen te nosmen
ninister van fiuancisn Cochery heeft den heilzamen invloed, door
vreemde fondsen op de betalingsbalans en daardeor op de wissel-
koersen van cen Tand geoefend, duidelijk uitééngezet in het door

hem als rapporteur géuéral vervaardigde rapport over de hegrooting
vau 1896 1. Hij gzent:

Les capitaux frangais, employés en titres ffrangers, rameénent
chaque annde pour le service des intérity des sommes considérables,
qui contribuent 3 1'abondance du numéraire dans notre pays. Ils

') Journal officiel, 21 on 22 November 1895,
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compensent ainsi Pécart considérable entie nos importations ¢t nog
exportations au détriment de celles-ci, nous assurent un change
favorable ot aident puissamment & la brospérité de notre richesse
ceonemique.

80. Wij hebben thans het begrip valeurs mobilitres vastgesteld
en een aanlal onderscheidingen daarvan nagegaan. Is aldus et
karakter bepaald van de waarden, die asn de bours van Parijs
verhandeld worden, ter vaststelling van het deel van den omuet,
dat men op rekening dier markt stellen mag, blijft een tweede vrang !
ter beantwoording over: Hoeveel van die waarden worden dagr
verhandeld?

Hen vraag, die, alvorens tol ecnige statistische opgaven te kunnen
geraken, cenc korte beschouwing van de ontwikkeling van den
cffectenomzet aan de Parijsche beurs met zich medebrengt. Zoo-
danige beschouwing heeft hier geen andere beteekenis, dan te doen
uitkomen, dat het verschijnsel der valeurs mobilidres niet slechts
voor de orgamisatie der beurs van helang was, maar het voorspoedig
bestaan dier instelling grootelijks heeft beinvloed. Dit is voldoende
om in fe doen zien, dat Boudon niet tc vesl zeide, toen hij de
fondsen als ,,l’élément essentiel de la Bourse” betitelde.

81l. In de considerans van een Edict van December 1705,
vindt men voor de eerste maal de cffecten in de beurswetgeving
nitdrokkelijk vermeld. Daar toch wordt gesproken van:

les négociations des billets des sommes, que les compagnies délildrant
d'emprunter.

Het geldt hier de ohligaties der bevoorrechte compagnies colo—~
niales 2. De firansacties daarin worden op de beurs aangewezen,
met verbod ze elders door onbevoegdeu te doen afsluiten,

Zicdaar dan, zon men seggen, met juistheid het tjdstip aange-
geven waarop de beurs van Parijs begonnen is zich met den eigen-

1) Zie numimer 58,

) De Compagnies de I'Occident, du Canada, da Mississipi, door Colbert
gosticht. Zij hadden hei monopolie van den handol op de nieuw gegrond-
veste kolonien,
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lifken fondsenhandel bezig te houden! Hot is mogelijk, hoewel in
dit tijdperk van beursanarchie genoemd gebod, zooals uit de voort-
durende herhaling af te leiden is, waarschijnlijk. in hel geheel niet
werd opgevolgd. Maar zelfs al ware dii 200, dan zou nog de omzet
ter beurze weinig te beteekencn hebben gehad, omdat deze zich in
leder geval slechts tot de genoemde obligatiesoorten bepaalde.

In een belaugrijke noot op het Hdiet van 1705 zegt het Manuel
des Agents de change, sprekende van het toekennen van gencemd
privilegie van verhandeling aan de bearshandelaren :

T nlest Pas encore question de leur conférer la négociation des
dettes de 1'Etat, ni de celles des ¢tablissements publics, parce que,
Jusque-1a il n’existe point de pareils effets,

82. Men begrijpe dit wél, Sinds lang bestonden er openbare
staats-, provinciale- en gemeentelijke leeningen. Dit blijkt onder meer
duidelijk uit een Iidict van Januari 1723, dat aan de nieuwbe-
toemde officieele tusschenhandelaars ter beurze gelast,

pour aceélérer autant qu’il nous sera possible le remboursement des
dettes de estat,

het voor hunne benoeming verschuldigd recht to voldoon :

€n confracts de rentes! sur 1a ville, rentes provinciales et antres
eréances de Vestat liquidécs.

Maar die rentecontracten en andere schuldbekentenissen waren voor
verhandeling ter beurze ongesclikt. De eigendom was slechts met be-
hulp van een notavis over te dragen en waar #ij ,réputés immenhles’
Waren 1 alle deshetreffende wettelijke bepalingen, was hun over-
dracht aan sile formaliteiten onderworpen die voor onroerende goederen
waren vastgesteld.

Hetzelfde zegt Mollot 2 :

—

') Zie voor het rechtnkaralktcr der »rente”: Baudry —Lacantinerie, Préeis
de droit civil, Tome I, 1451—145p9, i

°) Mollot. Bourses de Commerce. Zie Introd. Tome I. p. &

Geheel anders: Clandio Jannet p. 447 sq.: ,Une véritable bourse s'était
tonstitude & Paris poar Ja négociation des effets publies ot den offets dey
Traitants”,
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De tous ces effets, plusieurs ne pouvaient pas se negocier & la
Bourse: cenx-ci, tels que los rentes perpétuelles, & cause de leur
nature immobiliére; ceux-la, tels que les dettes de pays d'Etat, &
cause de leur forme sur parchemins ou de leur assictie locale, qui
Wadmettaient ni la rapidité, ni la simplicité des négociations usitées
& la Bourse. _

83. Uit dit alles blijiit’ voldoende, dat de fondsen wzich in dit
tjdperk slechts matig ontwikkelden. De beurs hield zich met hunne
verhandeling weinig op, dientengevolge leidde deze instelling zell
ook een kwijnend hestaan, al mocht de haute finance bloeien, Te
dikwerf zijn de leden daarvan, inzonderheid de zoogenaamde Trai-
tants, met de cigenlijke Agents de change verward. Daarop komen
wij nader terug L.

In 1716 treedt op dit punt eene groote verandering in, verkrijgt
de fondscnomzet voor enkele Jaren eene tot dusverrc ongekende
beteekenis, Het is de verschijning van den Schotschen bankier John
Law, die dezen omkeer te weeg bracht, toen hij als financieel ver-
losser tot het benarde Regentschap kwam. Over dezen wmerkwaar-
digen lanceur d’affaires is te veel geschreven, de geschicdenis van
zijn systeem is to zeer bekend, dan dat wij daarowmtrent in wityoerige
bijzonderheden zouden willén treden 2.

Men weef, dat dit systeem tweeledig was, In de eerste plaats werd
eene Banque nationale opgericht, die reeds terstond in 176 de
bevoegdheid tot uitgifte van promessen aan toonder verkreeg. Daar-
naast werd in het volgend jaar een groote hiandelsvennootschap
gevormd, Compagnie d’ Occident of dn Mississipi, die het monopolie
van den handel op de Amerikaansche bezittingen ontving, In 1718
ontvingen deze beide lichamen de namen van Banque 4’ Etat en
Compagnic des Indes. ITun werkkring  breidde zich uit op eene
wijze, die het ergste deed vreezen. De bank drijft de geldaaken
van het rijk, gelik die van particulieren; haar promessen 7N
wettig betaalmiddel; mnog later wordt hun een gedwongen koers
geschonken; #ij beheerscht de geheele circulatie. Do Compagnie

1) Onder Hoofldst. ITT, afd. I; Mauatsehappelijce stelling der Agents de change.
%) Men zie, 0. a.:

. Levassour, Recherchos higtorigues sur le systéme de Law. Paris 1854,
A. Courtois, Histoire des banques en Trance, 2¢ Ld. Parig 1881.
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breidt haar handelsmonopolie voortdurend wit; daarnaast verkrijgt
zij andere: de pacht der belastingen, de muntaanmaak; eindelijk
belast z]) zich met de afbetaling der geheele staatsschuld, wmet de
terugbetaling der koopsommen van alle bestaande offices. De bank
is de kassier der Compagnie, de lignidatickas voor alle benrstrans-
acties in  hare aandeelen afgesloten. Gauthier noemt huar een
»factotum presque universel”: Paris-Duverncy zegt van haar: elle
embrassait trop de soins A la fois pour s'en acquitter avee suceds
¢t elle devait y succomber.” Het is bekend, dat die val ziech niet
lang deed wachten.

84. Van meer belang is het, voor ons doel, na te gaan, welke
fondsen tijdens dit experiment geschapen werden en welke daarvan
ha de afwikkeling in omloop bleven.

In deo eerste plaats had men de aandeelen der bank, Deze ver-
tegenwoordigden een kapitaal van fr. 6.000.000, verdeeld in 1200
aandeclen van fr. 5000 1. Het is niet waarschijnlijk dat deze aan-
deelen, die wel in de eerste plaats, als vroeger bij dergelijke maat-
schappijen, door de hof houding zullen genomen zijn 2, veel aanleiding,
ot beurstransacties gegoven hebben. In de wetgeving worden 1] in
dit verband 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 to ontvangen; later nog
het op zicht tc betalen. De uitgifte dezer bankbiljetten werd, buiten
eenige vethouding tot het kapitaal der hank, gaandeweg tot een
bedrag van meer dan drie williard livees opgevoerd. Higenlijk fonds
Was dit papier niet, schoon het ot hevige speculaties in verband
met den koers van het geld aanleiding gaf.

Bindelijk had men de aandeelen der Compagnie des Indes. Dit
was het eigenlijke benrsmateriaal. Bij uitstek waren zij voor owmuet
te dier plaatse geschikt, door hun vorm, aan toonder Imidend. Na
de liguidatie van het systeem, dic in Januari 1821 met het hernchte
Edit qu Visa aanving, bleven slechts deze aandeelen in omloop.
De Compagnie werd gereconstrueerd en zette haar bestaan voort

D) Boudon, pag. 78,
%) Léon, pag. 13,
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met een zeer verminderd kapitaal. Voortdurend zal men in den loap
dor achitiende eeuw, deze Actions des Tndes in de beurswetgeving
terngvinden. ,

85. De invloed, door dit alles op de beurswetgeving nitgeoefend,
werd reeds vroeger aangegeven !. Ouk voor de ontwikkeling van
den fondseuhandel zelf liad het experiment nadeelige gevolgen. Langen
tjd weigerde het kapitaal toe te treden tot nieuwe ondernemingen,
De groote beteekenis van het aandeelbewis, beperking van aan-
sprakelijkheid, gemakkelijke overdraagbaarheid, was verdrongen door
het klaarblijkelijk govaar, aan zoodanig papier verbonden. Of de
officieele beurs zich buiten de geheele zaak heeft gelionden, zooals
sommigen beweren 2, is van weinig belang. Immers, wat zou haar
invloed ter regeling van den omzet lLebben kunnen beteekenen,
te midden van de duizende spelers, die, zonder eenige behoefte aan
de hulp van een tusschenpersoon, rechtstreeks hunne overeenkom-
sten afsloten? Tn ieder geval moest zij den terugslag van hct
gebeurde ondervinden. Niet alleen werd zij in hare organisatie
uitgebuit ter voorziening in den geldnood der regeering, maar tevens
leverde het ambt van tusschenhandelaar con welnig loonend bestaan
meer op, kromp het getal dezer personen, bij gebrek aan zaken,
voortdurend in. Wel kent art, 17 van het Arrét du conseil van
1724 hun het uitsluitend recht toc: ,jtous autres effets et papiers
commercables” te verhandelen, maar daaronder is op dit tijdstip
niet moer dan de Actions des Indes te verstaan!

86. Eerst omtrent het midden der achttiende seuw begint de
goknaktc fondsenhandel te herleven. Naast de Actions de la Com-
pagme des Indes, ontstonden meerdere ter beurze verhandolbare
fondsen. Voornamelijk is dit de Staatsschuld in hare verschillende
vormen. Twee bronmen doen zich voor, om tof kennis daarvan te
geraken, .

In de eerste plaats het uitvoerig rapport * van de »,Comnmission
des cing, chargée d'esaminer la sitnation des finances de la Képu-
blique”, bestaande uit: Cambon, Chahot, Delaunay, Ramel, Mallarmé.

1) Nummer 40, 42,

%) Liédon, pag. 15, contra Boudon, pag. 81.

) Rapport sur la dstte publique, sur los moyens & employer pour Penre-
gistrer sur un grand livre of la consolider ; pour admettre la dette songolidde
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D rapport, den 13en Augustus 1793 in de Nationale Conventie
titgebracht, was de onmiddellijke aanleiding tot de tot stand koming
der wet van Augustus 1795, die het groothoek der Fransche
schuld schiep !

Blijkens den aanhef van het door hen vervaardigde staatsstuk
hadden de rapporteurs zich ten doel gesteld, den staat en het bedrag
der Fransche opeubare schuld te leeren kennen. Voorts tot unifieatic
daarvan te geraken — il est temps de républicaniser la dette! —
door middel van de instelling van ecn grootboek, waarin ieder
crediteur een hoofd zou bekomen, Met dit doel nu hevat het rapport
téne opsomming van de verschillende deelen, waaruit in 1793 de
Iransche schuld bestond en van de wijze waarop =i in den loop
der eeuwen waren ontsiaan. Hierom is het ons te doen.

87. Volgens dit rapport dan verviel de Dette publigue non
viagére — d. 1. in tegenstelling met de dette viagire 2, elke schuld-

E0 paiement des domaines nationaux qui sont en venie; pour retirer et
annuler les anciens titres de créance; pour accélérer la liquidetion: pour
régler le mode annucl de paiement de la dette consclidée dans les chefs-
licux de district, et ponr retirer les assignats de la circulation,

Y) Loi du 15, 16, 17 et 24 aont 1793, qui ordonne la formation d’un grand
livre pour inserive ot conselider la dette publigue non viagbre: la. remise
¢t annalation des anciens titres de creéance, sous peine de déehéance ;
Pacedlération de la liquidation; la suppression dcs rentes dues aux fabriques;
ia reconnaissance des dettes de communes, départements of digtricts, comme
dettos nationales; la liguidation des annuitéds et des effets au porteur: le
remboursement ou inseription de la dette sur le grand livre: le pajement
Antuel de la dette publique dans les districts; la faculté de convertir les
assignaty on une inseription sur le grand livee, & raison de eing pour cent
du tapital; 'admission de la dette consolidée en pafement des domaines
nationanx 3 vendre; Pasgujettissement de la dette consalidée an principal
de la contribution foneidre.

*) Ten specianl groothock werd bij de wetten van 25 floréal en 8 messidor
ab IT voor de Dette publique viagére aangelegd.

In één en hetzeltde artikel werden alle schuoldeischers daarop naar alpha-
betischo rangorde goedgeselireven,

De considerans der wet van 21 flordal an X (21 Mei 1802) — I.oi relative
dux -‘ pour cent consolidéds et 4 Ia dette viagire — zogl:

_L“’ detie publique viagiro est sacrée comme la dette perpdtuslie.
Die dette perpétuelle waren de in dezelfde wet behandelde 6"/, Fravsche

4 e i
Congols, de altijddurende gehuld. Het lLaraktor der detie viagtre wordt
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verbintenis van den Staat, waarvan het te nict gaan niet afhanke-
lifk is van het overlijden des schuldeischers — in vier rubrieken.
L. Dette constitude, de gevestigde schuld, uit een vijftal elementen ont-
staan en besomd wordende op cen 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, constitudes of paydées par les payeurs de I'Hotel-
de~ville de Paris,
op niet minder dan 62.717.164 livres jaarlijksche rente nauwkeurig
te bepalen. Het is ons echter reeds bekend dat deze schuldbewijzan,
zooals trouwens alle der detbe constitude, tot geenerlel beurshandel
aanleiding gaven. Immers waren zij uit hoofde van hun, ook in het
rapport vermelden vorm:

anciens comtracts de rentes, souserits au nom des rois,

daarvoor ongeschikt,

1L Dette ewmigibie & terme, de aflosbare schuld, wnit de ver-
schillende onder die voorwaarde gesloten leeningen van Lodewijk XV1
ontstaan en geschat op een vemte van. . . . Tiv. 20.797.265.

Voornamelijk waren dese leeningen aangogaan om de achterstal-
lige kominklijke schuld, die reeds het cijfer van 1.600.000 livres
bereikte en den Amerikaanschen krijg te betalen. Daar het gouver-
nement unief tot de heffing van nicuwe belastingen durfde overgaan,
besloot men tot de uitgifte van loten- en premicleeningen,

Cest peub-étre & l'existence de ces emprunts que mous devons la
commencement de la révolution,

zegt Cambon, sprekende over den steeds stijgenden financieslen
nood der regeering. len toestand voor ons sleehts van belang, om-
dat hij Let gouverncment tot menige nict te verdedigen ingriping
m de organisatie der beurs bracht 1.

hepaald door het [feit dat met het overlijden des schuldeischers de schuld-
verplichting voor den staat ophoudt te hestaan.
oo zegt voornoemde wet :
Son amortissement s’opére par des extinetions.
') Zie onder Hoofdst. IV, afd. IT: Geschicdenis dor coulisso.
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Zichicr de lotevies royales, dic wij geregeld op de koerslijsten der
18¢ eeuw treffen. Zij werden wel degelijk ter beurze verhandeld,
lmners hun vorm was daartoe geen bezwaar. Zij deden wich, vol-
gens Let rapport, voor als:

annuitds, quitances de finance ou effeis an Dorteur.

Znlke titres de rente au porteur, eene schepping van den contro-
leur général bij de staatsleening van 1783, gaven aanleiding tot
hevige speculaties :

~

c’est cefte detfe qui a donné naissanee & cot agiofage que vous
voulez détruire.

88. Het rapport noemt verder:

UL Dette ewigivle, provenant de la liyuidation, geraamd op een
rentebedrag, groot . . ., . . . . . . . Liw 31.2856.315.

Dit is een schuld dic met fondsen of fondsenhandel rechistreeks
Niets gemcen heeft ; z1 ontstond door en bij de revolutie, toen deze
brak met een beginsel van het ancien régime. Dit beginsel 1 bestond
m et verkoopen van het recht van nitoefening van talrijke ambten
ten bate der schatkist. Daaronder behoorde ook het monopolie van
den handel ter bemze. Toen al deze offices opgeheven waren,
hesloot de wetgever tol het toekennen ecner schadevergoeding aan de
vogenblikkelijke titularissen, waartoe ook do Agents de change le
rekencn ziju. VUit het ontzaglijke rentebedrag, een te rembonrseeren
kapitaal van meer dan 625 millioen livies vertegenwaordigende,
blijkt beter dan uit vele woorden wellt een omvang het kwaad van
monopolieverkoop had aangenomell,

Eindeliik vinden Wij uog:

IV, Bette provenunt des diverses crdations @ assignats, geschat op
eon jaarlijksche rents vam, . . . . . « « Liv. 50.000.000

Dit is wederam cen schuld tijdens de revolutie geschapen; zij
SPruit voort wil de conversie der ultgegeren en niet buiten omloop
gestelde assignaten, in jnsuhl.'ijvingcn op het grootbock. Krachtens
art. 97 der wet van 24 Augustus 1793, moest het in te leveren
kapitaal ten minste duizend francs bedragen.

Evenals groep II is ook deze vierde rubriek voor de onfwikkeling

) Zie onder Hoofdst. LI, afd. IT: Geschiedenis van het monapolic.
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van den [fondsenhandel in Frankrijk van groot gewicht geweest,
Na wat wij omtrent den invloed van Law’s experiment op de beurs
en de beursreglementeering zeiden, is het onnoodig hier omtrent
de assignaten in beschouwingen to treden, dic slechis ap eeue
Lerhaling zouden neerkomen, Het verschijnsel {och gal (ot dezelfde
tooneelen en maatregelon aanleiding, als de poussée de spéculation
van 1720: sluiting der beurs, later heropening gepaard gaande met
eene strenge organisatio,

Omtrent dit vierde deel ! der teenmalige Transche openbare
schuld zegt het rapport van Cambon c. s.:

Elle fait le servico de monnoie, I'objet de toutes les speculations ;
elle est la cause de tons les agiotages et accaparcments,

89. Geelt dit rapport ons alzoo een juist denkbeeld van de
fondsen, die in den loop der achitiende eeuw ter beurze verhandeld
werden, wij behooren niet te vergeten dat hier alleen van door de
regeering gecrecirde of gewaarburgde fondsen sprake kan zijn. Of
daarnevens nog effecten van anderen aard ter beurze omgezet werden
kan ons een tweede bron, de koexrshyst, Teeren, Ook daarbij neme
men cchier in aanmerking, dat evenmin als tegenwoordig, toen ter
tijde alle fondsen genoteerd werden. Integendecl, zoodanige handel-
wijze was uitzondering, want het Arrest van 7 Augustus 1785, dat
voor het ecerst van verplichte noteering spreekt, verbiedi andere
waarden dan effets royanx 2 en wissels to koersen.

Maar naast de offieicele prijscourant der beurs, namen de hladen
uitvoerige noteeringen op. Zulks blijkt dmdelijk uit de voorsehrifien
van een Arréh du conseil d’état du 14 juillet 1787, wasrin wordt

gezegd :

Veut aussi sa Majesté, que le cours desdits papiers et effets des
compagnies et associations particulitres ne puisse afre ingéré dans
les jowrnaux et papiers publics.

1) Telt men de genoemde bedragen op dan komi men, na attrek van
verechillende kleine schuldvorderingen, die vontant afbetasld zauden worden
tot een totaal van 200 millioen livres de Rentes consolidées, op het groot-
boek in te schrijven.

%) Zie nummer 90.
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Dezeltde fondsen alzoo, die fwee jaar vroeger van de officicele
loteering uitgesloten waren. Hoopte men door dien maatregel de
agiotage fe doen verminderen, omdat voortaan de prijscourant, het
richtsnoer van den speculant, ontbreken zoude, de wetgever begreep
In 1787 verder te moeten gaan en ter bereiking van het doel alle
Noteering dier fondsen te moeten verbieden. 7 '

Zulk eene dagbladnoteering nu geeft het Mannel des Agents de
chauge als belangrijke annotatie op voornoemd arrest van 1787;
2ij is aan de Gazette de France van 20 Juli van dat jaar ontleend
® is hierachter opgenomen. Den volgenden dag verdween krachtens
het verbod des wetgevers de rubriek Autres eflets.

90. Deze prijscourant opent een belangrijk gezichtspunt bij de
bnsahouwing van de ontwikkeling van den fondsenomzet san de
beurs van Parijs; vooral omdat zij dateert van het oogenblik dat
die handel, védr de Revolutie, zijn hoogtepunt bereikte.

Het cerste wat ons opvalt is de verdeeling der fondsen, die onder
den verzamelnaam Effets publics begrepen worden, in twee groepen :
Liffets royane en dulres effets. Wanneer men de bearswetgeving der
I8¢ ceny doorloopt, wordt men weldra van het groote belang dier
verdeeling overtnigd. Op vele punten doet zij haar invloed gelden
Voor de meeste bepalingen was z1j richisnoer, gelijk wij oo even
Met een enkel woord wmochten vermelden, waar de noleering ter
Sprake kwam. Toch heerschte hier dezelfde spraakverwarring als nog
heden op te merken wvalt. Denisart segt hieromtrent ! :

Les termes d'effets royaux et d'effets publies sont pris souvent
Tmn ponr Tuntre dans les réglements méme qui les concernent, quoigque
dans leur sens précis ils aient chacun une signification propre.

Iomers  cffets publics zijn alle bewijzen van schuld, welke op
bjj?mndere machtiging des konings wordt aangegaan, hetzij dat de
Staat met hare kwijting belast is, of niet. Maar daarvan zijn alleen
effets royaux te mnoemen die fondsen waarvan rente of hoofdsom
03}“1f(1f1817ijk door den Koning voldaan wordt, hetzi] uit de schatkist
of vit een van de andere kassen die den koning toebehooren.

~ Too zien wij OP nevensgaande koerslijst bijvoorbeeld de Billets de
loterie van October 1783 onder de Pffets royaux gekoersd, omdat

1) Denigart, Dictionnaire, 5. 9.: Effets publies.
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Gazette de France du 20 Juillet 1787.
Cours des Iiffets Publics,
— e e > === e e
! | JOUT S,
“‘ EFFETS ROYAUX. —
16 Juillet. 17 Juillet.

f

[8 Juillet.

b hittons "o dtes. 20521, 2050 | 2045 87, | 2040 50 ||
Actions 16/25 . 1290 | - ~
Empront d” octobre — 410 —

| Emprunt de décembre 1782 5 8, 61/, T, b T Bl 6t 5

I Loterie d’ avril 1783 710 710 —

Loterie d' octobre 1783 . 510 510 —
Emprunt de 125 millions . b 3y DPerte Doy 2l Tigl UL Bl &

| Emprunt de 80 millions — 51/ 7/, Bénélice Bl

l Sans bullstin . . . . . . LR 41/, ap 415 *e 1, W
Bulletin . 98 - 98 99 100 101

| o

AUTRES EFFETS. =
16 Juillet,

17 Juillet.

mprunt Ville .

Seric sortie . 692
Serie non sortie 766
Actiong nouvelless . . . . | 1312 18 |
Doublement . —

4615 4630
Caisse d'actions nouvelles . . wem

Caisse d’escompte .

692
766
1312 1280
4610 4600

l
J
f

Eaux de Paris. 2990 2995 50 —
| Reconnaissances de bulletm 94 9211, 92 921/, —
Viager 1787 P2l 2 ‘ 12 a0l Ty
: |
T e A = — =

18 Juillet, ‘

41640 4650 |
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de betaling der premics door den trésor royal zon geschieden evenals
de aflossing; au moyen des ceonomies suns cosse projetées ct jamals
exéeutées, gelijk het rapport van Cambon zegi.

Dﬂarentegen staan de Aections nouvelles onder de Autres effets,
want de nieuwe Compagnic des Indes was door den koning wel
gemachtigd in het openbaar geld op te memen door uilgifte van
obligaties en aandeclen, maar de daarait voortvloeiende betalingen
van verschillenden aard werden door de vennootschap zelf bework-
stelligd. Hare fondsen waren dus wel elfets publics maar niet
effets royaux 1.

9L De beperkte raimte verbiedt, nevensgaande prijscourant
Pt voor punt ma te gaan, hoewel zoodanige heschouwing niet
van belang ontbloot zou zijn.

Dat het cchier moeilijk is van de in dit tijdperk verhandelde
fondsen meer- dan een oppervlakkig denkbeeld te geven, wordt
algemecn erkend. Ter beurze worden wuit den aard der zaak slechts
effecten aan toonder luidende verhandeld, benevens de naam papieren
die door endossement overdraagbaar zijn. Zij vallen onder den
Verzamelnaam effets commercables 2. Daarnevens staan dan de fondsen
voor de overdracht waarvan de bemiddeling van een notaris noodig

15.  Daarvan zegt Cambon :

La diversité des titres est telle, qyue e¢'est nne science de lng
Connaitre 2 Pinspection et de pouvoir les classer,

92, Uit het voorgaande mocht ouns blijken dat de fondsenhandel
tet bemrze van Parijs aan den vooravond der omwenteling van cenc
et geringe beteckenis was. De revolutie zelve echter deed aan de
ontwikkeling van het verschijnsel veel kwaad. De beurs word herhaal-
delijk gesloten, alle vennootschappen op aandeelen opgeheven, de
rechtsonzekerheid der fatsoenlijke tusschenhandelaars was groot, de
Speculatie, uit de tijden van beroering ontstaan, van de slechiste

L Mellot, op. eit., tome I, Tntr. VIII, noemt deze laatste groep fondsen:
valeurs réputés effets publics. Het Manuel, in eenc annotatic op het Arrét
du  eonssi] van 7 Augustug 1785, spreekt daarentegen van: réputés effets
Toynux !

1 e . . " -
) Wat niet met het tegonwoordige begrip verward moet worden; zio
Nummer 72.
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o
o

soort ', Kindelijk ricp de onvoorzichtige nitgifte van assignaten,
het gedobbel op den koers daarvan en de daavop gevolgde depreciatie,
ten tweede male het wantrouwen tegen een groot deel van het
geldswaardig papier en tegen het centrum zijner verhandeling, de
beurs, in het leven; een wantrouwen, dat na het mislukte experi-
ment van Law gaandeweg geweken was.

Het mag ons dan ook niet verwonderen, wannesr in de koerslijst
cene irouwe afspiegeling van al deze invloeden gevonden wordt,
De prijscourant van 2 vendémiaire an IV, waarmede de deshetvef-
fende verzameling in de archieven der Chambre syndicale des
Agents de change de Paris aanvangt, doet dit duidelijk nitkomen 2,
Aan het einde der achttiende eeuw was de fondsenhandel ter beurze
tot hetzelfde lage peil gezonken, waarop hij onmiddellijk na 1721 stond.

93, Maar sneller dan toen ter tijde werd het vertrouwen her-
wonnen en de wtspraak van Léon Say, die boven dit hoofdstuk
een plaats vond, leert hoc afdoende het beroep op het openbaar
crediot, in den vorm van uitgifte van aandeelen en obligaties, in
den loop der negentiende eenw werd verhoord. Iet zou onnoodig
en ondoenlijk zijn de ontwikkeling van den fondsenhandel ook na
1800 op den voet te willen volgen. Onnoodig, omdat de beginselen
die in het voorgaande vermelding vonden, geenerlei verandering
ondergingen. Het oeconomisch nut van het aandeel, de onmisbaar-
heid der heurs, werden steeds meer erkend. Ondoenlijk, daar de
fondsenhandel een omvang aannam, zoo groot dat alle beschrijving
hier te kort schieten moet en slechts cijfers kunnen spreken 3,

Slechts waar zich bij de ontwikkeling van den effectenomazet feiten
voordeden, die met de inwendige organisatic der beurs in verband

1) Qlandio Jannet, Hoofdstuk 12.

%) Zie nummer 97.

9) Voor de gegevens voor de cijfers, in de nummers 94 vig. vermeld, ben
ikt den Heer A. Neymarck, lid van den Conseil Supérienr do Statistique ten
zeerste verplicht,

Zijn laatste werken op dit punt zijn:

Rapport général présenté au congris international des valeurs mobilidres.
Paris, 1900. ‘

La statistique internationale des valeurs mobilidéres. Rome, 1903.

Une statistique nouvelle sur le morcellement des valeurs mobilidres.
Paris, 1905. '
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kunnen worden geacht te staan, zullen deze in dat verband terloops
vermelding vinden. Van dien aard waren de opleving in zaken na
de Restauratic, de opueming ter beurze van buitenlandsehe fondsen,
de uitgifte van spoorwegwaarden, de crisis van 1889 1,

94. Nog steeds wordt Prankrijk een der rijkste landen der
wereld gencemd. Tnderdaad is de waarde der Fransche portefenille
ecrbicdwekkend. Uit de betrouwbaarste statistieken trok Décondu een
gemiddelde van 8% milliard franes. Théry geraakte tot een eind-
bedrag van 86.882 millioen,

Neymarck zelf maakte eindo 1900 de becijfering, hieronder tabel-
larisch weergegeven,

!‘.“h‘—!‘!———;—l e T e—

BEURSWAARDE BINDE 1900,

AARD DER F UNDSEN. 1IN MILLIARDEN FRANCS.

M |

|
Fransche Rents A L S < !i .

Buitenlandsche fondsen, (Staatslesningen,
obligatitn en aandeeelen van naamlooze
vennootschappen) . . . . . . | 25 a 28

[

Fransche en buitenlandsche provinciale |

€N gemeentelijke leeningen . . . 3 A 4

Obligativn en sandeslen van Fransche

vennootschappen . . e 87
— = i b _
Totaal, . . |, } 91 a 95
Fondsen, tosbehoorende aan vreemde, in |
Fm“kl‘ﬁk gevestigde, Lkapitalisten . 5 &5
£
] .
Totaal. - , | B5 a 87

) Voor het meersndeel komen z{j ter sprake onder Hoofdstuk IV, afd. IL;
Geschiedenis dex Couligse,

7
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Deze cijfers, zegt de schrijver, zijn eer als minima dan als maxima
te beschouwen. Zij berusten op betrouwbare gegevens en komen
overeen met de officiecle resultaten door den Directeur général de
I"Enregistrement openbaar gemaakt.

95. Belangrijk is het na te gaan hoe de schuld aan Frankrijk,
in de boven aangegeven posten vervat, over de verschillende landen
verdeeld is. Al ware het slechts, omdat daaruit blijken kan, in hoe
onevenredige mate Rosland daaronder als schuldenaar voorkomt
en hoe beirekkelijk gering het Fransche bezit van Duitsche en
Amerikaansche waarden is,

BRURSWAARDT BINDE 1900, 1%
MILLTARDEN TRANCH.
LANDEN.
Openbare Ohligaties,
Totalen,
fondgen. aandeelon, enz.

Busland . . 7.0 1.0 | 8.0
Egypte en Snez 1.5 1.2 2.7
Spunje en Cuba 1.0 1.5 2.6
Qostenrijk-Hongarjje . 2.0 0.5 2.5
Turkije . : 1.5 0.5 2.0
Argentinit, Bramlu, Memao 1.5 0.5 2.0
Ttalis - 1.2 | 0.5 1%
Engeland en Lolonwn 1.0 0.2 1.2
Portugal i . 0.5 0.5 1.0
Vereemgde Staten en Canada ; 1.0 — 1.0
Belgié, Nederland, Zwitserland . 1.0 - 1.0
Zuid-Afrika . . . . . . — 0.8 0.8
China en Japan o 0.2 0.3 0.5
Duitschland . . 0.5 — 0.5
Zweden, Noorwegen, Deuem&rken 0.5 — 0.5
Tunis 7 : 0.2 0.1 0.3
Overige staten. 2.0 1.0 | 8.0
Totsal . . . .| 22.6 4‘ 8.6 31.2

Fondsen, toehehoorende aan |

vreemde, in Frankrijk ge- |
vestigde, kapitalisten . . } e 5 8.2

Af: ,
Totaal i —_ — . 28.0

I .
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96. De ontwikkeling der valeurs mobilidres weerspiegelt zich
fluidelijk in de toencming van het Fransche effectenbesit gedurende
de laatste helft der vorige eeuw:

Het bedroeg op:

31 December 1850. . . . .  9.127 millioen francs,

31 December 1860. . . . . 30.869 =
1 Jali 1880, . . . . 55814 = £
1 Juli 1890. . . . . 73617 — o
31 December 1899. , . . . 86.882 __ =

Deze toeneming is langs verschillenden weg gestaafd.

Zoo bracht de belasting op het inkomen wuit effecten oOp, in:
1876 , . . . 30 millioen franes,
g e . VR w—

Zoo is ook eene voortdurende vermeerdering van het fondsen-
depot bij de Bank van Prankrijk te constateeren:

Aantal gedeponcerde fondsen te Fargs.
187 . . .« . 2.066.,468
1900 . . . . B8.726.365 } =

Bewrswaarde in millioenen Jranes.
1876. . . . . . 1209
1900. . . . . . 5.848
dantal depositarissen.
1855 . o . .« .« 19:500
1900 . . . . . 62.443

(= §
o
oD
7]
~3

} 4 4.634

} 42948,

87. Dat dese vermeerdering van fondsen fevens eene uithreiding
van den omzet ter beurze met zieh medebracht, spreekt vanzelf.

De prijscourant van 2 vondémiaire an TV noteerde, naast de
wisselkoersen, onder den wijdschen titel van ,,Tiffets publics et
matiéres d’or et d’argent”, behalve metalen, slechts de staatschuld
0 schatkisthiljetten,

Doch reeds in den aanvang van het jaar VIII treft men op de
Cote do volgende fondsen aan:

Inscriptions de rentes des tiors consolidés,
Titres de la Caisse des Rentiers,
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Actions de la Banque de France,
5 0/, Consolidés anglais,

te zamen verlegenwoordigende :

Fres. 40 millioen . . . . . Rente.
200 - « « + . . overige fondsen.

)

De huidige capaciteit van omzet der zeven voornaamste Fransche
beurzen wordt in nevensgaande tabel uitgedrukt. De eijfers bernsten
voor de Parijsche beurs op gegevens van de Chambros syndicales
der Agents de change en der Banquiers en valeurs au comptant,
voor de andere bewrzen op mededeelingen door de Syndies der
verschillende parquetten verstrekt,

Over de fondsenmarkt van Parijs nog enkele nadere toelichtingen.

Het Parquet, dat is de officicele beurs, blijkt verreweg de
meerdere in beteekenis te zijn; de beurswaarde der aldaar verhandeld
wordende fondsen nadert 125 milliard. Vergeleken met den koers
van uitgilte is hierin eene premie van 16 milliard begrepen; het
7ijn in hoofdzaak de Russische fondsen, dic het verlics op sommige
buitenlandsche waarden compenseeren.

Tot dat bedrag van 125 milliard dragen bij:

Fransche fondsen. Millioenen frames.
Fransche Rente . . . . . . . . . . . 96.000
Groote spoorwegmaatschappijen . . . . . . 19.700

Obligaties Crédit foncier en Stad Parijs . . .  6.000
Banken en financieele instellingen . . . . . ° 2.000

Overige vennooischappen ., . . . . . . . 1€.000
63.700
Buitenlandsche fondsen. )
Stagtsfondsen . . . . .2l . o & W . . B3.800
Andere fondsen . . . , . . . . . . . 8800
— 60.800

Tn het geheel vindt men op de officicele Cote,
203 Openbare fondsen (Staats-, Provineiale- en
(temeentelijke leeningen)
422 Vennootschappen, '
samen vertegenwoordigende een kapitaal
van. . . . . .« . . , . . , millioen francs 124.300



Statistiek van de omzet-capaciteit der zeven voornaamste Fransche beurzen,
naar gegevens van den 28en Februari 1900,

i Aantal ’ RATITAATSWAARDE IN MITLLIOEXEN FRANCGS, Fﬁh‘;ﬁiﬂfﬁ:ﬁg}"
BEURZEN. ;1153111‘_:1(:;]11(1( —?\I;; Ttﬂgmdf_j‘n?m;,rege;aﬂ‘n ;ers' a_e;,aegﬂi;lc?;1)1_mmu
| van uitgifte, |van28 Feb.1900,
Parigs:
Parquet 97.682,450 - 108.958.2 124.962.7 4.409.0
Conlisse o 7.185.0 6.990.0 | 9.930.0 297.0
Lyon . 1.857,800 481.4 4814 | 887.0 32.5
Marseille | 525.500 159.4 156.2 233.8 8.7
Bordeaux . 102,900 42.0 42.8 38.4 1.0
Lille o esamo0 | 2sse 277.5 1.766.1 46,0
Nantes 140.000 47.5 47.3 50.4 21
Toulouse | | 70,000 18.4 18.4 19.5 | 0.9
1
Totalen, | - — 116.971.6 187.887.9 f 4,797.2

1y Zonder aftrek van belasting

ol
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De Coulisse verhandelt slechts tegen de 10 milliard aan fondsen.
Blijkens de Bulletins officiels der beide syndicaten wordt hicraan
bijgedragen, door de:
Marché & terme
4 Staatsfondsen — 3 spoorwegwaarden — 47 mijnwaarden
en diversen;
Marché aw comptant
38 Staatsfonden — 57 goudmijnen — 88 andere mijnen —
26 spoorweg- en transportwaarden — 35 industrieele waarden —
77 diverse obligaties;
samen. vertegenwoorﬂlgende een kapitaal

TET el e e e « + « o« . millicen francs 9.930,
waaryan in bultullandqche fondsen niet
minder dan ., . . . « » .+ . milhoen franes 9.100.—

welke laatste omstandlgheld dumidelijlk het karakier der Coulisse
bepaalt, gelijk nader toegelicht zal worden.

98. Mag uit het voorgaande opgemaakt worden, dat de Parijsche
beurs een factor van hooge waarde is, waar het de nitgifte en ver-
handeling van fondsen geldt — niet minder krachtig moet hare
medewerking geweest zijn, waar ujj tot de Masseering van deze massa
effecten  bijdroeg. Juist in Frankrijk toch neemt de ,;morcellement
des valeurs mobilieres” belangrijke verhoudingen aan en terecht spreeks
Neymarck van eene ,,poussiére de titres” en cenc »poussitre de
revenus'’, :

Het zou ondoenlijk zijn, hier ook maar in hoofdtrekken de verdeeling
der fondsen over de Framsehe portefeuilles na te gaan, Kenc her-
nicuwde, afzonderlijke studie is daaraan door voornoemden statisticus
gewijd . Zij heeft tot orlclefwcl'p ongeveer 55 milliard van het op
85 & 90 milliard te ramen Fransche eflectenbezit en beweegt zich
slechts over enkele voorname fondsen, waaromtrent betrouwhare
gegevens te bekomen waren. Daartoe behooren de obligaties der zes
groote spoorwegmaatschappijen, de aandeelen op naam door deze
uitgegeven, de Fransche Rente, de aandeelen der Fransche Bank, de

1) A. Neymarck. Une statistique nouvelle sur le morcellement des valeurs
mobiliéres, Parig, 1903,
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aandeelen en obligaties van het Crédit foncier en de obligaties der
stad Parijs.

In eene belangrifke slotsom komt de geachte schrijver dan tot
wat hij noemt: la fin de la légende des gros actionnaires. Aan
deze voorstelling maken de cijfers, welke Nejjmarck omtrent de
klasseering der fondsen in Frankrijk mededeelt, voorshands een
einde. Nemen wij een enkel voorbeeld over,

De 3%/; allosbare Fransche schuld levert bij verdeeling over
dricérlei groepen van schuldeischers, groote, middelmatige en kleine,
het volgende heeld.

Jaarlijksche rente. Aantal fondsen, Totale rente,
fres 1.500 & 3.060 . . 1920 . ., 4,374.000
— 150 a 600 . . . 346856 . . . 8.029.200
— 15 & 60 . . , 561,388 . . ., 10.369.440

De kleine schuldeischers, houders van kapitalen van fros, 500 &
20.000, bezitten dus vier maal meer allosbare rente dan de groote
schuldeischers, rechthebbenden op kapitalen van fres. 50.000 %
100.000. En, terwijl er maar 1920 stukken van de grootste soort
bestaan, zijn er bijna vierhonderd duizend kleinere coupures in
omloop,



HOOFDSTUK. III.

Parquet.

Foree est bien d'en convenir: la Bourse est,
dans notre pays de France, une des institutions
qui accomplissent I mieux leur office.

A, LEroy-Braviiny,

99. De instelling van beurzen van koophandel berust in beginsel
ongetwijfeld op de behoefte aan concentratie van den omzet. Daarnaast
mogen gaandeweg andere overwegingen hun invleed hebben doen
gelden !, te ontkennen is het niet, dat de gebleken onmisbaarheid
van eene samenkomst van den handel, op bepaalden tijd en plaats
gehouden, waar vraag en aanbod zich terstond en regelmatig konden
treffen, den eersten stoot ook tot de oprichiing der Parijsche effec-
tenheurs gegeven heelt.

Laat ons thans nagaan, wat het hoofdelement van die samenkomst
van den handel is. Te veel toch hebben wij het doen voorkomen
als werd de beurs gevormd door handelaars, door koopers en ver-
koopers zelf, terwijl dezen in wexkelijkheid verdwijnen onder de
menigie van tusschenhandelaars, van lasthebbers zonder meer. On-
getwijfeld neemt nog steeds cen aantal lieden ter beurze voor
eigen rekening aan den omzel deel, maar wat beteekent dat aandeel
naast de reusachtige sommen, die iederen dag door de handen
der tusschenpersonen gaan? Reeds vroeger mochten wij de aan-
dacht vestigen op de groote uitbreiding van het mandaat, door de
beurs in hel leven geroepen; een feit, dat deze instelling van
de markt onderscheidt, waar de la.stgeving nimmer tot zoodanige
ontwikkeling kwam 2,

1) Zie nummer 45.
2y Zie nymmer 9,
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100. Het oeconomisch nut der tusschenhandelaars ter beurze is
nimmer ontkend. Toch wordt dit soms slechts schoorvoetend toe-
gegevel.

Tout intermédiaire vit aun dépens de celui qui Pemploie. La sup-
pression de lintermédiaire entre le producteur ef lé consommateur
serait la solution idéale, mais si I'infermédiaire est un mal, ¢’est
un mal nécessaire 1.

Ken zeer verbreide meening, die echter niet anders dan een
gemeenplaats is, Waut de vermelde uitspraak is op bijna iedercen
toepasselijk, op geneesheeren, rechters, militairen. Zij allen leven
op kosten van hen die hunne diensten gebruiken — inderdaad wat
wil men anders? — zij allen zijn een noodzakelijk kwaad, Mt
dergelijke beoordeeling bereikt men weinig; du Tilly moet de
onmisbaarheid van het wverschijusel dat ons bezighoudt erkennen,
welnu dan geeft hij tegelijkertijd het oeconomisch nut daarvan toe.

Linmers de lasthebbors vormen bij den fondsenhandel als het ware
eene aanvulling op de beurs zelve in hare eerste functie : bevordering
van den omzet, mobilisatic van den rijkdom, Ts de beurs ingesteld,
ten einde koopers en verkoopers de selegenheid le verschaflen elkaar
te vinden en zoodoende de afsluiling van transacties te vergemak-
kelijken, i.e. te vermenigvuldigen — het mandaat werd lang voor
dien met geen ander docl gebruik,

Zoo zegt Courtois:

Les opdrations seraient trés restreintes, si les négociants ot les
spéculateurs étaiont contraints de chereher sux-mémes lenr contre-
partie 2,

Vullen wij dit nog aan mct de opmerking, dat niet alleen de
steeds ingewikkelder tochniek der beursovereenkomsten, die juist aan
de TFransche beurs in haar typische organisalie wel een factor is
waarmede rekening mag gehouden worden, maar ook de voortdurend
omvangrijker controle over de owstandigheden, die op den loop der
koersen invloed kunmnen oefenen, den lasthebber ter beurze, raadsman
van zijn cliént, gaandeweg eerst recht onmisbaar hebhen gemaalt.

1) Hayaux du Tilly, pag. 37 vig.

2) Zie Courfois, pag. 283,
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101. Doch die steeds stijgende beteekenis der tusschenhandelaars
verschafte hun een invloed, die wel eens gevaarlijk zou kunnen
worden ; ziedaar zoowaar het boven gesignaleerde kwaad dat nood-
zakelijk heetie !

Par cela méme qu'ils deviennent le centre des négociations, il leur
sorait facile de maitriser, de faire monter ou baisser les cours
leur gré, Ce sont ces dangers qu'une réglementation stricte peut
dearter .

Zoo ergens dan heeft de wetgever in Frankrijk getracht dergelijk
kwaad te voorkomen, door aan alle officieele tusschenpersonen den
fondsenhandel voor eigen rekening ten strengsie te verbieden. Terecht
zag men in, dab hef beinvloeden van den koersloop slechts uitgesloten
was, lndien de functies van handelaar en tusschenpersoon scherp
gescheiden werden 2. Dat theorie en practijk ook hier wel eens uiteen-
liepen, ja dat de regeering zelf zich bijwijlen niet ontzag in den
stand der prijzen in te grijpen, woge het vervolg leeren.

102. Wij zullen dan nu de tusschenpersomen beschouwen, wier
hulp tot het afslniten der meeste overeenkomsten aan de Parijsche
[ondsenmarkt, hetzij door de wet gevorderd, hetzij door de gewoonte
gesanctionneerd wordt. Terloops zullen wij meermalen de gelegenheid

- hebben, op dat gedeelte der heurs te wijzen, dat voor eigen rekening

aan die transacties deelneemt, vooral als het tusschenhandelaars
geldt, die zich daarmede tegelijkertijd oplouden.

Te Parijs zijn de intermédiaires de Bourse in twee groepen te
verdeclen: Ayents de change en Coulissiors. Het is het naast elkaar
bestaan dezer beide concurreerende groepen, dat tot een onnoemelijk
aantal - mocilijkheden, in de practijk ter beurze en in de theorie
voor den rechter, aauleiding gaf. Tot staving hiervan zij slechts
bij voorbaat vermeld, dat aan dezen cxceptioneelen toestand een der
meest gevaarlijke rechtsmiddelen, fegen den commissionnair door
zijn lastgever opgeworpen 3, zijn ontslaan dankt,

De voornaamste groep van tusschenhandelaars, in zooverre dat zij

1) Zie Loecrd, Esprit du Code de commerce, tome I, p. 843,
2y Zie Hoofdstuk ITI, afd. TV: Verbodsbepalingen voor de Agents de

change.
3) Zia onder Hoofdstule IIL, afd. I[: Exception de coulisze.
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haar recht van bestaan uwitdrukkelijk aan de wet ontleent en haar
werkkring op dezelfde wijse bepaald ziet, is ongetwijfeld die der
Agents de change, samen te vatten onder den verzamelnaam: Ae
Parguel der Paripsche beurs,

I. De instelling.

103. Wat is een Ageni de change?

De Code bevat geen omschrijving van dat begrip ; evenmin eenige
andere bepaling der beurswetgeving.

Fon Agent de change! is een, door de regeering te benoemen
tusschenhandelaar ter beurze, wien uit krachte der wet, onder zekere
voorwaarden, een monopolie van bepaalden omvang toekomt.

In deze definitie liggen om zoo te zeggen twee factoren verscholen,
waarvan wij de juiste beteckenis hebben na te gaan. Do eerste, de
vechfspositie van den Agent de change, vindt terstond bespreking,
de andere, de werkkring van zoodanig tusschenpersoon, wordt nader
beschouwd 2. Onder de rochtspositic van den Agent de change is
te verstaan: de plaats dic hem in rechte foekomt. Onder #ijn
werkkying: het geheel van rechtshandelingen door hem in zijne
wettelijke functie verricht. |

104. De Ageunt d¢ change is, wit cen publickrechtelijk vogpunt
beschouwd, een officicr ministériel. Dat is een door de regeering
benoemd persoon, die in zooverre met een bijzondere macht bekleed
is, dat hij bepaalde authentieke akten kan opmaken * en cen
bepaalden gemonopoliseerden werkkring kan waarnemen *. Tl moet

1y De naam is eigenljjk ten eenenmale foutief. In 1639 ontvingen de counr-
tiers den naam: Agents de bangue, change, commerce of finance. Hisryan
behicld men de eerste woorden, Dikwijls vindt mon hen zoodoends hier te
lande ,wisselmakelaars” genasmd. Maar makelaars zijn zij niet en wissels
verhandelen zij te Parijs evenmin!

2) Hoofdstuk III, afd. TI

9) Zie 0.8. art. 76 van het deercet wan 1890,

4) Zie art. 76 van den Code de commerce.
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wel van een officier public onderscheiden worden staafsambtenaar
i hij in geenen decle.

Het publiekrechtelijk karakter, dat den Ageut krachiens zjne
positie van officiler ministériel tockomt, oefent grooten invloed uit.
Immers daaruit vloeien voor hem talrijke rechten en verplichéin-
gen voort. Sommen wij cenige der voornaamste op.

Als elk ander officier ministériel is ook de Agent de change
drager van een monopolie ;

is hij, behoudens enkele restricties, verplicht, zijn ministerium
desgevorderd te verleenen ;

15 hij verplicht cautie te stellen;

is hij bij de waarneming zijner “elkza‘mmhcdun aan een opperste
ministerieel toezicht onderworpen:

mag hij zijn opvolger aan het staatshoofd aanbevelen.

'\lle puuten, die, naast meerdere andere, nadere toelichiing zullen
vinden.

105. Doch ook waar het privaatrechtelijk karakter van den
Agent de change ter sprake komt, doen zich belangrijke vragen ter
beantwoording voor,

1s de Ageut de change als ma/LeZmr dan wel als commissionnaiy te
beschouwen.?

Beide zijn tusschenpersonen in den landel, maar van gansch
verschillenden aard. De makelaar, de courtier, is nimmer meer dan
awiver tusschenpersoon, nooit neemt hij in het contract eene stelling
in, analoog aan die van partij. Mij doet niet meer dan de partijen
tot clkaar 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 keop en verkoop opmaakt,
- wanneer partijen hem dit toeverlrouwen, vermag hicrin geen ver-
andering te brengen. Gelijk Thaller zegt:

Le courtage est la médiation par Iaquelle une personne reguise
de chercher sur des bases détermindes nn vendeur & un acheteur ou
réciproquement, s'attache i découvrir cetto conlre~partie et la signale
a son donneur d’ordre, qui se met alors en rapport avee celle-ci.

De commissionnair daarentegen treedt in hef contract op als
partij, of in zijn ecigen nagm, of Op naam van zijn committent.
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Over de hestaanbaarheid van dit laatste alternatief heerseht groot
verschil van meening 1,

106. Volgens sommigen is nitsluitend commissionnair, hij, die
daden van koophandel of zelfs burgerrechtelijke handelingen op last
en ten behoeve van derden verricht, doch altjd op eigen naam.
Kenmerk is alzoo de wijze, waarop de tusschenpersoon bij de uitvoering
van zijn last te werk gaat; hij voert deze uit krachtens eene niet-
gepubliceerde lustgeving. Hij is de partij in het contract, ereditenr
of debiteur; de lastgever bestaat tegenover den medecontractant (de
wederpartij bij de overeenkomst) niet 2, Deze meening wordt gestaafd
met een beroep op art. 94 van den Code, waarvan de ecrsie zin-
snede luidt:

Le commissionnaire est celui qui agit en son Propre nem ou sous
un nom social pour Te eompte d'un commettant,

Verricht hij civiele of handelsdaden op naam van gijn lastgever,
dan is hij als ecnvoudig lasthebber te beschouwen, Immers zegt de
tweede zinsnede van voornoemd artikel :

Les devoirs ot los droits du comissionnaire, qui agit an nom
d'un commettant, sont détermings par le Code civil, livre 11T, titre 13.

Volgens anderen is hij commissionnair, die op last en ten be-
hoeve van derden duden van koophandel verrichi, onverschillig of
hij 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 3. Slechts wil
ik curiositatis causa vermelden, dat daaronder zich 8ene, evenzeer op
art. 94 van den Code gegronde, redencering bevindt. Immers, zegt men,
de zooeven vermelde tweede zinsnede  spreekt duidelijk van een

1) Men zie uitvoerig: Lyon-Claen -t Renaalt, Traité, tome II.

% Aldus Cass. Ch. Crim, 24 Juli 1852, te vinden bij Dalloz 1852, I, 254:

Aitendu gue le commissionnaire commercial proprement dit est linters
médiairs qui conclut en gon bropre nom, s’oblige senl, peut seunl &tre actionnd
et actionner ot qni est tenn envers son commettant; et que le maodatairve
est l'intermédinire, qui opére an nom ek poor le ecompte de son mandant,
lequol est seul obligé.

%) Zij zin bij Lyon -Caen, II, p. 800, te vinden,
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commissionnatr  die op naam van zijn committent handelt! Dit
laalste %an "dus niet als kenmerk der grenslijn tusschen makelaars
en eommissionnairs dienst doen.

107. Intusschen kan dit verschil in beschouwing omtrent het
criterium dat een tusschenpersoon tot commissionnair zou stempelen,
geen invloed uitoefenen op het punt dat ons bezighoudt. Want
achtereenvolgens zullen wij aantoonen, dat de Agent de change voor
rekening van cen ander, maar op eigen naam handelt en dat hij
daden van koophandel verricht, Wat het laatste aangaat kan men
dus opmerken, dat de beantwoording der vraag: is de Agent de
change als commissionnair te beschouwen, in nader aan te duiden?
verband staat met de oplossing der quaestie: is hij als koopman te
beschouwen ?

108. [et is naar ik meen gemakkelijk uit te maken, tol welke
der beide hoofdrubrieken van tusschenhandelaars de wetgever den
Agent de change gebracht wil zien. Tmmers ware hij als makelaar
te beschouwen, dan zou uitgesloten zijn, dat hij tot bewaring van
het ambtsgeheim in zake den naam zijns lastgevers volgens de
bepalingen der wet verplicht was 2. Dan kon hij zich niet aansprakelijk
stellen voor de nakoming der door zijne bemiddeling in het leven
geroepen ‘verbintenissen. Dan kon er geen sprake van zijn, dat hij
voor de behoorlijke waarneming zijner functies in het bezit moest
wezen van cen voldoend ,,fonds de roulement’; immers zunlk een
werkkapitaal heeft de makelaar nict van noode, daar uitgesloten is,
dat hy rechtstreeks debitenr of creditenr wordt.

Al deze punten in aanmerking genomen, kan men niet wel
anders dan besluiten, dat do Agent de change als commissionnair
beschouwd moet worden, Daargelaten, dat uit de instelling der
Sociétés d’Agents de change genoegzaam af te leiden valf, dat
zoodanig functionaris in het bezit van cen inderdaad uiterst omvangrijk
werkkapitaal behoort te zijn 3, geeft de invloed van het hem nadruk-
kelijk opgelegde ambitsgeheim op dit punt alleen reeds den doorslag.

109. Dic invlced is tweeledig.

1) Zie nummer 114,

2) Waarover uitvoeriger onder Hoofdstuk III, afd. IIT: Verplichtingen der

Agents de change.
8) Zie onder Hoofdstuk ITL, afd. V: Organisatic van het Parguet.

L
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In de eerste plaats ziet de Agenl de change zich daardoor
genoodzaakt de ontvangen beursorder op eigen naam uit te voeren,
Dit spreekt vanzelf. De Agents de change, die aan de corbeille
onderling do oversenkomst van koop en verkoop afsluiten, noemen
den’ naam van hun lastgever in geen geval.

Maar het ambisgeheim heeft nog verdersirekkende gevolgen :
het maakt den Agent de change tot een commissionnair del credere,
dat is een commissionnair, die de solvabilitejt van dengene met
wien hij persoonlijk handelt, tegenover zijn lastgever garandeert,
Gewoonlijk is dese bijzondere verplichting van den tusschenpersoon
het gevolg van eene uitdrokkelijke overeenkomst, op de verkoopnota
wel met ,, D aangegeven, df van de plaatselijk geldende handels-
gebruiken. Soms ook werd eenc onevenredige verhooging van het
commissieloon voldoende geacht om zonder meer de verplichting te
vestigen 1, Maar waar het den Agent de change geldt, vloeit zij
vanzelf uit het opgelegde secret professionnel- voort,

110. Hoever deze verplichting in casn gaat, blijkt duidelijk wuit
een arrest van het Hof van Lyon, 10 Tebruari 1886 gewezen 2,
Dit proces was een der talrijke rechtsgedingen door den krach van
1882 in het leven geroepen,

De Union Générale ging tot ecne vergrooting van haar kapitaal
over en behield de nienwe aandeslen aan hen voor, die reeds deel-
hebbers in de onderneming waren. Tengevolge van de vele formali-
teiten die te vervallen waren, liet de emissie eenigen tjd op zich
wachten. De speculatie maakte hiervan gebruik; zij liet door een Agent
de change aan het parquet de oude aandeelen, waarop 25 0/, gestort
was en die onmiddellijk leverbaar waren, contant koopen en ter conlisse
Gp termijn de nieuw te crederen, volgestorte aandeelen verkoopen, lever-
baar zoodra de Union Générale tot de eigenlijke nitgifte overging. Met
de gekochte aandeelen, kon zij. het nieuwe papier tijdig bemachtigen,
en een uardige winst uit desc tramsactie maken. Fivenwel sleepte
de intredende financieele crisis genoemde vennootschap ten val, de
jurisprudentie verklaarde de voorgenomen kapitaalsuitbreidjng nietig .

Ly Lyon-Caen, Traits, II, 230,

%) Zie Annales de droit vommercial, 1886—1887. Jurisp. pag. 57 sq.

%) Bene beslissing, door velen aan tugschenkomst van invleedrijke zijde
toegeschreven; zjj redde de Coulisge,
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De heer Bonnet, die ook zulk eene transactic — »opération du pére
de famille” — had afgesloten, en aan den cenen kant den verkoop ap
termijn zag mislukken, omdat de opschortende voorwaarde wasronder
deze afgesloten was, niet in vervulling trad, leed anderzijds een
gevoelig verlies door de belangrijke depreciatic zijner contant
gekochle, oude aandeelen. Om daaraan te ontkomen sprak hij zijnen
Agent de change Thomas aan tol teruggave van den koopprijs der
laatste, onder mecer op grond hiervan, dat Thomas als zijn partij
in- de beide koop- en verkoopovereenkomsten verantwoordelik was
was voor het welslagen der geheele operatie.

Het Hof van Lyon overwoog:

que Thomas n'est que I'agent de change de Bonuet, responsable
envers lui, 1l est vrai, & raison du secret dont sont enfourdes los
opérations de Bourse, de la solvabilité de la contre-partie avec
laquelle il a opéré, mais responsable seuleiment de cette solvabilits
qu'il ne peut se porter garant du suceds de I'opération, des condi-
tions suspensives dont elle dépend;

que si la contre-partie qui a acquis les actions nouvelles 3 I'éuis-
siom n'est pas temue parce que la condition suspensive a défailli,
lagent de change ue peut U'dtre davantage.

111, De verantwoordelijkheid van den Agent de change voor
de solvabiliteit van zijn collega vloeit dus voort wit het feif, dat nit
hoofde van het ambtsgeheim de cliént als regel I tegen niemand
cenige rechtsvordering zal kunnen instellen dan tegen zijn eigen
lasthebber. Dit veronderstelt een groot vertrouwen tusschen de leden
van het Parquet. Vandaar de strenge voorschriften omtrent de toe-
lating van cen nieuw lid tot deze gesloten corporatie, de krachtige
voorzorgsmaatregelen genomen, zoodra een Agent de change

cesse d'exdenter los marchés, qui le lient & ses confrives?

Besluiten wij dit punt met de opmerking, dat de redactie van
art. 54 van hot Decreet van 1890 :

1y Br ziin uvitzonderingen; zie de bhespreking van het ambtegeheim sub

Hoofdstuk 11T, afd. IIL
4 Art, b6 van het Decreet van 1890,
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Sauf convention contraire, l'agent de change qui effectue une
négociation répond envers son domneur d’ordre de l'exécution de
cette négociation par I'agent de change avee lequel elle a €t6 effactude,

volkomen in overeenstemming is met do beschouwde beginselen,

112. 75 de Agent de change als koopman te beschouwen ?

Aan de bevestigende beantwoording dezer vraag kan, naar men
meenen zou, geen twijfel bestaan 1. Want niet alleen komen de
Agents de change in den loop der tijden voortdurend in alle moge-
lijke arresten en edicten als »Tépntés commercants” voor, maar
ook de Code kent hun implicite dat karakler toe. Immers art. 47
erkent :

pour les actes de commerce, des agents intermédiaires, savoir: leg
agents de change;

en art. 632 zegt:

La loi répute actes de commerce:
Toufe opération de change, banque et courtage.

Lecst men voorts art. 1, luidende:

Sont commergants ceux, qui exercent des actes de commerce ct en
font leur profession habituelle,

dan schijnt het welhaast onmogelijk toe, dat men den Agents de
change het karakter van koopman ontzegt.

113. Toch heefi 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 zegh wie koaplieden,
art. 632 wat daden van koophandel zijn. Maar hij meent te mogen
opmerken, dat onder de in lantstgemeld artikel vervatte opsomming
geen  enkele rechtshandeling begrepen is, die door de Agents de
change wordt verricht. Twmers wopérations de banque et change™

1) Aldus: Mollot, op. cit, I, 140 — Buchére, op. cit. 68 — Deloison, op.
cit, 487,

De bheantwoording is vooral van belang voor de oplossing van het vrij
ingewikkelde vraagstuk der compotentic in zake benrsgeschillen. Daar

intuggchen dit punt niet binnen het bestek van dit werkje valt, zie men:

Deloison, hoofdstuk 36,
8
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worden door hen, althans te Parijs, zelfs voor anderer rekening
sinds laug niet meer afgesloten; en hunne medewerking aan den
effeclenomzet met acte de courtage™ woeer te geven, 7on eene
etymologische fout zijn, die men den wetgever niet toeschrijven mag,
Want zoodanige handeling wordt slechts door den courtier bedreven,
althans nimmer door cen tusschenpersoon, wien gelijk den Agent
de change het karakter van commissionnair moet toegekend worden,
gelijk wij zooeven bevonden.

On est done dis le début de cette tude sur la commercialité de
la profession d'agent de change arrité par ces deux considérations :
d'une part lo mot de comrtage est impropre pour désigner 1'opération
queffectuc 'agent de change; d’autre part, les attributions des agents
de change sont beaucoup plus restreinfes que ne Uindique lart. 76.

Het komt mij voor dat deze argumentatie weinig waarde heeft.
Bene acte de courtage is elke handeling waarvoor makelaars- of
comuussionnairsloon bedongen wordt. Hoe toch is anders het gebruik
van het woord courtage te verklaren, dat de wetgever soo dikwijls
maakt, waar nitsluitend van den Agent de change sprake is? Laat-
stelik nog in het Decreet van 12 Juli 1901 :

Fixant le courtage dos négociations i la Bourse do Paris.

Wanneer men dit in het oog houdt, moeten alleen reeds de artikelen
632 en 1 van den Code in onderling verband de opvatting, als zou
de Agent de change geen koopman zijn, uitsluiten.

114. Maar dan blijft, volgens de voorstanders der non-com-
mercialité, eene onoplosbare tegenstrijdigheid in de voorschriften
van den Code te constateeren, Iminers art. 84 ontzegh den Agent
de change met nadruk:

de faire des opérations de commerce ou de banque pour son compte,

Is nu werkelik de commissiehandeling tegen courtage als daad van
koophandel te beschonwen, dan is dit voorschrift onbestaanbaar.
Ovk deze redeneering is voor eene wederlegging vathaar, die mijns
inziens het bijzundm'e voordeel heeft, den geheelen strijd over de
commercialité van den Agent de change tot zijne juiste verhoudingen

tel'ug te b]ﬁ'ﬂ]lg{iil .
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Men kan koopman zijn in tweeérlei zin : juridisch en oeconomisch.

Juridisch i3 men koopman, wanncer men bij wijze van beroep zoo-
danige handelingen verricht, als de wet opsomt. Hen bijzonder
kenmerk dragen deze daden van koophandel niet; voor eene enkele,
alomvattende definitie zijn zij onvatbaar. '

Occonomisch is inen koopman, wanneer men voor eigen risico
handel drijft. Alle met dit doel verrichte handelingen dragen inder-
daad een gemeensehappelijk kenmerlk : 7] #ijn op gewin gericht, zij
kannen even zoo goed verlies opleveren,

Op zoodanige handelingen, en geenszins op actes de commerce,
heeft de Code in arb. 84 het 00g wanneer zjj spreckt van: opérations
pour son comple; eene opvatting die krachtig bevestigd wordt,
wanneer men de ratio van opname deger bepaling in de geschiedenis
nagaat 1,

Op zvodanige handelingen heeft ook du Tilly uitsluitend gelet,
waar hij zijn betoog aldus besluit:

Peut-on demandsr & un commer¢ant ces deux gualités, Pimparti-
alité ot la séourité 2? Mais leur contraire est l'essence méme du
commerce et il est impossible de econceveir un conmercant qui
travaille dang Vintérét d’autrui ot qui ne risque jamais riem!

Ongetwijfeld, een koopman in den zin van handelaar op eigen
risico is de Agent de change niet; het is Juist op dat feit, dat de
groote beteekenis van het Parquet rust. Maar het gaat niet aan
juridische en oeconomische motieven op dergelijke wijze dooreen te
haspelen, als waaraan de schrijvers zich schuldig maken, die de
meening voorstaan dat de Agent de change volgens den Code niet
als koopman is te beschouwen.

115. Ten slotte nog een enkel woord over de maatschappelijke
stelling der Agents de change, die bij wijlen zoo groolen invloed
heeft gehad op de maatregelen, door den wetgever te hunnen
opzichte getroffen,

In 1304, wij zagen dit vroeger, kent de wet niet anders dan
peeux du change”, cene weinig eerbied uitdrukkende omschrijving.

1) Men vergelijke: Hoofdstuk 1IT, afi, IV Verbodsbepalingen, de Agents
de change botreffende.
2} De eerste eischen, door den webgever aun den Agent de change gesteld |
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In den loop der vijftiende eeuw reeds begon het ambt van changeur
een officieele tint aan te nemen, die op het einde der volgende
eeuw, door toskenning van het beursmonopolie nict weinig verhoogd
werd. Toch vindt men in de wetgeving nog niet anders dan van
neourretier” gesproken. Fen term, die etymologisch van het woord
courir af te leiden valt, in overeenstemming met de eischen die het
ambt stelde,

Kerst in 1639 is in de wetgeving hel eerste eerbewijs op dit
terrem te vinden. Het Arrest du ecomseil van 2 April houdt de
volgende koninklijke beschikking in:

Veut Sa Majestd que le tiltre des dicts offices soit changé en
autre, ef, an lieu de celuy de courtiers, qu'ils soyent dicts et dores-
navant nommés Agens de banque et change, sans qu'a 'advenir il
puissent cstre antrement qualiffiez.

* Gelijk steeds regel bleef, werd ook deze onderscheiding in geenen
deele om niet geschonken. Blijkens den tekst van het Avrest, diende
z] om het nadeel te componseeren, dat uit de instelling van tien
nieuwe offices voor de eigenaars der reeds bestaande voortvioeide.

Van stonde af aan steeg liet maatschappolijk aanzien der Agents
de change. Het Edict van December 1705 vloeit over van vleiende
betuigingen- aan hun adres gericht. Aan alle rechten, die zij tot
dusver genoten, wil de koning :

adjoiter des honneurs et prérogatives qui engagent des personnes
distinguées par leur état ot leur probité d’en acquérir.

Zij ontvangen thans den tite] van Conseillers dn Roy; bepaald
wordt dat de waarneming van het ambt ,,ne déroge point & noblesse’’ ;
de vrijstelling van eene gansche reeks vau belastingen laat zich
evenmin wachten 1. Wij sullen hier niet verder op ingaan; in
allerlel vormen wordt de bevoorrechting der Agents de change in
de wetgeving tot 1720 herhaald.

116. [Iet ligt voor de hand, uil welken hoofde zoo belangrijke
privilegies door de vegeering geschonken werden. De reden daarvan
15 ongetwijfeld alleen in de behoeften der stoeds ledige schatkist te

1) Zoo van de Usiensile, plicht tot inkwartiering van doorirekkende troepen.
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zoeken, in de diensten, dic de Agenls de change ter bhevrediging
daarvan bewijzen. Dit blykt afdoende uit den enkelen aanhef van
het Ediet van December 1705

Les secours, que les agens'de change, de banque et marchandises
ont procurés pendant le cours des dernidres guerres et de la présento
aux trésoriers, aux entrepreneurs des vivres, des étapes et antres, et
aux particuliers chargez dun recouvrement de nos deniers, et intéressez
dans nos affaires, en leur faisant prester les sommes dont ils ont
et besoin pour satisfaire & leurs ellgagemens cnvers nous of le
pablsive .,

Het is niet twijfelachtig, dat deze woorden op de verhouding
slaan, die tusschen de beurshandelaren en de Partisans of Traitans 1
bestond. Dezc financiers, waaronder de gebroeders Paris en Crozat
met Samuel Bernard de eepste plaats innamen 2, belastten zich met
de witvoering van zoogenaamde saflaires extraordinaires”, conversie
van leeningen, verkoop van offices, pacht van belastingen, approvian-
decring der legers. De Agents de change nu leenden aan deze
personen de sommen uit, die zij zelf van het publiek 3 deposito
hadden  genomen; dit verklaart dan de woorden »en leur faisant
prester les sommes™, in bovengemeld edict gebruikt. Daarnaast, zegt
Savary, belastten zij zich met de verhandeling van de effets royaux,
die de Traitans van de rogecring als onderpand voor gedane voor-
schotten ontvingen. Wij bevonden cchter vioeger, dat het niet wagy-
schijnlijk is, dat zoodanige verhandcling ter beunrze plaats greep.

117. Na 1720 taant de maatschappelijke positie der Agents de
change zeer. Ton minste de wetten staan niet meer vol van vieiende
betuigingen door den kowing aan hun adres gericht. Zelfs in de
iinanciecl henarde jaren véér de revolutie worden zl] hoogstens als
»%2ges négociants” ten voorbeeld gesteld, De Coulisse vervulde
thans voor cen groot deel de functie van credietverleening, die in
den aanvang der ceuw door het Parquet waargenomen werd,

Tijdens de revolutie miskend en vervolgd, herwinnen z) in den

1) Waarover Claudio Jannet, pag. 442 vig.

2) Van de counrtiers de change is vooral Sabatier zeer helkend. Reeds in
1688 leende hij den koning 38 milligen livres, met behulp van senige confréres.
Man. pag. 12, noot 1.
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loop der negentiende ceuw hun invloed, om redenen, die bij de
onder het ancien régime geldende, gunstig afsteken. In ten huidige
dage nemen de leden der geslolen en conservatieve corporatie, die
het Parquet is, zeker eene in alle opzichien eervolle positie in.

II. Rechten der Agents de change.

118. Het behoelt geen verwondering te wekken, dat de wet
aan de leden van het Parquet talrijke rechten tockent. Imwmers,
dit s in volkomen overcenstemming le achiten met hunne officieele
stelling, dic boven werd uiteengezet. :

De bespreking dier rechten nu, zal de beste gelegenhieid opleveren
de geschiedenis van de instelling der Agents de change als zoodanig
te bestudecren.

De wrok, de verbittering bij velen gewekt door het toekennen
van z66 omvangrijke privilegies aan enkelen, de daaruit voorteloeiende
pogingen tot inbrenk op dat afgesloten terrein — en san den ande-
ren kant het ingrijpen eener partijdige regeering, die uit eigen-
belang het wonopolie wenschte te handhaven, zicdaar de feiten die
in_hunne aancenschakeling de geschiedenis der Parijsche beurs vor-
men; terechl mochten wij zeggen, dat hare geschiedenis het verhaal
1s van een doorloopenden strijd, En van dien strijd zijn de rechien
der Agents de change bijna zonder witzondering als het middelpunt
te beschouwen.

119. Het komt mij wenschelijk voor, ten einde het overzicht
van dit zoo uitgestrekt terrein te vergemakkelijken, de volgende
verdeeling voorop te stellen.

De rechten der Agents de change z1jn te onderscheiden in: recht
op 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 ter
beurze; zij vervalt op haar heurt in twee declen: het gemono-
poliseerd en het nict-gemonopoliseerd bedrijf. De laatste is van
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minder belang; sij omvat verschillende rochten van zeer uileen-
loopenden aard, alle toegekend om de funetics aan het eigenlijk
bedrijl verbonden, beter -aan hun doel te doen beantwoorden ;
hieruit is te verklaren, dat onder deze rubriek vale bepalingen
vallen, die in den grond meer als beperkingen dan als voorrechten
te beschouwen zijn.

Tevens zullen wij Dbij het nagaan der, den Agents de change
toekomende, rechten gelegenheid hebben, op te merken hoe de reeds
in den aanvang van het tweede hoofdstuk 2 gesignaleerde eplitsing
van den handel over verschillende groepen van tusschenhandelaars
steeds verderen voorfgang maakte,

120. De niet-gemonopoliseerde werkkring der Agents de change
bestaut in theorie slechts uit de waarnering van één enkele functis,
die bovendien in de practijk nog vervalt: de verhandeling der
watitres wétalliques. Art. 76 van den Code, zegt:

Les agents de change pourront faire, concurremment avec les
courtiers de marchandiges, les négociations et le courtage des ventes
ou achaty des maticres métalliques; ils ont seuls le droit d'en
constater le cours,

Wat is onder de woorden matidres meétalliques te verstaan? Lyons
Caen en Renault 2 begrijpen daaronder uitsluitend »lingots et espéces
mounayées”, gonden of zilveren baren en munten. Deloison 3 echter
doet uitkomen dat door dien algemeenen term ‘een ruimer recht zou
kunnen geschonken zijn, daar ook andere wetalen platina, tin engz.,
matieres métalliques genoemd worden. Dit schijnt evenwel nict de
bedoeling geweest te #ijn, hoewel m.i. de redactic van het over-
eenkomstig art. 9 van het Arrété van prairial an X, dat van:

négociations en ventes om achats des monnaies d’er ou d'argent ot
matidres métalliques,

spreekt, voor de rnimere opvatting pleit. Dat Dcloison aan ditzelfde

Ay s A . 5 . s
Arrété een argmment in tegengestelden zin ontleent, komt mi voor
0p eene vergissing zijnerzijds te berusten.

1) Zie nummer 49,
2) Traito 1V, 888,
3) Op. cit, pag, 414.
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Intusschen maken de Agents de change, ten minste te Parijs, geen
gebruik meer van de hevoegdheid, welke art. 76 van den Code hun
in zake de verhandeling van speeie en metaal schonk ', Aan den
cenen kant toch werd door de wet van 1866, die het makelaars-
monopolie afschafte, eene onbeperkte concurrentie op dit terrein
toegelaten; ter andere zijde nam de effectenomzet aan de Parijsche
beuts dergelijke afmetingen aan, dat de zestig officieele tusschen-
personen daarmede de handen vol hadden.

Intusschen werd aan de laatste zinsnede van art. 76 van den
Code, die, in tegenstelling met het Arrélé van an X, aan de Agents
de change het uitsluitend recht van koersvaststelling voor genoemde
waarden schonk, geenszins gederogeerd, In de practifk komt deze
noteering door de Agents de change neer, op het overnemen der
koersen, die de bankiers hun, na het afsluiten der transacties zelve,
doen toekomen, De helft cener commissie van 4 Agents de change
en 2 adjoints, jaarlijks door de Chambre syndicale te benoemen,
maakt nabeurs een lijst daarvan op, die geteekend in een bijzonder
register wordt opgenomen.

121, De gemonopoliseerde werkkring der Agents de change is
daarentegen van overwegend belang. Wij zullen achtereenvolgens
de geschiedenis, den omvang en de sanctic van het bearsmonopolie
nagaan.

122. De kennis der geschiedenis van het monopolie der Agents
de change is voor hem, die de beurs van Parijs bestudeert, van niet
te onderschatten waarde. Al te veel vestigt wen de aandacht op
het art. 76 van den Code, uit hoofde der moeilijkheden waartoe
de vage redactie dezer bepaling aanleiding gaf. Toch is in genoemd
wetsartikel niet meer te zien dan de herhaalde, formeele beVestigiug
van een sinds eeuwen gehuldigd beginsel. Zoo zegt Crépon 2 ;

Ce privilége est de vieille date; foujours en butte aux empiste-
ments d'intermédiaires non autorisés, il a toujours été défendu ot
maintenu par les actes de Iantorité publique comme par les décisions
de justice.

1) Artt. 74 en 75 van het Decreot van 1890 hebben nog hedem op die
bevoegdheid der Agents de change betrekking. Zic de bijlagen, pag. 89.
2) Op. cit. pag. 6.
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In de geschiedenis is evenzeer de bepaling van de ratio van het
beursmonopolie te zoeken.

123. Reeds den 17en Juli 1423 vinden wi eenc Koninklijke
declaratie, bepalende

que nul ne pourra faire du change en France, sans congé du Roy.

Eene bepaling, die, aan den werkkring der changeurs een officiecle
tint schenkend, te beschouwen is als de kiem, welke in het be-
roemde Bdict van Juni 1572 zich tot het monopolie in het afluiten
van beurstransactics voor rekening vau derden ontwikkelde. Dit
ediet verheft tot dragers van het daarbij voor de ecrste maal ge-
vestigde beursmonopolic een beperkt aantal koninklijke beambten,
officiers rovaux, die bijzondere waarborgen van goede trouw, ge-
sehiktheid en soliditeit bieden.

Pour ces conzidérations nous avons créé et estably, créons ef
establissons en tiltre d'office, tous eourretiors qui exercent & présent
fait de courtage.

Voor de eerste maal werden dus als zoodanig benoemd allen die
oogenblikkelijk als tusschenpersonen ter bewrze werkzaam waren ;
maar dit werd kennelijk als overgangsbepaling bedoeld. Binnen
twee maanden moesten al deze lieden »lettres de provisions desdits
estats” aanvragen; daarna was asn jeder ander de uitoefening van
bedoelde werkzaamheden verboden. En wel op straffe; want de
penale sanctie van het momopolie is terstond aanwezig. Van eene
civiele sanctig is nog geen sprake.

124. Blijkens den zoveven aangehaalden wetstekst, werden de
officieele tusschenpersonen ter benrze en fitre d office benoemd. Deze
term behoeft nadere witlegging; hij staat in nauw verband met het
toenmalige fiscale systeem. Het ancien régime zocht de stijving
zijoer geldmiddelen niet witsluitend to bereiken door de heffing van
veelsoortige belastingen en het aangaan van geldleeningen. Daarnaast
stond als een der voornaamste bronnen van inkomsten de verkoop van
bepaalde offices, uitsluitend recht tot de nitoefening van bedienin-
gen, door de regeering met die bedoeling in Let leven geroepen.,
Zoo ontstonden gaandeweg meerdere soorten offices: van justitie,
van politie, van finantien, van oorlog, van het huis des konings
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en nog enkele bijkomstige 1. Deze bedieningen werden terstond voor
het leven toegekend, maar waren noch verkoopbaar noeh erfelijk.
Onder Karel VIIT begon de gewoonte in zwang te komen die he-
dieningen te verkoopen. Frans I, door geldnood gedwongen, richtte
een burequ des parties casuelles op, belast mot het verkoopen van
alle offices, zells die der rechtspraak.

Salzédo 2, ecns analogie tusschen de staatsleening en den verkoop
van_ openbare bedieningen opmerkende, geeft ons cen duidelijk
nzicht in het karakter van deze laatste.

D’abord, comme cos emprunte, elle ne pourvoyait au présent qu’en
grevant I'avenir ?, puisque, pour de I'argent comptant, I'Etat aban-
donnait une partie de ses futurs revenus ; quand les finances étaient
prosperes, il remhboursait les offices anciens comme il amortit nain-
tenant les rentes; quelquefois i1 profitait d'mn crédil temporaire pour
les convertir, comme on convertit un emprunt, en rachetant les plus
onéreux avec le produit de ceux qu'il pourait écouler a meilleur
compte; enfin, ce qui rend la ressemblance presque parfaite, il ne
8¢ génait pas toujours pour faire bangueroute i ses créanciers en
supprimant leurs fonctions sans lenr rembourser leur argent.

»Etablissement en titre d'office des courtiers”, wil dus reggen,
dat de staal de functies van tusschenpersoon ter beurze tot een
gemonopoliseerd bedrijf verhief.

125. Intusschen is het zeer do vraag, of voor dit privilegie reeds
terstond in 1572 van de nieuw aangoestelde koninklijke officieren
cene betaling gevorderd werd. Daartegen pleit tweedrlei omstandi gheid.

In de eerste plaats het feit, dat alle te dier lijde aun de beurs
van Parijs werkzame tusschenhandelaars op zoodanige benveming aan-
sprank konden maken, mits slechts binnen twee maanden brieven
van aanstelling door hen werden aangevraagd. Eene bepaling, dic
gelifk wij zeiden kennelijk als overgangsmaatregel bedaeld was.
Roeds in den considerans van het Arrest du conseil d'estat van
April 1595 vinden wij, waar het Edict van 1572 tep sprake komt,
de nog maar al te dikwerf herhaalde verzuchting :

1) Zie Manuel, pag. 8 noot 1.

2) Op. eit. pag. 14,

3) Tets wat echter bij cen staatsleening, b.v. tot hot maken van oponbars
werken, geenszing het geval behoeft te zijn.
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lequel edict serait demeuré sans cffect of losdites maluersations
continués jusqu'd présent.

Daarom wordt hel aantal der courtiers belangrijk ingekrompen en
0. a. voor Patijs op 8, veor Lyon op 12 bepaald; en het is waar-
sehynlijk dat nu eerst een yirijs voor de bediening betaald moct worden.

In dese opvatting wordt men versterkt door de lezing van een
onmiddellifk volgend Arrest van 1598, dat, blijkens zijn opschrift
nog steeds op de uitvoering van het Tdiet van 1572 betrekking
hebbend, nadrukkelijk zegt, dat de kroon voortaan van de officiecle
tusschenpersonen de voldocning van een verschuldigd recht cischt:

te finance, & laquolle ils seront modérément taxer andit congeil
d'estat.

Ziedaar de nienwe bron van staatsinkomsten geopend, die van stonde
alaan rijkelijk vloeien zal!

126. Sinds 1595 treft men dus cen beursmonopolie aan, waar-
van slechts zeer -enkele personen de dragers waren.

Welke waren nu de beweegredenen, die tot hel scheppen van
dezen toestand aanleiding hadden gegeven® Het komt wij welhaast
onmogelijk voor te beweren, dat hier dezelfde beweegreden zou
hebben voorgezeten, die tot de instelling van een bepaalde beurs
aanleiding gaf. Stimuleering van den omzet vindt men nergens in
voornoemde edicten en arresten als motict op den voorgrond gesteld.
Wel zon mogelijk zijn, dat de wensch naar keering van ingeslopen
misbruiken als zoodanig beschouwd werd. Tmmers het Tdict van
1572 overweegt:

Comme en plusicurs honnes villes de nostre royaume ct antres
lieux d’iceluy, Pestat de courretier, auquel In légalifé et preud hommie
sout principalement roquises, soit exercs par toutes personnes
indifféremment, qui s'en entremettent sans prester aucun serment
par deuant nos juges, et par ¢es woyens ont esté of sont commis
infinis abus et maluersations; & quoy nous dégirons et voulons
pournoir pour le bien de nos subjets el de la marchandise.

Voegt men daaraan tos dat het arrest van 1585, dat de tenge-

volge der burgeroorlogen achterwege gebleven nitvoering van voor-
o . a. . . . ! 23

noemd Edict weder opvat, msgeliks van malversations continudes



124 RECHTEN DER AGENTS DI CHANGH.

spreekt, dan wint de gemelde opvatting omirent de ratio van het
bearsmonopolie aan kracht.
127. Toch wordt zij veelal verworpen. Zoo zegh Salzédo:

Lédit bursal de 1572 avait pour preéfexte de rdprimer les frandes
dans D'exercice de courtage. Le vrai motif du Gouvernement était
le besoin de se procurer de l'argent par la mise en vente d'une
fonetion Incrative.

En Boundon !, van het monopolic sprekend, meent:

Aussi serait-il malaisé de soutenir gue cette mesure fut déterminde
par des considdrations d'intérdt public, par le souci de gavantir le
crédit, de favoriser lo commerce, d’accroitre la prospérité de la place.

Comme foutes ces dérogations au droit commun créé anm profit
des particuliers par l'ancien régime, le monopole des agents de
change fut wmiguement le résultat d’un marché privé entre. la
royauté pressée d’argent of une corporation {?) opulente.

Ultspraken, die niet zoo positief gesteld Ladden mogen worden.
lmumers zij zijn in voortdurenden strijd met de overwegingen der wette-
lijke bepalingen zelf, dic steeds het algemeen belang met nadruk voorop
stellen, "Nu kan men wel zeggen dat in die overwegingen niet meer
gezien moet worden, dan een voorwendsel om de invoering der
maatregelen zclf te billijken en dat de eigenlijke beweegreden van
de schepping van het beursmonopolie in de hegeerte der regeering
naar versterking der geldmiddelen gelegen was, maar te bewijzen
is zulk eene meening nooit; al woct men toegeven, dat op merk-
waardige wijze elke verandering in de beursreglementeering van de
hefling eener nieuwe finance vergezeld gaat, gelijk wij bij voortduring
sullen opmerken. Op dit punt komt duidelijk de vroeger vermelde
dubbelzinnigheid 2 aan het licht, die in de beweegredencn der
oudste beursreglementeering op te merken valt; het geldelijk eigen-
belang der regeering legde ongetwijfeld ook op het punt van het
beursmonopolie veel gewicht in de schaal, maar de letter der wet
sluit het vermoeden uit, dat de wensch naar bevordering van het

1y Qp. ecit, pag. G4, 65.
2} Yie nummer 89,
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aleemeen belan naar keering van mishruiken, aan bedoelden

o 2 o ]
maatregel geheel vreemd hleef.

128. Hoee dit alles nu ook zij, het monopolie is daar en wordt
gaandeweg krachiig versterkt. Hel Arrét du conseil van December
1638 neemt de verdere inwendjoe organisatic der beurs ter hand.

te} te }
Naast meerdere ingrijpende maatregelen ', wordt in de cerste plaats
het ambt van courtier erfelijk verklaard:

pour jouir emsemble leurs veufves, héretiers et ayant cause hérédi-
tairsment.,

Een voorsehrifi, dat slechts als eene bevestiging van cen bestaanden
toestand is aan te merken; immers in den considerans komen in
verband met de offices de courtiers do volgende woorden voor:

tous lesquels offices nons anriong depuis peu de temps fait hérédi-
taires,

De  gecursiveerde woorden wijzen uit. dat. de crfelijkheid der
charges reeds véér 1638 moet hebben hbestaan. Deor dezen naat-
regel hoopte de regeering talrijke mishruiken te doen ophouden,
eene verwachting waarin zij zich hedrogen zag 2; daarentegen ont-
breekt de onvermijdelijke verhooging der linance, te betalen |33
mains du {résorier de nos parties casuelles”, evenmin.

129. Hen tweede beginsel door het Arvest vam 1638 gevestigd
is, dat den courtiers vergund wordt hun ambt met alle daaraan
verbonden voorrechten, ook dat der erfelijkheid, te verkoopen,

De woorden :

sans que les dicts offices puissent étre déclarez domaniaux ny subjects
& aucune revente,

volgende op de in het vorig nummer eerstvermelde zinsnede, kunnen
niet slaan op de verhouding van Staat tot courticrs, zoodat ze
beteekenen zouden, dat de Staat de office nog wel eens aan een
tweeden courticr zon kummen verkoopen, maar op de betrekking

1) Zie de vijfdo afdecling van di hoofdstulc: Organisatie van het Parquet.
(Chambre SByndicale en Caissc communae).

%) Zie de geschiedenis der Coulisse in Hoofdst, IV, afd. II: Rechten der
couligsiors. ]
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tnsschen de fanctionarissen en hunne opvolgers in het ambt, krach-
tens koopovereenkomst, Zoodat hieruit blijken moet, dat de charges
nict dominiaal, maar privaateigendom der courliers zijn, die daarover
vrijelijk kunnen heschikken.

Dat dit inderdand zoo wezen moet, valt ook af te leiden wit de
voorschriften 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 leggen aan de compagnie des courtiers,

on & ceux & qui appartiendront les dicts offices & la fin du mois
d'avreil de chague année;

hetgeen op eene voortdurende wisscling van eigenaars der charges
wijst, dic, de erfelijkheid in aanmerking genomen, slechts door
verkoop van het recht op het awbt plaats vinden kon.

Nog is één gevolg van het belangrijk Arrest van 1638 opmer-
keuswaard: de finance verandert van karakter. In 1595 was zij
cen door de regeering gedischt recht, cemc helfing, van enkele ge-
privilegicerde personen gevorderd. ln 1638 wordt zij de kooppris,
voor een bepuald vermogensrechl betaald.

180." In het daaraanvolgend jaar wordt het monopolie opnieuw
bevestigd, door aan de twintig courtiers de change, die er tot dus-
ver de dragers van waren, den naaui van Agents de bangae et change
te schenken. Reeds vroeger is door ous op dezen maatregel gewezen 1.

Belangrijk is vooral op te merken, dat naast de sinds 1572 ge-
stelde penale sanctic op het monopolie, hier voor lLet eerst ver-
boden wordt: ’

& tous marchands, banquiers, traictans, financiers et autres, deles®
entendre en lemrs propositions ny de les charger d'en faive, soubz
les mesmes peines.

Fen theoretisch goeds waarborg tegem schenmis van het monopolie,
die door alle verdere maalregelen overgenomen wordt en thans in
art, 6 van het Avrété van prairial an X te vinden is. Daar le dier
plaatse slechts van ,banquiers et négociants” gesproken wordt,

1) Zie nummer 115.
2) Seil, hen, die op het monopolic inbrenk wilden plegen.
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verbiedt eene strikte interpretatie deze strafbedreiging ook over
niet-kooplieden uit te strekken. '

Overigens ondergaat het beginsel van monopoliseering der beurs
verder tot 17200 geen wijzigingen van beteekenis. Wel grijpen
voortdurende manipuluties van het getal der Agents plaats, waarvan
de beweegreden ongebwijfeld in den chronischon geldnood der regeering
te zoeken is.

131. Na het mislukte experiment van Law ondergaat het hoofd-
beginsel der beursorganisatie cchier wederom eene belangrijke wijzi-
ging. Uil hoofde van zeer gezochte overwegingen bepaalt het Arrest
du couseil d'estat du 30 acfit 1720, dat de titularissen der 60
bestaande ,,offices de conseillers agens de change” zich onmiddellijk
bij den eersten commissaris van financién, le Pelletier Desforts,
moeten vervoegen, met hunne eigendomsbhewijzen, opdat deze kunne
overgaan tot de liquidatie dawrvan, door middel van teruggave der
vroeger betaalde finances.

Alsdan, zegt art. 2 van het arvest,

il sera cstabli soixante conseillers dn Roy, agens de change, en
vertu ces commissions du grand sceaw.

Men voelt, van hoeveel beteekeniz desc wijziging was. In plaats
van eeu erfelijk mouopalie, hielden de Agents de clian ge voortaan nog
slechls een monopalie bij wijze van aanstelling door de regeering ;
men was tot het stelsel van 1595 teruggekeerd.

Op dezen grondslag nu, wordt de beursorganisutie tot in onder—
deelen gercgeld door hel Arrest du conseil du 94 septembre 17324,
Deze belangrijke maatregel, eerst bij de wet van 1885 op de
termijuatfaires afgeschaft, bevat voor het eerst cen volledige regeling
van alles wat de hears betreft. Voortdurend zal daarmaar door ons
verwezen worden. Daar het celiter op liet punt van het monopolie
geen nieaws  brengh, willen wij hier volstaan moet de algemesne
opmerking, dat de invloed van do juist plaatsgegrepen gebeurte-
nissen zich zeer merkbaar in den inhoud van dier maatregel doet
gevoelen.  Vandaar dat hier voor t eerst, 1 art. 18, cene civiele
sanclie van het monopolie geschonken wordt. Vandaar, dat het wel
eens te veel wil regelen, vooral waar het te doen is om de termijn-
affaires van de beurs te woren.
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132. Of die regeling nu mede oorzaak was van de verlamming
van den handel, die in dit tijdperk op to merken valt, bchoeven
wij hier niet te beoordeclen. Zeker is, dat het ambt van Agent de -
change droevig in discrediet raakte. Zoo vinden wij in den préambule
van een Arrest van December 1733 de volgende overweging:

bt sa Majesté estant aussi informée, que des soixante agens de
change commis par l'arrest du 14 Octobre 1724, les uns n'ont
point esté pourvus, d'antres sont décédez, et quelyques-ung ont remis
leurs commissions entre les mains du sieur lieutenant général de
police, on ne font plus leurs fonetions.....

Maar juist omdat de meeste plaatsen voortdurend onbezet bleven,
moest het der regeering dubbel welkom zijn, indien van de weinige
Agents de change eenig voordeel geplukt kon worden. Wederom
wordt dit in wijziging van den aard van het monopolie gevonden,
waarvan de uitoefening den Agents de change cen weinig aanlok-
kender moest worden gemaakt.

Vandaar dat in 1786 ten tweceden male de crfelijkheid van
dat voorrecht werd ingevoerd. Reeds waren bij eene Koninklijke
declaratie van 19 Maart alle sinds 1724 uitgevaardige aanstellingen
herroepen en was den nicawen titularissen cene ,,bénéfice de survi-
vance” op het ambi toegckend. Doch niet dan na plaatsgegrepen
s,consignation de finance en nos parties casuelles”! Maakten de
erfgenamen van het hun geschonken voorrecht geen gebrnik, dan
konden zij het gestorte geld weder van de schatkist terugbekomen
en moesten de nieuwe titularissen opnienw een gelijke som betalen.
De winst voor de schatkist werd gevonden in de hefling van een
recht bij elken overgang, dat Yy, van de bepaalde finance bedroeg.
Het Arrest van 4 November echter, voerde de erfelijkheid zonder
meer in,

183. De wet van 2—17 Maart 1791, die door de afschaffing
van alle offices, de vrije markt in het leven riep, werd weldra
gevolgd door eene Loi du 6 mai 1791, sur la liquidation des offices
d’Agents de change. Als maatstaf der te betalen vergooding werd
aangenomen, de rol, deor bovengenoemde Koninklijke declaratic
van 1786 voor de te storten finances ingesteld. De schadeloosstel-
ling werd op zeer ruimen voel berekend; zelfs aan de ambtenarcn,
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die nimmer iets in de schatkist gestort hadden, werd eenc Vergoe-
ding toegestaan 1.

De treurige ondervinding, die men tijdens het vierjarig bestaan
der vrije markt opdeed, was voor het grootste gedeclte ongetwijfeld
te wijten aan de zeer hijzondere tijdsemstandigheden. Maar hoe
dit ook zij, de iuvloed, door die verkregen ervaring op de organisatie
der beurs uitgeocfend, moet niet onderschai worden,

134. Tmmers de wot van vendémiaire an 1V 2, die de reorgani-
satie der fondsenmarkt fer hand neemt, bevat in haar préambule
één lange klacht over de daar fer plaatse heerschende wanorde en
over de verwoestende speculatie, die door en in die ongebondenheid
hare triomfen viert. Owm - den termijnhandel te fouiken wordt het
beursmonopolic herstcld ! .

Art, 7 van deze wet bepaalt, dat de, door de Comités de salut
public ct des finances binnen 24 nur te benoemen, Agents de change,
vijf en twintig in getal,

seront pourvus dune commission, qui leur sera délivide de suite,
pour exercer exclugivement les fonctions, qui lenr sont attribudes.

Hicrmede was het stelsel van 1720 weder in eerc hersteld. Van
een erfelijk monopolic was nog geen sprake, slechis van eene
aanstelling door de regeering, die naar eigen goedvinden liet aantal
Agents de change kon uithreiden of verminderen. De  verdere
beurswetgeving, gelijk wij die in het cerste hoofdstuk beschouwden,
liet dit beginsel ongewijzicd. Maar ecn belangrijke Tiol de finance
van 28 April 1816 bevatte eene bepaling, die, hoe onsehuldig ook
op het eerste gesicht, voor de organisaticder beurs van het grootste
gewicht zou blijken.

Art. 913 deser wet, voor zoover dit voor ons onderwerp van
belang is, Tuidi: '

Les agents de change pourront présenter 2 Pagrément de sa
Majest¢ deg Successeurs, pourvu qu’ils ‘réunissent leg qualités exigdes
par les lois,

) Manuel, pag. 115, in ann. 4

2) Fie nmmmer 21,

3) Dit artikel komt voor in den vijfden titel, § 2: Cantionnements et sup-
pléments de cantionnement & fournir par les officiers ministériels, agents de
change, vourtiers ‘de tommerce, et autres mon comptables du Trésor.

9
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Cotte faculté n'aura pas lien pour leg titulaires destitués.

11 sera statmé, par une loi particulitre, sur Pexécution de cette
disposition, et sur les moyens d'en faire jouir les héritiers ou ayant-
cange desdits officiers,

lette faculté de présenter dss successeurs me déroge point au
droit de sa Majesté de réduire le mombre desdits fonctionnaives.

185. Belangrijke hepaling! Terwijl de :wetten van an IV en
an IX in zake het beursmonopolie slechts het stelsel van cominissic
huldigden, wordt hier cene verkapte erfelijkheid van dat voorreeht
ingevoerd! In theoric kwam den Agent de change niet, als vroeger,
de eigendom der office toe, maar in de practijk bood het in 1816
toegekende recht dezelfde voordeclen. Het is louter en alleen de
officiecle titel, die ter beschikking der regeering blijft; de plaats
aan het parquet zelf staat ter beschikking van den titularis of
van zijne rechthebbenden. Vandaar dat men van stonde al aan de
aaubeveling begon te verkoopen, gelijk men in 1638 of in 1786
den eigendom van het office verkocht. Wel gaf de minister van
Justitie reeds den 2len Februari 1817 eene eirculaire uil, waarin
er op gewezen werd, dat de wel van 1816 geenszins de aloude
verkoopbaarheid der offices weder instelde, maar eene constante
jarispradentie besliste het tegendeel. Natuurlijk moet wel in het
oog gehonden worden, daf hier slechts van een voorwaardelijken
verkoop sprake kan zijn; immers, wanneer de regeering den aan-
bevolene weigert te benoemen, omdat hij niet voldoet aan den
door art. 91 gestelden eisch: ,véunir les qualités exigdes par les
lois”, zal de overeenkomst geenerlei gevolg hebben.

Bij de behandeling van de grondwet van 4 November 1848 in
et parlement !, vond deze jurisprudentis bevestiging. Art. 11 be-
paalde: ,toutes les propriétés sont inviolables.” Na het ontvangen
van eecn bevestigend antwoord van den president, op de vraag of
de cigendom der offices ook ondor ,,propriétés” begrepen was, zeide
de burger Sautayra:

Je tiens & constater que la propriété des offices est p]d(-.ée,
comme toutes les autres, sous la protection de Iart. 11,

136, et behoeft, na wat voorafging, geen betoog, dat de strek-

1y ¥ie Manuel, pag. 399, in ann,
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king van art. 91 der wet van 1818 op deze wijze onevenredig uit-
gebreid werd, alhoewel toegegeven moet worden, dat de bewoordingen
der derde zinsnede, inzonderheid de nitdrukking ,,faire jouir les
héritiers”, op het bestaan van een bepaald vermogensrecht wijzen.

Hoe dit ook ij, de bepaling had het belangrijk gevolg, dat aan
cene cventuecle afschalfing van het beursmonopolie cene groote
moeilijkheid in den weg was gelegd. De welgever kende den Agents
de change een recht toe, dat zi] tegen steeds hooger prijs verkochten,
Op het vogenblik kan die prijs op 1.5 2 2 milliocen franes per charge
gesteld worden. Wilde de wotgever dus tot wederinstelling eencr vrije
markt overgasn, dan zoude hij mot eene ronde som van 100 a 140
millioen francs de huidige titulavissen schadeloos moeten stellen, Dit
spreekt vanzelf. Toen in 1866 met Let makelaarsmonopolic gebro-
ken werd, vond behoorlijke schadeloosstelling cvenzeer plaats, Zelfs
de wotgever der revolutie erkende dezen plicht, al was de vervul-
ling daarvan ook uit de mishruiken van liet hom 700 gehate ancien
régime gesproten. :

En toen in 1898 de reorganisatic der fondsenmarkt tor sprake
kwam, werd deze noodzakelijkheid van schadeloosstelling een wapen
van beteekenis in de handen van hen, die het beursmonopolie
wilden gehandhaafd zien,

[ad de wetgever zich bij het door hem iy het jaar IV aanvaarde
stelsel gehouden, zijn macht tot ingrijpen in de beursorganisatie
zou mniet geknot zijn. Het is intusschen zeer de vraag of hij in
1816 deze gevolgen van een maatregel, ter bevestiging der weer-
standslooze markt genomen, wel voorsien heeft,

13%7. Zichicr de geschiedenis van het beursmonopolie, zooals
deze van de vroegste tijden af in de wetgeving te lezen staat. Zjj
is zoo duidelijk, dat het onverklaarbaar i3, lioe de schrijvers op dit
punt in verwarring konden geraken. Vooral Boudon, die haar het
uitvoerigst behandelt, komt tot wonderlijkc uaitspraken,

Volgens dezen schrijver sou ecrst door het Arrest van 1638 het
beursmonopolie in het leven geroepen zijn! In 1572 was daarvan
nog geen sprake; ioen werd den officiers ruyaﬁx slechts een ambt
voor het leven, onder mogelijkheid van afzetting en geheel om
niet toegekend. De erfelijke eigendom vau het office, kenmerk van
het monopolie, wordb cerst in 1838 aun de courtiers de change
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geschonken. Dat Boudon de in 1572, 1720 ¢n 1795 aanvaarde
regeling het ,,systéeme de la commission” noemt, is in allen deele
juist; maar het is onbegrijpelijk, dat hij wit het oog verloor, dat
dit stelsel slechts te beschouwen is als een der vormen, waarin het
monopolie zich gaandeweg vertoonde. Zelfs gaat hij zoover, het
de ,antithése du monopole” te noemen !!

Wanneer men nagaat, dat een monopolie aanwezig is 2, zoodra
aan een enkel individu of aan een enkele groep van individuen de
macht toekomt, een bepaald soort van waren te leveren, of diensten
met uitsluiting van alle concurrentie te bewijzen, komt de onhoudbaar-
heid dezer bewering terstond aan het licht. Het in 1572 bij wijze
van commissie verleende monopolie won in 1638 voor zijn dragers
aan beteekenis, daar hun den erfelijken eigendom van dit recht werd
toegekend. Dit is het verband, dat tusschen beide stelsels van
beursorganisatie bestaat; van cono tegenstelling is geen sprake.
Wel mochten wij boven reeds opmerken, dat het laatstgencemde
stelsel eigenaardige bezwaren medebrengt, die aan het eerste vreemd
gijn. Maar dit doet aan de éénvormigheid van beider grondslag niets af.

188. Laat ons thans tot de bepaling van den omvang van dit
heursmonopolie overgaan; een punt van veel belang.
Terecht zegt Crépom:

Qni dit monopole dit un domaine et des droits nettement delimifés
et circonserits; de telle sorte que eeux au profit desquels le monopole
existe sachent bisn jusqu'on il va, tout ce qu'il embrasse; que
ceux qui sont en dehors de l'exercice de ce monopole, sachent bien

ce qui leur est interdit.

Inderdaad, daar het den Agents de change toegekende privilegie
zoo door eene penale als door cene civiclo sanctie beschermd wordt,
dient men wel tot klaarheid te brengen widr de strafhaarheid,
whdr de nietigheid aanvangt!

Ly Pag. 131.
2) Zooals uit de etymologie van het woord — povoes, alleen ; nodsiy, verkoopen ;

— voldoende blijkt.
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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 uit?
Trachten wij achtereenvolgens tot ecne oplossing van deze punten
te geraken, ' :
140. De gemonopoliseerde werkkring der Agents de change
omvat do verrichting van verschillende groepen van werkzaamheden.
In de allercerste plaats komt hun, krachtens de eerste zinsnede
van art. 76 van den Code, nilsluitend het recht toe, bij de verhandeling
van het grootste aantal der fondsen hun ministerinm als tusschen-
persoon te verleenen. Dit is ongetwijfeld het voornaamste der hun
geschonken rechien; hetgeen reeds hieruit blijkt, dat met ,het
beursmonopolie” zelden iets anders bedoeld wordt dan dit recht.
Het is aan geen twijfel onderhevig, dat, waar de eerste zinsnede
van art. 76 van den Code aldus luidt:

Les agents de change, constitués de la maniére prescrite par la
loi, ont seuls le droit de faire les négociations des effets publics
et autres susceptibles d'étre cotds,

de faire pour le compte d’autrui les négociations des lettres de
chahge ou billets of de tous les papiers commercables

cf d'en constater le cours,

het in de laatste woorden toegekende recht door hen miet alleen
ten opzichte van den omazet van handelspapier, maar vooral en in
de eerste plaats met betrekking tot den effectenhandel mag uitge-
oefend worden. Den Agents de change wordt hier cen recht geschonken,
dat voor allen die met de bewrs in aanraking komen, van de
hoogste waarde is. Mot het beursmonopolie houdt het nauw ver-
band. Technisch, omdat de koersen opgenomen worden naar gelang
de alsluiting der transacties plaats grijpt *; helgeen slechts op
betrouwbare wijze geschieden kan, waar dezelfde autoriteit et
beide handelingen belast is. Occonomisch, omdat de wetgever het
niet voldoende achtte door de instelling van het beursmonaopolie
het peil van den fondsenhandel te verl'ndngen, maar daarnevens
maatregelen wilde treffen, opdat de beurs niet zou falen in de ver-

') Zie art. 77 van het decrset van 1890. Bijlagen pag. 40,
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richting van een harer voornaamste fumeties — de vaststelling van
een betrouwbaren prijs. Ziedaar een der gewichtigste vraagstukken,
dic zich met betrekking tot de beurs voordoen, aangeroerd: eerlijke
noteering, la sineérité des cours.

141. TIn de zoo juist aangehaalde zinsnede van den Code treffen
wij een derde recht aan, den Agents de change toegekend. Zij ver-
leenen hunne bemiddeling bij de verhandeling van wissels, promessen,
kortom van alle handelspapicr. Te allen tijde heeft dit onder-
deel van hun bedrijf in staat van monopolie verkeerd, In de zestiende
en zoventiende eeuw vorwmde het een zeer belangrijk onderdeel
hunner functién, maar, gelijk dit met den geld- en metaalhandel
het geval bleek, verwaarloosden de Agents de change gaandeweg
ook deze taak. De wmedewerking aan den effectenomzet nam al
hunne krachten in beslag; ten minste te Parijs. In de provineic-
steden, waar de fondsenhandel een veel geringer omvang aanneemt 1,
wordt de wisselhandel nog door de Agents de change waargenomern.
Te Parijs berust hij daarentegen in handen der bankiers, die in een
daartoe ter beurze atzonderlijk hestemde zaal samenkomen, De vraag,
of deze practijk zich met de nitdrukkelijke bepaling van art. 76 van
den Code rijmen laat, wordt haast algemeen hevestigend beantwoord.
Men beroept er zich op, dat het monopolie slechts voor den cffecten-
omzet d'ordre public is, dat slechts hier den Agents de change een
recht geschonken wordt in den vorm van een onafwijsbaren plicht.

Gelijk dit bij den geld- en metaalhandel het geval was, komt
den Agents de change ook in zake de verhandeling van wissels
een 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 aantal
rcehten, voor de organisatie der Parijsche beurs van geencrlel be-
lang, daar zij nimmer tot inbreuk van eenige beteckenis aanleiding
gaven. Tene korte opsomming is hier dus voldoendc; in eon werk,
dat op de beurstransacties betrekking heeft, treedt de beteckenis
van deze groep van rechten evenwel moer op den voorgrond.

Geheel in overeenstemming met hun karakier van officiers minis-
tériels, zijn de Agents de change bij uitsluiting bevoegd tot het

1) Men vergelijke het statistiekje op pag. 101,
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verleenen van hunne medewerking bij de overdracht van inschrij-
vingen op het grootbock der Fransche schuld ! of van andere fondsen,
door de wet? of door het lichaam dai tot de uilgifte overging 3,
aangewezen, '

Voorts certificeeren zij talrijke andere documenten onder hunme
civiele aansprakelijkheid; eene bevoegdheid in algemeene termen in
art. 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 hetrekking
lot hunnen werkkring * aan de Agents de change werd toegekend,
is in de eerste woorden van arf. 76 van den Code vervat.

Les agents do change, constitués de la maniore preserite par la
loi, ont seuls le droit de faire los négociations des effets publics
et antres susceptibles d'dtre cofds.

Beteekenisvolle woorden, aanleiding gevend tot rechtsonzekerheid
on stiijd! 71 bevestigen hel bearsmonopolie ook op het gebied van
den fondsenhandel, beinvloeden in hooge mate de mwendige orga-
nisatie der fondsenmarkt,

Het is dus in den regel ter beurze en door bemiddeling van een
Agent de change, dat de omzet van fondsen plaats grijpt. In den
regel; want ook op dif beginsel zijn belangrijke uitzonderingen te
constateeren,

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, over
de erkemning waarvan le allen tijde een strijd is gevoerd, die in
wetgeving, jurisprudentie en doctrine gelijkelijk tot vitdrukking kwam,

1) Men zie: Arrélé van prairial an X, artt. 15 en 16. Bijlagon pag. 11 en 12,
Deercet van 1890, art. 76 al. 1. Bijlagen pag 39.

% Men zie o. a. voor de aandeelen der Fransche Bank: Déeret du 16
janvrier 1808 — qui arréte définitivement les statuts de la Bangoe de
France — arf. 4.

%) Vergelijk de derde zinsnede van ari. 76, Decrest 1890,

1) Immers wij hovonden, dat ook talrjjke privilegics aan deze titularissen
werden toegekend, die uitsluitend op hunne maatschappelijke stelling betrek-
king hadden. ‘
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Mag iemand de fondsen welke hij bezit ondershands aan een
ander overdoen, of is de medewerking van cen Agent de change
noodig, als constitutief vereischte voor de rechtsgeldigheid dezer
avercenkomst? Het is van groot belang welk antwoord op die vraag
gegeven wordt. Hene 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, dat
het monopolie der Agenis de change mnimmer gehandhaafd zou
kunnen worden, wanneer de fondsenomzet »par voie de contrat
direct’” zonder meer toegestaan werd. Immers dan zou het cen
ieder mogelijk zijn van A fondsen te koopen met de bedoeling ze
onmiddellifk aan B over te doen; zich zoodoende als eigenaar te
doen aanmerken, terwijl in werkelijkheid niet meer dan eene
commissichandeling te verrichten bedoeld werd.

Intusschen blijit deze laatste =zijde van het vraagstuk hier buiten
beschouwing. Waar de coulissiers in het contrat direct een welkom
middel hebben gevonden, om aan hunne operaties ten koste van
het beursmonopolie eene bhelangrijke unithreiding te schenken, is het
de wetgeving en jurispradentie der laatste jaren inzonderheid er om
te doen geweest, do grens van het geoorloofdc in zake de afsluiting
van het contrat divect te irekken. Dit vindt in passend verband
beschouwing, wanncer in het vierde hoofdstuk de werkkring der
Coulisse ter sprake komt. Thans worde slechts nagegaan of het
contrat direct als zoodanig in de beurswetgeving erkend wordt.

145. Reeds terstond bevat het Arrest du conseil d’estat du 13
aviil 1595, sur les offices de courtiers de change ef bangue, in
zijne laatste zinsnede eene belangrijke restrictie op het beursmo-
nopolie:

N’entondant néanimoins qu'auncuns soient contrains de se seruir
desdits courtiers dsdites négneiations, si bon ne Jeur semble.

Wat is de strekking dezer woorden? Moet men asnnemen dat
de wetgever daarmede bedoeld heeft den commissichandel volkomen
vrij te laten '? Dit is nitgesloten, daar hij zoodoende torstond het
bij hetzelfde Arrest opnieuw bevestigde monopolic omverwerpen zou.
Vandaar dat men uit de aangehaalde zinsncde wel niet anders kan

) Gelijkk Berryer, Plaidoyer pour la Coulisge, Paris 1859, heweert.
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lezen, dan de erkenning van het contrat direct. Aan particulieren
blijft vergund woor eigen wekening geld en wisselbrieven te ver-
handelen; het is niet noodig dat zij zich hierveor tot een der nicuw
aangestelde Courtiers de change ot banque wenden. Dit alleen kan
de strekking zijn van lict van stonde af aan geldende adagium:

Ne prend courtier qui ne veut.

146. Maar zooals te verwachten was, trad gaandeweg hetzelfde
misbruik op den voorgrond, waartoe nog ten huidigen dage het
contrat direct aanleiding geeft. 7ich er op beroepende, dat voor
eigen rekening gehandeld werd, maakten tallooze »oens avides et
saus aveu”, zooals de wetten van dien tijd de conlissiers bestem-
pelen, inbreuk op het wonopolie der Agents de change. Fen Arrest
van 10 April 1706 maakte daaraan een einde door kert en goed
het contrat direct, onder zulke omstandigheden ter beurze afgesloten,
niet langer als wettig te erkemmen., Schoon uit den titel van dit
Arrest zijn strekking af te leiden valt, is het toch te verwonderen
dat het Manuel den tekst nict weergeeft. Léon ! deelt hem mede:

Le roi étant informé, que plusicmrs agens de change supprimez,
facteurs, caissisrs, commis, commissionnaires et banquiers non
marchands & Paris, sous prétexte gu'ils négocient pour leur propre
compte, ne laissent pas de faire lesdites fonctions journellement —
fait défense & tous d’agir pour le compte d’autruy, #i pous Teur
compte particulier, pour quelque cause ou prétexte gque ce soit,
directement ow indirectement d peine de 6000 L. d’amende,

Naast zooveel andere, werd ook dit verbod uitgevaardigd in tijds-
omstandigheden, die de naleving ervan onmogelijk maakten, De
vraag of de officieele heurs zich werkelijk geheel buiten het ver-
derfelijk spel der Rue Quincampoix heeft gehouden, wordt verschil-
lend beantwoord; maar dit staat vast, dat nimmer de afsluiting
van beursovereenkomsten door middel van het contrat direct zoo
groote witbreiding verkreeg, als juish in het jaar 1720.

147. De strenge beursreglementeering van 1724 bevatte op dit
punt eenc mildere regeling, dan in 1706 gold. De wetgever volstond

1) Op. cit. pag. 102, Arclives nationalcs, serie ADXI, carton 38.
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met de aanneming van eene helangrijke beperking op de erkenuing
van het contrat direct. Tot richtsnoer koos hij zich dit beginscl : de
medewerking der Agents de change wordt gegischt in al die gevallen,
waarin zij, blijkens de ondervinding der laatste javen, con heilzamen
vloed zal kunnen oefenen. Art. 17 van het fundamenteele Arrest
van September staat daarom de rechtstrecksche verhandeling van
wisscls, acceplen aan toonder of order en goederen toe aan alle
personen wien het geoorloofd is de beurs bij te wounen. Maar ver-
boden is dic handelwijze waar het geldt;

fous les autreg cffets et papiers commsrgableg, pour en détruire les
ventes simulées qui en ont caugd jusqu'a présent le discrddit.

Woorden die, gelijk vroeger reeds opgemerkt werd, slechts op de
aandeelen der Indische Compagnie betrekking kunnen hebben.
Zoodoende werd het contrat direct van de beurs geweerd, voor
zoover fondsen er het voorwerp van vormden. Reeds in 1726
komt de wetgever op dit stelsel terug. lien speciaal op den handel
in Indische sandeclen en andere fondsen betrekking hebbend Arrest
van 23 Februari laat ook hiervan den rechtstreekschen omuet toe.
De redenon van dege frontverandering zijn in de motiveering van
den maatregel vervat:

Sa Majesté, estant informée que ley raizons qu'il y a ed d'establir
dans les commencements des régles particuliéres pour la négociation
desdits papiers, a cru nécessaire de rendre colte négociation plus
libre dans la Bourse,

Fene welgemeende poging om den kwijnenden fondsenhandel wat
8 gHig ] _
lucht te verschaflfen! Maar aan de verwachtingen voldeed zc nict,
integendecl gaf ze ot hernienwde mishruiken aanleiding,

Sa Mujesté a esté informée, quwa la faveur do cette digposition,
plusieurs particuliers sans qualité ’introdnisent a la Bourse, s’annon-
cent méme dans les maisons sous le titrs d'agents do change, et

font entre cux des négociations simuldes, également préjudiciable &
la fidélité du commerce ot & la sireté plublique.

Reden waarom een Arrest van 1738 den maatregel wederom
ongedaan maakt en aan de rechistrecksche verhandeling van fondsen,
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thans voor goed, de plaats aanwijst, die daaraan in de regeling
van 1724 toekwam. Tot aan de Revolutie blijft deze materie aldus
geregeld, schoon ook op dit punt de wetsschennis nict zal ontbroken
hebben, daar die in elk onderdeel der beurswetgeving voortdurend
aan het licht komt. De Revolutic zelf brak met olk stelsel van
privilegie in zake den fondsenhandel; de rechtstrecksche omzet vond
noodoende vanzelf erkenning,

148. De hedendaagsche beurswetgeving voerde het monopolie
woder in; omtrent de al of niet erkenning van het contrat dircot geeft
zi] evenwcl, schoon m.i. volkomen duidelijk, tot groot verschil van
meening aanleiding. Hei bekende Arrdté van an X verbiedt, in de
eerste zinsnede van art, 4, elke inmenging van welken aard en onder
welk voorwendsel ook in het gemonopoliseerd bedrijf der Agents
de change. In een tweede alinea vervolgt hot arfikel dan:

Il est néanmoins permis d tous particuliers de négoeier entr’ e
et par euxz-mémes los lettres de change on hillets & leur ordre ou
au porteur, et tous les effets de commerce qu'il garantiront par
leur endossement, et de vendre aussi par enx-mames lears marchandises,

Ziedaar de rechtstrecksche verhandeling van handelspapier cn van
goederen dus crkend, voor fondsen blijft de wraag open. Alzoo
schijnt het monopolie in zake alle softets publics ou susceptibles
d’Gtre cotés”, gelijk dit in art. 76 van den Code bevestiging vond,
absoluut te zijn en geene uitzondering te dulden. Salzédo doot de
waarde van deze argumentatic nitkomen, waar hij zegt 1.

Il ne fant pas se digsimuler que les partisans dun monopole
~absolu, frouvent un argument trés-fort dans la rédaction de cet
article *, Remarquons en effet, 1a maniére de procéder du législateur.
Dans le premier paragraphe, la loi commence par poser le prineipe,
qui est l'attribution aux seuls agents autorisés de toutes les opéra-
tions swr des effets négociables ou les marchandises. Puis dansg le
second paragraphe, elle introduit une exception a ce principe pour
les effets de commerce of leg marchandiscs. C'est donc que tout ce
qui n’est pas mentionné dans cette énumeération veste sous I'empire
de In prohibition.

1) Numa Salzédo, op. cit., pag. 51—56.
%) 8cil; art. 4 van het Arrété van prairvial,
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Daarnaast staat een argument, aan de redactie van art. 76 vap
den Code zelf ontleend. De daarin voorkomende woorden ,,pour le
compte d’autrui” zien slechis op den omzet van handelspapier door
bemiddeling der Agents de change en hebben niet betrekking op
verhandeling van effecten. De Code verbiedt dis een ieder fondsen
— effets publics et autros susceptibles d’étres colds — te verhan-
delen; voorts woor rekening van een ander zich met den omzet van
handelspapier besig to houden; in beide gevallen is de medewerking
van den Agent de change versischt. Wel blijft de omzet van handels-
papier voor eigen rekening, ook zonder de hulp van een agent, ge-
oorloofd. et beursmonopalie woet dus alléén waar het effecten
betreft, absoluut heeten 1,

149. Op grond dezer beide argumenten zou men kunnen meenen
de slotsom te moeten aanvaarden, als sprak de hedendaagsche beurs-
wetgeving zich omtrent de rechtsgeldigheid van: het contrat divect
in gelijken zin als het Arrest van 1724 uit, Toch hebben zoowel
de latere commentatoren van den Code als de jurisprodentie eene
andere meening voorgestaan cn iugang doen vinden. De strooming,
die doctrine en Jurisprudentie 2 tot crkenning der rechtsgeldigheid
van den directen fondsenhandel leidde, druischt evenwol tegen be-
doeling en tekst der positieve wet in, Tegenover de beide boven-
aangevoerde argumenten van goed gehalte heeft men eene rede-

neering  gesteld, die op dien naam haast geen aanspraak maken

mag. Art. ¥ van het Arrété van prairial verklaart:

toutes négociations faites par deg intermédiaires sans qualité sont
déclarées nulles,

Daarmede, zegt Salzédo , heeft de wetgever dus voor 0ngLoor-
loofd verklaard, niet het voarbijgaan der Agents de change ingeval
men  meent geen tnssehenpersoon van noode o hebben, maar het
gebruik maken van de hulp van een andeven intermédiaive als den

1) Aldus: Dalloz, Répertoire alphabétique da Iégiglation, de doctrine ef
de jurisprudence, V¢ Bourses de commeree, 232, — Anders: Nouvel Rép. 69-

%) Lyon-Cuen et Renault, op. cit. LV, 'Bag — Salzéda, pag. 55, 56, —
Delojson 312, 318. — Buechére 307.

Yoor de jurisprudentie zic men Hoofdstule IV, afd. II.

%) En mecerderen met hem. Zie o, a. Léon, p. 108,
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daartoe wettelijk aangewezen. Volkomen waar; maar mag men uit
de bepaling, dat nietig is alle verhandeling van fonds door onbe-
voegde tusschenpersonen, a contrario afleiden dat rechiseeliig s
alle omgzet zonder medewerking van een Agent de chauge? Ts het
niet juister aan te nemen, dat de penale sanctie, die krachtens art.
4 van hetzelfde Arrét¢ het monopolie der Agents de change tegen
elken inbreuk van welke wjde en onder welk voorwendsel ook
beschermt, zoowel op het contrat direct als op ongevorloofden
commissiehandel betrekking heeft; en dat daarnaast voor laatstge-
noemde handelingen, waarin te dier tijde verreweg het grootste
gevaar voor het monopolic school, nog eenc bijzondere civiele sanetie
gesteld is?

150. Het is intusschen zeer goed mogelijk de houding van schrij-
vers en techtspraak op dit punt te verklaren, De fondsenhandel
heeft in den loop der vorige cenw cene boteekenis verkregen, die
de wetgever van 1724 of van 1802 en 1807 niet kon voorzien,
toen hij cen monopolic in de wet vastlegde, dat den geheelen
cffectenomzet betrof. Vandaar dat de rechter, gesteund door de
doctrine, zich dikwerf genoodzaakt zag de hepalingen der verouderde
wet te wringen mnaar de eischen van het voortschrijdende handels-
verkeer. Dat hij bij zoo opportunistische wetsnitlogging niet altijd
even  kieskeurig kon zijn in de keuze zijner argumenten, behoeft
niemand te verwondercn. Nog mecrmalen zullen wij met behulp
van deze opmerking tot de verklaring van beslissingen komen, die
op het eerste gezicht onverklaarbaar schijnen. Geen artikel heeft
de jurisprudentie zooveel moeite veroorzaakt, als juist het art. 76
van den Code, waarom zich de' beursorganisatie groepeert. Hot
absolute monopolie, in die bepaling vervat, was steeds minder in
overcenstemming te brengen met de reusachtige ontwikkeling van
den fondsenhandel. Onder den drang der openbare meening verklaarde
de rechter in art. 76 een tweetal restricties te lezen, In de eerste
plaats de principicele rechtsgeldigheid van het contrat direct; daar-
nevens werd, door eene eigenaardige interpretatie der woorden ,,effets
susceptibles d’étre cotés”, aan de krachtig opdringende Coulisse een
cigen terrein van werkzaamheid toegewezen. Over dit laatste puntnader.

151, Deze verklaring van de houding der jurisprudentie staat
met ecne rechtvaardiging daarvan niet gelijk. Wanneer de rechter
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eenc beslissing geelt, dic zoowel met den letter der wet, als met
den op het cogenblik harer fotstandkoming voorgezeten hebbenden
geest, in kennelijken strijd is, gaat hij zijn taak van wetsuitlegger
te buoiten. Dit hebhen sehrijvers cn jurisprudentic wol begrepen !
Door gewrongen verklaringen trachten 71 de gegeven beslissing in
overeenstemming te brengen met de wet; ja wij zullen later he-
vinden dat de arresten van het Hof van Cassatie soms door cene
totale afwezigheid van argumenten zich kenmerken |

Op het punt van erkenning van den rechtstreckschen fondsen-
handel zijn zolke gewrongen verklaringen veelyuldig gegeven. Wi
mochten zooeven reeds verimelden, dat aan de redactic van art, 7
van het Arrété van prairial, een wonderlijk argumentum a contrario
ontleend werd; maar meer dan op den tekst der wet, grondt ich
de redencering van de voorstanders der vijje vente directe op de
bedoeling des wetgevers.

182. Zoo 7egl Salzédo 1, dat de waardeering der ratio van het
herstelde heursmonopolie van an 1X noodzakelijk tot de erkenning
van den rechtstreekschen fondsonhandel voert, Bene onhondbare
MEening, wanneer men in aanmerking neemt dat de wederinstelling
der Agents de change, anders dun genoemde schrijver heweert,
slechts voortvioeide wit den wensch den termijnhandel te Mmuiken 2,
En het gevaar voor verbreiding  van dusdanige overeenkomsten
door middel van het contrat direct, wordt immers door een ieder
erkend. Zegt uniet Léon, die toch het bestaan van een wettelijk
verhod der vents directe verwerpt :

En 1724, en 1733 le législateur espérait empicher ainsi les
ventes simulées ot les marchés 3 terme?

In 1801 was dit wederom zijne bedoeling.
Op hoe wonderlijke wijze verdedigt Léon echter de rechtsgeldig-
heid van het contrat direct op deat Lydstip, waar Lij vervolgt 3 ;

Ov la loi de 1885 a reconnn la validits des marchés & terme.
Lie contrat direct ne peut donc servir 3 déguiser des opérations
que la loi elle-méme antorige.

1) t. a. p. pag. 5.
2) Zie nummer 45,
) t. a. p. pag. 106.

.
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In al deze verwarring zien wij slechts cene bevestiging van wat
vroeger gezegd werd: gaandewog ontstast ook op dit punt eene
anomalie, waarait der echter een uitweg moet wijzen.

Meerdere meeningen, ter verdediging der vrijheid van de vente
directe in 1801 genit, moeten wij onbesproken laten ; de beschikhare
ruimte eischt dit. Wij komen tot deze slotsom : cene erkenning der
rechtsgeldigheid van den koop en’ verkoop van effecien zonder
medewerking van cen Agent de change is niet in overeenstemming
te brengen met de redactic van art. 4 van hLel Arrété van prairial
an X en van art. 76 van den Code. Van uit een practisch stand-
punt is het arbitrair optreden des rechiers in deze evenwel toc te
juichen.

158. Nog slechts cone opmerking.

Zells bij de gesignalecrde strooming in doctrine en jurisprudentie
blijft de vrijheid van particulieren bij de verhandeling van fondsen
aan een belangrijke restrictie gebonden, Niet voor zoover het foonder-
papier geldt, waarvan de levering geschieden kan door cenvondige
overgave tegen betaling of verrekening van den prijs; maar wel
in geval van verkoop van effecten, op naam luidend. De levering
van zoodanig papier geschiedt door middel van overschrijving in
daartoe hestemde boeken; on hierbj wordt in den regel de mede-
werking van cen Agent de change vereischt, ter bevestiging van de
identiteil des eigenaars, van de Juistheid gijner handteekening of
van de vergezellende stukken. Tlet Arréld van prairial an X stelt
dezen eisch in art. 15 voor de rechisgeldigheid der transferts op
het' Fransche Grootbock; een Decreel van 1808 vraagt hotzelfde
bij eigendomsoverdracht van aandeclen der Fransche Bank; en
gaandeweg hebben alle groote vennootschappen dit voorbeeld gevolgd.
Het bekende Decrest van 1890 bevestigd de uitsluitende hevoegd-
heid der Agents de change op dit punt in art, 76,

Men geve er echtor wel acht op, dat de overeenkomst van koop
en verkoop zelf in al dege gevallen buiten den Agent do change om
kan afgesloten worden, Vandaar dat deze niets te maken heeft mot
de voorwaarden, b.v. den koers, waartegen dic afsluiting plaats
greep. Hij verleent alleen zijne medewerking ter certificatic van hot
transfert; maar dit dan ook tegen de gewone counrtage.

Het vraagstuk der transferts is overigens zcer ingewikkeld, De-
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loison wijdt daaraan, en in de eerste plaats aan de verschillende
beteckenissen van den term zelf, twee hoofdstukken van zijn werk.
In het vierde zet hLij de transforts van Groothoekinschrijvingen, in
het twaalfde alle overige duidelijk witeen.

154. Tot de uitzonderingen op den regel, dat de omzel van
fondsen fter beurze en door bemiddeling van een Agent de change
plaats grijpt, behooren nog meerdere, behalve dio welke in de
erkenning van het contrat direct gelegen is, Wij zullen ze kortelijks
vermelden.

In de eerste plaats vesligt Tyon-Caen! er de aandacht op, dat,
waar de Agent de change geacht moet worden als commissionnair
zijn medewerking bij den effectenhandel te verleenen, het een ieder
vrijstaat als makelaar met dit doel op treden. Zoodanig tusschen-
persoon voert den opgedragen last niet it op Clgen naam, maar
stelt verkooper en kooper tot clkaar in betrekking, opdat zij zelf de
overeenkomst kunnen sluiten. Eene Juiste meening; zulk eene han-
delwijze is ten slotte tot het aangaam van het zooeven besproken
contrat direct terug te brengen. Daar geheimhonding evenwel steeds
als cerste voorwaarde voor den fondsenomzet gesteld is, zal zoodanig
optreden aan het monopolic der Agents de change nimmer veel
afbrenk doen, : :

Slechts is het nog merkwaardig te vermelden dat Salzédo, die
gelijk wij bevonden tot de conclusie kwam, dat de Agent de change
als courtier te beschouwen is, omgekeerd de meening verdedigt als
zoude het cen ieder vrijstaan den rol van commissionnair bij de
verhandeling van fondsen te vervullen.

Il suffit de se présenter comme commissionnaire an lien d’agir
comme courtier, ponr se frouver en régle avee la loiZ

Uit zijne voorncemde praemisse komt hij tot deze gevaarlijke
slotsom, die door ons gelukkig niet aanvaard behoeft te worden.

155. In de tweede plaats bespreckt Buchire 3 uitvoerig de
vraag, of m geval van gerechtelijke verkoopen van fondsen andere

1) Op. eit. IV, 898.
2) Op. cit. pag. a7,
#) Op. eoit, 148—150.
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officiers ministériels dan de Agents de change daarmede belas
mogen worden. Een vraag die in 1853 door het Hof van Cassatic
bevestigend beantwoord wepd 1, naar aanleiding van een vonmis van
het tribunal de la Seine, dat den verkoop door bemiddeling van
een notaris gelast had van fondsen, berustende in een onder voor-
recht van bnedelbeschrijving aanvaarde nalatenschap. Terecht merkt
Buchére op, dat bij eene anders Inidende beshissing aan het begrip
négociation, in art. 76 van den Code vermeld, eene onverdedigbare
uithreiding zoude gegeven zijn,

Op dit punt willen wij echter niet verder ingaan, daar het hier
een zeer speciaal uitzonderingsgeval geldt, dat nimnmer het monopolie
ernstig bedreigen kan. Tets wat tot dusver slechts van de vente
directe gezegd kan worden,

156. De tweede vraag, die bij de nanwkeurige bepaling van
den omvang van let monopolic bcantwoordiug eischt, is deze: over
welke waorden strekt et monopolie zich wit?

Wi zullen deze questie alleen met betrekking tot den effecten-
handel bespreken ; immers werd, bij de beschouwing van de rechis-
handelingen die te zamen het geprivilegieerd bedrijf der Agents de
change vormen, opgemcrkt, dat althans het Parquet van Parijs zich
haast uitslnitend tot medewerking aan den fondsenomzet bepaalt,
Op dit punt dan strekt het monopolie zich wuit over de A00Ze-
naamde Faleurs en Bowrse. Deze term zegt ons niets, daar 7] alle
waarden, aan het parquet verhandelbaar, omvat. Zoodoende volgt
men ecn cirkelgang, De Code daarentegen spreekt van : eff ets publics
¢ autres susceplibles d'éire eotds; en deze opsomwing moct ons tof
leidraad  strekken bij de bepaling der fondsen, die onder het
monopolie vallen,

Len leidraad van twilelachtige waarde! In de cerste plaats,
zal men zeggen, werd rosds vroeger 2 bevonden, dat groot verschil
van meening bestaat omtrent de beteekenis, dic aan het begrip
»effets publics” gehechi noet worden., Maar dese bedenking wijkt,

1) Cass. 7 Dec. 1853. Sirey 1854, 1, 157,
?) Zie nummer 72,
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wanneer men in asnmerking neemt, dat liet begrip ,,effets publics”
door dat van ,effets susceptibles d’Sire cotés” in elk geval gedekt
wordt, welke meening men omtrent de beteekenis van beide termen
0ok voorstaan moge.

15%. Het komt er dus maar op aan, de beteekenis der woorden :
effols suscoptibles d’8tre cotés, vast te stellen. Daar alle toolichting
tiidens de voorbereiding van den Code ontbrak, was op dit punt
voor groot verschil van meening plaats, Het Hof van Cassatic heeft
aan de lieruit voortvloeiende rechtsonzckerheid in 1885, by zijn
beroewd arvest van den eersten Juli !, een einde gemaakt. Aan-
leiding tot dit arrest was het volgende.

Voor het tribunal de commerce d’Orldans had gediend de zaak
van een zekeren heer Pelletier tegen zijn bankier te Orléans, Force ;
het strijdpunt zelf, de vereffening van een rekening-courant saldo,
heeft voor ons geen belang. Het tribunal vercordeelde Pelletior tot
betaling. In hooger beroep gaande van deze beslissing, bewcerde
de appellant voor het Hof onder meer, dat de fondsen waarin de
transacties, die tot het voornoemde saldo leidden, afgesloten waren,
niet op de officicele prijscourant voorkwamen en derhalve niet onder
het beursmonopolie begrepen waren., Het Hof van Orléans wees het
beroep af, overwegende wat het laatste punt hetrof, dat de fondsen
mm quaestie, zoo al mnict behoorende tot de »valeurs cotées”, onge-
twijfeld to rekenen waren tot de ,.valenrs susceptibles d’étre cotées"
en dos onder viguenr van art. 76 van den Code viclen. Hicrmede
stond het Hof de leer voor, dat het beursmonopolie zich nitstrekt over
alle fondsen, die wit hunnen aard voor opueming i de koerslijst
van het Parquet vathaar zijn; cen thooric waarop wi nader terug-
komen.

De heer Pelletier wendde zich tot het Hof van Cassatie, terecht
bewerende, dat het Hof dan kenmerken had moeten opgeven, waar-
uit de vatbaarheid van cen fonds voor officiecle noteering blijkt
en miet kon volstaan met de enkele bewering dat de onderhavige
fondsen ,,incontestablement susceptibles d'étre cotées” waren.

158. Het Hof van Cassatie stelde den appellant in het gelijk

1) Men zie: Sirey 1885, 1, 257; Dallox 1885, 1, B93; met de noten onder
den tekat,
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en gaf aan de duistere bewoordingen van art. 76 den volgenden
arbitrairen uitleg :

Attendn que I'art. 76 du Code de cowmerce, considére log effefs
publics comme étant de droif imscrits 3 la cote of qu'il assimile
aux effets publics les autres effets qui viendraient & &tre reconnus
susceptibles d'tre cotds, ce qui doit se comprendre des offets
dont le cours est hahituellement relové, conformément 4 art. 72
du Code de commerce et qui, par les conditions de régularité, de
garanties sérienses cf de fréguence d'échanges ont été juges, P
la chambre syndicale des agents de change, aples @ élre porles sur
la cote officielle de la Bourse,

De gecursiveerde woorden geven duidelijk weer, welke twee groepen
van fondsen volgens het Hof van Cassatic in art, 76 hedoeld zijn ;
beide zijn onder één hoofd te brengen: Falenrs cotdes.

159. Rapporteur over dit arrcst was de heer Crépon ; uitvoerig
verdedigde hij de zienswijze, daarop door het Hof van Cassatie aan-
vaard. Geen wonder dan ook, dat asn zijn voornoemd werk op dit
punt hooge waarde toe to kemncn is, inzonderheid waar hij de tot
1885 door velen gehuldigde interpretaties van art. 76 bestrijdt.
Zijne meening over het arrest:

Il regle de trop eros intéréts, il est en trop complate conformité
avec les nsages du marché financier, pour quon ne dnive pas con-
sidérer, comme définitive la solution adoptde,

heeft zich in den loop der jaren bewaarheid,

160. Toch is tegen de beslissing van het Hof van Cassatie van
verschillende zijden kruchtig protest aangeteekend,

In de cerste plaals door den raadsheer Ballot-Beaupré, die in
zijn reeds meergemeld rapport uifvoerig de zienswijze verdedigde,
dat de grens van hel monopolic der Agents de change niet in de
prijscourant gezocht mag worden, maar in het karakter der fondsen zelf,
Volgens hem is aan effets publics de ruime beteckenis toe te
kennen, die vroeger reeds door ons bestreden werd !, Daarnaast
staan de ,valeurs cotables”, fondsen door alle overige naamlooze of
commanditaire vennootschappen uitgegeven. Dat dit zoo is, valt te

1)-Zie nummer 3.
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bewijzen wuit het feit, dat de wetgever van 1807, de verbazing—
wekkende toename van den effectenomzet onmogelijk kunnende voor-
zien, niet meer deed dan de op dat oogenblik geldende wetshe-
palingen bevestigen. Het art. 7 der wet van ventdse an IX nu
sprak uitsluitend van de noteering van gffefs pudlies door de Agents
de change; het Arrété van prairial, dit monopolie sanctioneerende,
zeide in art, 8:

Les compagnies de banque ou de commerce qui émettent des
actions sont comprises dans la disposition des articles précédents.

In 1787 was het uitdrukkelifk verboden deze laatste soort fondsen
te noteeren; het arrété van an X hief dit verbod op en maakte ze:
susceptibles d'8tre cotées; de Code bevestigde dit 1. Over beide
groepen van cffecten strekt zich het beursmonopolie uit. Bovendien
beroept Ballot-Beanpré zich er op, dat de wetgever, blijkens de
woorden ,,pour le compte d’autrui”, die in art, 76 eerst bij de
toekenning van het wisselmonopolie vermelding vinden, aan de
Agents de change op het punt van effecten de alslniting van alle
transacties zonder uitzondering heeft voorbehouden. Tene ontkenning
van de rechtsgeldigheid van het contrat direct!

1861. Tliertegenover stelde het Hof van Cassatie eene Zeer enge
interpfetatie van den term: effets publics. Blijkens hare zooeven
vormelde overweging zouden dit alleen die fondsen zijn, welke van
rechiswege gekoersd worden. Alzoo de staatsschuld zonder meer!
Dit fonds, zegt Crépon, wordt door den wetgever als fype van
een slechts door het Parquet verhandelbanr effect vooropgesteld. Met
dit fonds stelt hij uit hetzelfde oogpunt alle andere effecten gelijk,
maar alleen wanneer zij waardig zijn gekeurd denzelfden rang in te
nemen als het eerstgencemde; een privilegie dat de Chambre syn-
dicale kan toekennen door de verklaring, dat het fonds tot de
officiecle noteering is tocgelaten. :

Het systeem door Ballot-Beaupré voorgestaan is waardeloos, niet
alleen omdat het een absoluut, alomvattend monopolie huldigt,
dat met de practijk niet te rijmen valt, maar vooral omdat eene
onoverkomelijke anomalie daaruit geboren wordt. Talrijke fondsen,

Y} Zoo ook Locré, op. praecit, I, 460,
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die naar hunnen aard ongetwijfeld voor noteering vatbaar zouden
aijn, werden nimmer tot de prijscourant van het Parquet toegelaten.
De Agents de change verhandelen slechts officicel genoteerde fondsen,
anderen mogen die buitengesloten waarden niet verhandelen, ergo
is alle omzet daarin onmogelijk.

162. Lyon-Caen en Renault! vereenigen zich met de zienswijze
van Ballot-Beanpré, echter met deze restrictic, dat naast het karakter
der fondsen nog in aanmerking genomen moet worden, of hunne
verhandeling niet door eenige wetsbepaling wordt verboden. Eene
restrictie van onwaarde, die het terrein der Agents de change even
onbegrensd, het kenmerk van het monopolie even vaag laat, Terecht
zegt Crépon dat, wanneer de wet den handel in bepaalde fondsen
verbicdt, dit verbod, ten minste voor zoover het Fransche fondsen
geldt 2, ook voor andere tusschenpersonen buiten het Parquet van
kracht is. En wat de blijvende onzekerheid aangaat, hoe kan het
publick, hoe kumnen de coulissiers met juistheid het tijdstip ver-
nemen, waarop een buitenlandsch fonds, dat niet aan de door het
Decreet van 1880 gestelde eischen van verhandelbaarheid voldoet,
deze vervuld heeft en zoodoende van stonde af aan tot de valeurs
cotables te rekenen is?

163. Ten laatste systeem cindelijk, is door TLabbé in Sirey
voorgestaan 3,

Volgens hem is het criterium noch in de koerslijst, noch in het
karakter der effccten te vinden, maar in de beantwoording der vraag
of het fonds in quaestie tot 66 belangrijke en veelvuldige trans-
acties aanleiding geeft, dat de opneming in de officiecle prijscourant
zou kunnen plaats grijpen. Wannder dit dan wel het geval is,
wordt in het midden gelaten; de onbruikbaarheid van het stelse]
15 daarmede uitgesproken, -

Toch heeft ook Buchére het verdedigd.

Ainsi une société commerciale 3 émis des titres d’actions on
d'obligations, remplissant tomtes les conditions légales pour ébre

1) Op. cit. TV, 897. Précis 1, 1481.

%) Buitcnlandsche fondsen kunnen door het Parquet niot worhandeld wor-
den, ser aan de voorwaarden van het Decreet van 6 Fehr, 1880 voldaan is;
door de Coulisse wel.

3) Zie de noot op het Arrest Hof van Cassatie, 29 Feb. 1881. S. 1881. 1. 289.
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admis & la cote de la Bourse, Ces titres e s0nt pas encore cotds,
parce quiils n’ont pas donné liew 3 des opdérations assez importantes
ni assez fréquentes pour obtenir de la chambre syndicale lenr admis-
sion & la cote. Ils le seront peut-étre dans quelques jours. Ils
doivent étre considérds comme susceptibles d'éfre cotés.

Wonderlijke redeneering! Stel, op een gegeven dag vat de over-
tuiging post, dat een fonds in die mate verhandeld wordt, dat
het elk oogenblik door de Chambre syndicale tot de officieele
noteering zou kunnen toegelaten worden. Alsnu behoort ieder zich
van den omzet van dit fonds te onthouden ; doch de Agents de
change verhandelen het evenmin. Daar het papier zoodoende tot
geen enkele transactie meer aanleiding geeft, verliest liet, indien
de Chambre syndicale hare beslissing nog eenigen tijd nitstelt, de
eigenschap die het tot ,cffet susceptible d'étre cotd” verhief, ten
cenenmale, Kan de Coulisse dan weer opnieuw met de verhandeling
beginnen ?

164. Komen wij tot cen slotsom. Ongetwijfeld 7zijn tegen de
door het Hof van Cassatio gevelde beslissing beawaren in te brengen.
Daargelaten de zoocven vermelde strijd omtrent den zin der termen
effets publics en effots snsceptibles d’étre cotés, meenen sominigen
dat hef eriterium van den omvang van het monopolie door den
rechter geheel willekeurig gekozen werd. Immers het is niet denk-
baar, zegt Lyon-Caen 1, dat de wetgever in 1807 de procedure van
toelating der fondsen tot de officieele noteering door de Chambre
syndicale 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 van
art. 76 van den Code de bepaling van den omvang van het
monopolie zou hebben toevertrouwd aan de personen, die van dat
monopolie de dragers zijn. ¥n inderdaad is dit een grief van ge-
wicht, dic ook in de practijk geuit wordt, IToe langer hoe meer
gaat het Parqnet de Coulisse beschouwen als een markt, waar de
fondsen een proeftijd te doorloopen hebben, Wanneer de Coulissc
de moeite heeft genomen een of ander Papier te iniroducceren en
dit blijkt bij het publick gewild te zijn en tot genoegzame trans-

1} Traité IV, 897,
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acties aanleiding te geven, dan decroteert de Chambre syndicale
der Agents de change plotseling dat het fonds op de officiecle
noteering geplaatst en alzoo aan de Coulisse onttrokken i3, - Hierin
is een grove onbillijkheid te zien. De grens van het beursmono-
polie behoorde direct in de wet vastgelegd te wijn.

165. Maar bij de duistere redactic van art. 76, lag het voor-
deel, dat de uitspraak van het Hof van Cassatie bood, te zeer voor
de hand, dan dat men er zich ook in de practijk niet naar geschiks
zoude hebben. Van stonde af aan bestond cen, indien willekeurige,
dan ten minste scherpe en duidelijke grensscheiding tusschen de
gesloten beurs en de vrije markt. Ja, wat wellicht nog meer waard
was, thans ontving de laaiste uit de handen van den oppersten
rechter de officieele erkenning van haar rechtmatig bestaan !

Vandaar dat zelfs de meest overtuigde tegenstanders van de ge-
vallen beslissing hunne vrougde te kennen geven over het feit dat door
haar invloed de rechtszekerheid ter fondsenmarkt verhoogd wordt,
Zoo zegt Buchére, over de interpretatic van het Hof van Cassatie
oordeelend :

Elle aura pour conséquence de trancher nne question trés délicate
of quoi présente & notre époque un sérienx intérst.

Bljft  rechtmatige twijfel mogelijk omtrent de vraag of wets-
Interpretatie hier niet in wetsverdraaiing ontaardde, men herinnere
zich de meermalen gemaakic opmerking, dat de Fransche rechtspraak,
waar het de beurs gold, door de verouderde en duistere wetgeving
meer dan eens tot zoo arbitrair ingrijpen gedwongen werd.

166. Uit welke beweegredenen de instelling van het beurs-
monopolic ook geacht moet worden voort te vloeien, het hehoeft
nanwelijks betoog, dat de wetgever een zoo gewichtigen maat-
regel ten allen tijde van eene behoorlijke sanctie vergezeld deed
gaan. Deze sanctie is drieledig: stra  frechielifl, Gurgerrechielifl: en
administraticf. Wij zullen de heide corste achtereenvolgens in hoofd-
trekken nagaan; de administratieve sanctie, eerst uit de reorganisatie
van 1898 geboren, vindt dan in verband daarmede bespreking,
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187. De penale sanctie van het monopolie werd reeds terstond
in 1572 gesteld, ,,A peine de punition corporelle et d’amende arbj-
traire”, werd alle inmenging in de werkzaamhedon der zoo juist en
titre d'office aangestelde courtiers verboden, Dogyr middel van steeds
herhaalde strafbedreiging trachtte de regeering het den Agents de
change toegekende terrein tegen eene aangroeiende horde van stroopers
te verdedigen, Hot is te eenen male overbodig eenc opsomming
der voortdurend gewijzigde strafbepalingen te geven. Merken wij
slechits op, dat hunne uitwerking onvoldeende bleof en gaan wij
kortelifk na waaruit do correctioneele sanctic heden bestaat.

Tyon—Caen ! merks op, dat inmenging in de werkzaamheden
van een Agent de change niet gestraft wordt op grond van art. 258
van den Code pénal, dat in het algemeen usurpatie van fonctions
publiques strafbaas stelt, maar krachtens eene speciale bepaling,
Als zoodanig is te beschouwen hot art. 8 der wet van 28 ventdse
an IX 2, dat op het feit van inmenging eene hoete stelt, die naar
evenredigheid van Let door den Agent de change gestorte caution-
nement berekend wordt, Bij de behandeling dier zekerheidsstelling
zelve 3 gullen wl bevinden dat deze wijze van straftoemeting tot
moeilijkheden aanleiding gaf,

Art. 4 van het Arrété van an X sehijut naast deze boete, in goval
van recidive, een lijfstraf te stellen ; tenminste naar de straffen, door art,
13 van het Arrbt du conseil van November 1781 genoemd, wordt hier
verwezen, Maar alle schrltvers zijn het er over eens dat de toepassing
zoodanige ,,punition corporelle & 1arbitraire du juge” door het van
beginsel van den Code, pénal, die den aard en het minimum en
maximum van elke straf vaststelt, uitgesloten is 4. Bovendien blijkt
de bedoeling van abrogatie der lijfstraf voldoendo uit het stilzwijgen
van de wet van an IX op dit punt.

188, Naast de betaling eener boete, kan degeen die het mono-
polie schendt zich nog den toegang tot do beups ontzegd zien,
Art, 3 van het Arétd van prairial kent den prefect van politie te
Parijs de bevocgdheid toe deze straf uit te spreken. De tweede

1) Op. cit. IV, 903.
%) Zie de hijlagen, pag. 6.

%} Zie Hoofdst. IIT, afd, III . Verplichtingen der Agents de chango.
%) Men zie; Buchére, op. cit. 163,
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alinea van het artikel bevatte de bepaling, dat in geval van recidive
de schuldige door de regeering voor immer onbevoegd wordt ver-
klaard tot het vervullen van de betrekking van Agent de change. Dit
voorschrift schijnt echter vervallen ie zijn; tenminste de Commissie,
die het Decreet van 1890 ontwierp, meende dat zulks het geval
was, daar straffon slechts door den rechter kunnen opgelegd worden?.

Findelijk moet uit hoofde van algemeene reclitsheginselen, in artt.
1382 en 1383 Code civil vervat, aangenomen wotden, dat de
benadeelde partij den schuldige tof vergoeding van schaden, kosten
en interessen kan doen vercordeclen. Het is echter, zooals vanzelf
spreekt, ten eenenmale onmogelijk met eenige juistheid te zeggen,
welke Agent de change door de gepleegde inbreuk op het monopolic
benadeeld werd; immers het is niet uit te maken, aan welken dep
70 dignitarissen de lastgever anders zijn beursorder zon hebben doen
toekomen. Toch is hier wel degelijk een benadeelde partij: de Cor-
poratic der Agents de change, die in haar geheel draagster van het
monopolie is. Namens haar zal dus de Syndic den eisch moeten
instellen 2, .

169, In tegenstelling met zoovele andere bepalingen, vooral der
oudere beurswetgeving, is de penale sanctie van het wonopolie in
den loop der tijden herhaaldelijk toegepast. '

Zoo vind ik eons uitvoerige Ordonnance de police 3 van 11
Februari 1727,

qui condamne sur la demande des syndies et adjoints des agonts
de change de Paris et en exécution des dispositions existantes, le
sieur Chavanne 3 8,000 livres d’amende of lui interdit pour toujours
Ventréo de la Bourse, pour s%tre immiseé dans les fonetions d'agent

de change.

De inhoud dezer ordonnantie is zecr merkwaardig, Daaruit blijkt
dat de heer Chavanne alle dagen aan de bankiers voor rekening
van derden wissels aanbood, 700 ter beurze als aan hunne kantoren.

1} Aldus T.yon-Caen, 1V, pag. 589, noot 1,

%) Zie art. 27 van het Decroet van 1890. Bijlagen pag. 27.

%) Ten hnidigen dage zou den préfet de police de bevoegdheid tot het
geven van zulk een unitspraak niet meer toekomen; het is vitgluitend aan de
tribunaax correctionnels dat dit competeert,
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Eindelijk werd den 31en Januar geconstateerd, dat door zijne
tusschenkomst een verhandeling van #5000 wissel Amsterdam,
tegen den koers van 581 deniers de gros tot stand kwam, Letgeen
tot zijne veroordeeling Ieidde, Dit is een enkele uit de talrijke -
veroordeelingen, die ongetwijfeld op grond der penale sanetie van
het monopolie uitgesproken zijn; de bewfjzen van dit laatste zZ1jn
hier en daar in de wetgeving, voornamelijk in de motivecring
daarvan, te vinden. Geen enkel vomnis op dit punt heefs ochter
zooveel gerncht gemaakt als dat van het tribunal de police correc-
tionnelle, dat den 25en Junj 1859 zes en twintig coulissiers tot
10.500 francs boete elk veroordeclde, Dit gedenkwaardig proces
hangt echter te zeer met de geschiedenis der Conlisse samen, dan
dat wij het niet bij de behandeling daarvan ter sprake zouden hrengen 1.

170. Naast de strafrechitelijke, staat de civiele sanctie van het
mouopolie: de nietigheid van alle transactics in officicel genoteerde
fondsen, met behulp van een anderen tusschenpersoon dan een Agent
de change afgesloten. Deze sanctie werd veel later dan de penale
in de benpswetgeving opgenomen. Kersi het Arrét du conseil van
1724 bevatte in art. 18 de bepaling :

Toutes négociations de papiers commergables et effets, faites sans
le ministére d'un agent do change seront déclardes nulles en cas
de contestation,

Door art. 13 van het Arrét du consell van 26 November 1781
en art. 7 van het Arrdté van praivial an X word dit voorsehrift
herhaald.

Daar nu art, 2 der wet van 15 September 1807, de invoerings-
wet van den Code, uitsluitend die bepalingen van het , ancien droit”
vervallen  verklaarde, welke een materic regelden waarin door den
Code opnienw voorzien werd, moeten genoemde voorschriften nog
steeds geacht worden geldig te zijn. Aldus werd ook, tenminsie
voor de bepalingen van het , droit intermédiaire”, gelifk wi) nader
bevinden zullen, door hot Hof van Cassatie in 1881 beslist,

Salzédo is hier, gelijk meestal, van eene andere meening 2. Ten

Yy Zie Hoofdst. TV. afd, 1L
%) Pag. 90 vlg.
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corste merkt hij op dat het Arrété van prairvial hier van onwaarde
15, Immers deze bepaling luidt:

A

Conformément a Tart. 7 de la loi du 28 ventése an IX, foutes
usgociations faites par des intermédiaires sans qualité sont déclardes
nulles.

Nu is in het artikel der wet van ventdse gecn spoor van eenc
civiele sanctie te vinden! Blijkbaar heeft men hier dus te doen met
eene vergissing, die volgens Salzédo het gehoele voorschrift vitieert.
Dit laatste is eene bewering, die gewraakt moct worden, De
verwijzing maar eene voorafgaande bepaling moge foutief zijn, de
wetgever verklaart desalniettemin duidelijk bepaalde handelingen
nietig,

Is dus aan het droit intermédiaire op dit punt geen waarde toe
te kennen, het droit ancien heeft deze evenmin; want er is hier
cene materie, die door den Code de commerce wordt geregeld., Maar
deze bewering is ovenzeer niet verdedigbaar; want wel kent de Code
het bearsmonopolie toe en bepaalt den OMVang ervan, maar nergens
spreckt hij explicite de civiele sanctie uit L,

171. Kan men dns niet zeggen, dat aan de voorwaarde, door de
invoeringswet van 1807 gesteld, voldaan is, toch is het niet over-
dreven te beweren, dat art. 76 van den Code implicite zjne eigen
civiele sanctie medebrengt 2,

Zoo zeide de Procureur-Generaal Bertauld in zijne conclusie voor
het nader te noemen arrest van 28 Februari 1881 ;

Toutes les fois qu'une loi, & titre de garantie pour Dintérét
social, décide qu'une opération juridique ne peut-ttre constatée ue
par wn officier public, les constatations, oeuvres des parties privées,
sont nulles. T n’est pas besoin que la loi prononce la nullite!

Het beursmonopolie wordt hier onomwonden verklaard in het
algemeen helang in den Code opgenomen te zijn. Wij bevonden vroeger,
dat deze bewering geacht moel worden waarheid te bevatten,

1) Aldus ook Lyen-Caen, IV, 906, noot.

?) Aldus K. Bailly, Do la nullité des opérations de Bounrse, réaligdes par

Ventermise des coulissiers. Annales de Droit commercial 1886—1887,
pag. 207 cn vlg,
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Thans verschijut ook de zooeven genoemde, schijnbaar foutieve,
verwijzing van art. 7 van het Arrété van prairial in cen geheel
ander licht! Iet art. 7 der wet van ventdse an IX toch zeide niet
anders dan:

Les Agents de change auront seuls le droit de.....

Blijkens de verwijzing naar deze bepaling nu, meende de wetgever van
an X daarin wel degelijk eenc onuitgesproken civiele sanctie te lezen.

172 Van welke zijde men de zuak beziet, het bestaan van
eene burgerrechtelijke sanctie is boven allen twijfel verheven. Reeds
vO6r 1881 had het Hof van Parijs ze enkele malen uitgesproken 1,
maar eerst na genoemd jaar kowmt het beroep op ‘de eiviele sanctic
van het beursmonopolie tot op den huidigen dag veelvuldig voor.
Om dit verschfjnsel t¢ kunnen begrijpen, moet men nagaan langs
welken weg dat beroep gemeenlijk wordt ingesteld.

Op dit punt doet zich een kenmerkend verschil met de straf-
rechtelijke sanctie voor, door Crépon 2 aldus geformuleerd :

Les agents de change avaient la possibilité de poursuivre eux-
mémes la sanetion correctionnelle; ils ne Iavaient pas de poursuivre
la sanction civile gui ne pouvait étre prononcée qu'd la suite d'une
action introduite par les parties elles-mémes sur contestations nées
entre le client et I'intermédiaire 3 I'occasion du réglement des
opérations.

Lichten wij deze laatste zinsnede met een voorbeeld toe.

Rovier wenscht in ecn officiee] genoteerd fonds te specnleeren.
IEj zal zich tot cen Agent de change moeten wenden, maar daar
zijn eigen bankier aanbiedt hem voor de hLalve courtage to helpen,
geeft hij dezen last tot het afsluiten eener termijnaffaire on stort in
zijne handen een som gelds als dekking. De bankier gaat nu de
overeenkomst met een derde, geen Agent de change, aan, Gedurende
eemige liquidatics wordt de affaire gereportecrd, maar eindelijk be-
sluit Rovier de transactie te doen afloopen. Thans ontvangt hij van
zijn bankier, met wien hij op onderpand der aanvankelijk gestorte
couverture in rekening-courant was blijven staan, eene verantwoor-

1y Zie Léon, ap. cit. pag. 137,

2) Op. eit. d.
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ding, sluitende met een belangrijk debet-saldo, dat de gegeven dek-
king overtreft. Rovier weigert dit verschil te voldoen; uijn bankier
daagt hem voor den rechter en stolt een cisch tof betaling in. In
den vorm eener exceptic beroept Rovier zich nu op de nictigheid
der oorspronkelijke transactie, beweert dat de bankier op zoodanige
handeling geen cisch kan gronden en gaat zells 266 ver, de gestorte
dekking terug te vorderen. '

173. Ziedaar een der schakeeringen, waarin het beroep op de
eiviele sanctis van het monopolie zich voordeet, Voldoende om
vast te stellen, dat de nietigheid eerst in werking pleegt gebracht
te worden, wannecr een der partijen ter staving van zijn eisch zich
op de afgesloten transactie beroept. Dan, zullen wij zien, wordt de
vordering ontzegd, zoowel aan den lasthobber die om vereffening
van een uit de transactie gesproten saldo vraagt, als aan den last-
gever, die de bedragen terugvordert, welke hij tot het ondernemen
der operatie had gestort,

De Agent de change, het is duidelijk, staat buiten dit alles,
Konden i, die het monopolie willen schenden, van elkaars goede
tronw overtuigd zijn, de civiele sanctie zou waardeloos blijken.
Maar dit kunnen zij niet. Het bostaan dier sanciie toch stelt de
gelegenheid open, te ontkomen aan verplichtingen van de onaan-
genaamste soort, wit eigen schuld geboren; en het is merkwaardig
op hoe gewctenlooze wijze de speculatie in Frankrijk gedorende de
laatste twintig jaren van het rechtsmiddel gebruik maakte, dat
tegenwoordig met den term: ezceplion de coulisse aangeduid wordt.
De duidelijker benaming is: moyen tird du défaut de qualité de
Cintermédiaire.

174. Tet is na dit alles niet moeilijk te verklaren, waarom
ecrst na het jaar 1880 de speculatic zich zoo bij voorkeur van dit
rechtsmiddel bedienen ging. Gaandeweg toch was aan twee andere,
tot dusver steeds probaat gebleken middelen, niet meer dan eenc
twijfelachtige waarde toe te keumen: de exceptie van spel en wodden-
schap werd nog slechts onder zekere restricties door de Jurisprudentie
~aanvaard en het boroep op de nietigheid der termijnaffaire had na
de wot van 18851 evengeer zijn grootste waarde verloren. De

1) Zie Dbijlagen, pag. 19,
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vindingrijke speculatie, door dit alles niet afgeschrikt, zag met goed
gevolg naar een anderen uitweg om.

175. In 1879 wierp de heer ., grondeigenaar te Aix, voor-
noemde exception de coulisse op tegen zijn bankiers te Parijs, Bon-
naud & Cie, die hem aanspraken om betaling van cen vrij belangrijk
debetsaldo, uit door lien verrichte speculatieve transacties op officiecl
genoteerde fondsen ontstaan, Het tribunal de commerce te Aix
verwierp het beroep van G. op de nietigheid van de afgesloten
overeenkomsten, maar achtereenvolgens gaven het Hof van Aix en
het Hof van Cassatie cone tegensielde beslissing.

Het Hof van Aix overwoog — na vastgesteld te hebben het feit,
dat Bonnaud & Cie als coulissiers gehandeld hadden, d. w. z. als
tusschenpersonen die op de vrije markt te Parijs transacties in
officicel genoteerde fondsen alsluiten en in casu zelfs niet beweerden
slechts als tusschenpersonen tusschen den heer (. en een Agent de
change gehandeld te hebben — dal een rechtshandeling, waarvan
het verrichten met wetschennis gelijkstaat, nimmer bron van eene
vordering in recliten kan zijn. Iet Hof yvan Cassatie 1, het bestaan
eener civiele sanctie van het beursmonopolie op grond der voor-
noemde bepalingen van het droit intermédiaire aanmemende, ver-
klaarde dat het Ilof van Aix, wel verre van die wetsartikelen te
schenden, niets deed dan ze toepassen als recht en wenschelijk was,

Dit arrest, met het daarbijbehoorend rapport van den Conseiller
Crépon en de conclusie van den Procureur-Général Bertauld, vat
de beginselen samen, naar welke in deze periode der jurisprudentie
de exceptie op grond van art. 76 zonder uitzondering tocgewezen
werd. De verdere vonmissen voeren de cens aangenomen nietigheid
zoo streng mogelijk door 2.

1) Chambre dos Requdtes, 28 février 1881, Sirey 1881. 1. 289 ; met eens
annotatie van Labbé.
%) Zio 0. 8.: Parijs 2 Juni 1881. Sirey 1883, 2, 129

— 5 Dec. 1881. — 1882. 2, 55
— 1 Feb. 1882, — 1883. 2. 129
Toulouge 6 Juni 1883. Dalloz 1885, 2. 75
Lyon 29 Nov. 1883, — 1885. 2. 185

Orléans 5 Jan. 1884, Sirey 1885. 2. 54,
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176. Iet theoretizch gevolg der gevelde beslissing wordt door
de schryjvers breedvoerig uitgemeten 1. Ziehier de slotsom waartoe
allen eenstemmig komen,

De koop en verkoop van officiee]l genoteerde fondsen op de vrije
markt is enbetwistbaar nietiy. Ziet deze vitspraak op de door den
coulissier met een confrére afgesloten overeenkomst, hetzelfde ocor-
deel moet de overeenkomst van lastgeving treffen, door den coulissier
met zijnen cliént aangegaan; rei turpis mandatum nullom est.

Deze nietigheid is absoluut; zij kan door ieder rechtstreeksch be-
langhebbende ingeroepen worden; zj kan ndeh door stilzwijgende
noch door uitdrukkelijke hekrachtiging der handeling gedekt worden;
slechts een verjaring van 30 jaar is daartoe bij machte! Immers het
monopolie is ingesteld in het algemeen belang; de overeenkomst die
dat monopolie aantast, is nietig uit een oogpunt van publieke orde 2
en kan niet tot den eisch van nakoming van cen daaruit ontstane
verbintenis aanleiding geven. De beide coulissiers kunnen nimmer
tot levering van stukken of betaling gedwongen worden, de lasigevers
evenmin. Ja, meer dan dit; indien een der partijen reeds een praes-
tatie heeft verricht met het oog op de nakoming #ijner, bij de nietige
overeenkomst aangegane, verbintenissen, kun hij vorderen, dat het
gepraestecrde hem ternggegoven wordt. Kan dus de cliént, wanneer
hij nog niots betaald heeft, de betaling welgeren, Indien deze reeds
plaats govonden had, dan is hij gereehtigd Let betaalde, als onver-
schuldigd, terng te vorderen. Op deze wijze voerde vooral het Hof
van Toulouse de eens aanvaarde absolute nictigheid tol in hare
strengste consequenties door 3.

177. Het practisch resultaat van deze handelwijze was ecne
groote ontroering, in de makenwereld gowckt. De Agents de change
ontvingen op het onverwachtst eenc Irachtige versterking hunner
stelling; maar het is de vraag of han dit genoegen deed, Gelijk

1) Men zie vooral: Bailly voornoemd, in de Annales 1886—1887. Verder:
Tiéon §. a. p. pag. 142 89,y A. Geouffre de Lapradelle et H. Lévy—TUllmann:
Les négoeiations de valeurs cotbes, effectudes par Uintermdédiaive des eonlis-
siery, devant la jurisprudence. Anmales de droit commercial 1896 ; Tyon-Caet
et Renault, IV, 906 saq. ] '

¥) Aldus nog: Hof van Cassatie, 21 April 1885, Dalloz 1885, 1, 278.

%) Zie: Toulouse, 2 Aug. 1882, Dalloz 1888, 2, 85,
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wij nader zullen zien, liet de v erhouding tusschen Parquet en Cou-
lisse op dit oogenblik weinig te wenschen over en maskien beide
partijen van elkanders diensten gebruik. De coulissiers Zagen aan
hun, door de Agents de change oogluikend gedulden, ondernemings-
geest den doodsteek gegeven; de woorden van den procurcur-generaal
Bertauld waren te duidelijk om misverstaan te worden.

Si honorables que puissent dtre M.M. les coulissiers, ils s’exposent
en vielant les prohibitions de nos lois 3 encourir leg séverités qui
les sanctionnent et notamment 3 un refus d’action, ¢’est-i-dire &
la perte de leurs avances; ils ne me sont pas suspects, ils sont
suspects & la loi nouvelle comme # la loi ancisnne.

Le juge ne corrige pas les loig, il les applique.

Waar dus zelfs het Openbaar Ministerie implicite toegaf, dat de
wet op dit punt voor verbetering vatbaar was, begrijpt men met
welk een woede ieder het optreden der speculatie gade sloeg.

Il n'est pas sage d'appeller la mauvaise foi an seconrs dune loi
prohibitive; c’est le danger des wullités absolues! T,

BEn 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-
dontie na 1881 gingen veel verder; gedarende dertig jaar konden
speculanten in rcchte alles terugvorderen wat door hen asn hun
lasthebber—coulissier ter verrekening van plaatsgevonden transacties
in genoteerde fondsen was betaald,

1'78. Zulk ecne opvatting, die alles op losse schroeven zette,
kon onmogelijk aanvaard worden.

Het Hof van Besancon brak met het aangenomen systeem 2, et
verklaarde zonder meer, dat een stelsel, volgens hetwelk men ge—
durende dertig jaar naar willekeur terug kan komen op de vrijwillige
verrekening cener beursoperatie, onmogelijk het stelsel der wet kan
zijn, Ken krachtig gevoelsargument, maar juridisch zonder waarde.
Salzédo * mag de jurisprudentie verwijten :

1y Aldus T.abbé, praseit., onder het Arrost van 1881 in Sirey,
2) Besangon, 2 Joni 1883. Birey, 1885, 1, 249,
3) pag. 117 sgq.
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Elle estime moindre ses propres inconvénients que I'avantage de
sauvegarder co gqu'elle eroit un principe d’ordre public,

en dmidelijk aantoonen dat het algemeen belang veel meer gebaat
is door het bestaan cenor in samenwerking met het Parquet levende
Coulisse, dan door eene strenge doorvoering van het monopolie —
niet op verzoek van de Agents de change maar van eenc onbo-
tronwbare speculatie — de rechter kan zich door zulke overwegin-
gen niet laten leiden, maar behoort mnaur argumenten des rechts
om te zien, om daarop ecn eventucelen terugtred te gronden.

179. Het was voor het IHof van Cassatie, dab deze moeilijke
taak weggelesd was. Moeilijk vooral, omdat zijn eigen beslissing van
1881 aanleiding gegeven had tot rechterlijke uitspraken, die met
het algemeen belang onvereenighaar geacht moesten worden!

Op waarlijk vernuftige wijze word de mooilijkheid opgelost! Bij
arreston van 22 Apnl en 29 Juni 1885 ' besliste het Iof van
Cassatie, dat de nietigheid van alle benrstransacties in genoteerde
fondsen, met medewerking van een ander tusschenpersoon dan een
Agent de change afgesloten, geacht moest worden te zijn:

opposable par voie d'vxception, non invoecable par vole d’action —
la nullit?! seffacant devawnt le réglement définiiif effectué par le
client en conngissance de cause.

Gaan wij de beleckenis on houdbaarheid dezer bewering met
enkele woorden na.

180. Het proces van 1881 betrof cen geval, waarin de last-
gever de exceplie opwierp voor en aleer zjnerzijds cenige praestatie
had plaats gevonden; de enkele exceptie nu werd in deze omstan-
digheden toegewezen. Maar gaandeweg lad zich voor de versehil-
lende hoven het geval voorgedaan, dat de clidnt zich er niet toe
bepaalde tegenover zijn lastgever voornoemde exceptie op te werpen,
maar daarnaast een eisch tot terugsave van reeds voorgeschoten
gelden instelde. Ju, soms ging ki zells zoover, gelden, ter vrij-
willige afrekening aan #ijn bankier betaald, op grond van de
nictigheid der plaalsgevonden transactie zelve terng te vorderen.
Het Hof van Cassalie meende tussehien dese beide groepen van

1y Girey 1885, 1, 249. — Dalloz 1885, 1, 274.

‘ 1L
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gevallen een helangrijk verschil te mogen constateeren. Aan het
cenmaal door hem aanvaarde beginsel der absolnte nietigheld meende
het niet te kort te doen, door de daarop gegronde vordering tot
teruggave fe ontzeggen, wanneer bewezen was dab de cliént, de
omstandigheden waaronder de transactic afgesloten was kennende,
vrijwillig tot eene slotafrekening was DVErgegaal. -

Zoodoende kon niemand het Hof van Cassatie van een bepaald
teragkomen op vroeger gegeven uitspraak beschuldigen. 766 werd
tevens de verwarring vermeden, waarin de markt gestort zou worden,
indien de eens aanvaarde absolute nietigheid tot in haar strengste
consequentie doorgevoerd werd.

Hene chuotische verwarring inderdaad!

Nulles toutes les opérations de bourse faites depuis trente ansg,
quand elles ne l'auront pas 6t6 par Vintermédiaire d'un agent de
change. Kb nullas d'une nullité qui permet au donmneur d’ordre de
redemander son argent i 1intermédiaire non qualifié, si I'opération
n'a pas été fructueuse, si la valeur des titres a baisge. Bt cela
quelque volontaire, quelque librement cousenti qu'ait 6té le paiement.

Au lieu de Ia protection apportée, clest la perturbation jetde dans
le erédit public!®.

181 Het is intusschen begrijpelijk, dat deze restrictie op de
consequente doorvoering van het heginsel niet willekeurig aanvaard
kon worden. Slechts mel een beroep op argumenten des rechis kon
men de werking der artikelen 1131 en 1235 van den Code ¢ivil 2
op dit punt verijdelen.

Op zeer verschillende gronden werd dit bervep ingesteld; maar
zonder nitzondering werden zi] door de doctrine als onvoldoende
veroordeeld .

let is, de heschikbare ruimte in aanmerking genomen, onmoge-
lijk, dezc controversen nyu te gaan. De Chambre civile van hot Hof

L) Aldus Crépon, pag. 59.

%) Deze artikelen Iuiden :

1181. L'obligation sans cause, om sur une fausse cause, om sur une
cause Illieite, ne pent avoir aucun offet.

1286, Tout paiement suppose uno dette; ce qui a 6té payé sans Gtre
dit, est sujet & répstition.

%) Fic de bovengenoemde sehrijvers, nummer 176, noot 3.
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van Cassatie beriep zich in 1885 zelf op art. 18 van het Arrest
van Seplember 1724 '. Onwederlegbaar toonde de doctrine aan,
daf deze bepaling niet alleen als algeschaft beschouwd moest worden,
maar bovendien geheel verkeerd geinterpreteerd was. De Chambre
des requétes 2 en het meerendeel der Cours d’appel daarentegen
beriepen zich op een algemeen rechtsbeginsel, dat reeds in het
Romeinsche recht gold . Doch wederom was de doctrine daar, om
te betoogen, dat deme regel, hoezeer ook een beginsel van billijk—
heid uitdrokkende, niet meer als een regel des rechts kon worden
beschouwd, daar hij in stellige tegenspraak met de artt. 1131 en
1235 van den Code civil te achten was. Meerdere opvattingen
vonden evenzeer veroordeeling. Zoo zegt ten slotte Lévy—Ullmann,
een der meest gezaghebbende beoordeelaars dezer gehecle materie:

Ancune de ces conceptions en effet n’est capable, faute d'exacti-
tude juridique, de fixer la practique et de Tni donmer, avee la
certitude qu'elle demande, le repos que les questions les plus agitées
doivent toujours finir par trouver &

182, Tegenover dese ecritiek der schrijvers, nam de jurispru-
dentie weldra een zeer merkwaardige liouding aan.

In de tweede helft van 1896, in 1897 vooral, verschijnen cene
geheele reeks van arresten van het Hof van Cassatie en dat van
Parijs 5, die er zich — in overeenstemming mect de beide in 1885

1) Dit artikel luidde als volgt:

Toutes négociations de papiers commergables et effets, faites sans le
ministére d'un agent de change, seront déclarées nulles en cas de con-
testation: faisant Sa Majesté deffens: 4 tous huissiers et sergents de
donner awcune assignation sur icelles & peine d'interdiction ef 3 tous
juges de prononcer aueun jugement 4 peine de nullité desdits jupements.

%} Bij een arvest van 8 April 1888 — (Sirey 1888, 1, 312) — had zlj oerst
de argumentatie der Chambre civile overgenomen. Daarna, zoo bjj cen
arrest van 17 Feb. 1897 — (Gaz. du Palais, 10 Maart 1897) — nam zjj haar
toevlucht tot de tweede, boven gencemde, redeneering,

3) ¢f, Paulus in dig, L. 12, tit, 5, §8: de condictione ob turpem vel injustam
causam. — In pari eausa turpitudinis cessat repetitio; nemo auditur propriam
turpitudinem allegans. Ubi autom et dantis et accipientis mutua turpitade
vergatur, non posse repeti dicimus,

4} Annales 1896, pag. 136,

®) Annales 1897, pag. 256,
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gegeven heslissingen — toe bepalen, te onderzoeken of de bestreden
overcenkomst inderdaad door een .,roglement définitif en connais-
sance de cause” gevolgd was. Bleek dit het geval te uijn, dan werd
alle rechtsvordering, zoo aan den tusschenhandelaar als aan den
lastgever, ontzegd.

En- dit, zonder de beslissing met conigerlei rechtsargumenten te
staven. Een voorbeeld, dat in 1899 door den lageren rechter werd
gevolgd !, Men kan hierover oordeelen hoc men wil, maar toen de
jurispradentie niet bij machte bleck de practijk met de eischen van
het stellige rechi te verzoenen, bleef haar weinig anders dan zulk
arbitrair optreden over,

ok zoodvende bleven er trouwens tallooze moeilijkheden bestaan.
Het verschil van meening over de vraag, welke feiten geacht woeten
worden het gevorderde ,.réglewent définitil” en de noodzakelijke
eonuaissance en cause” mede te brengen, was daarvan in de eerste
plaats oorzaak 2.

183. Besluiten wij de beschouwing van dit vraagstuk met de
opmerking, dat do aanleiding fot den meb zooveel vernuft ge-
voerden strijd uitsluitend in de strenge reglementeering der beurs
te zoeken 1s. Zelfs hij, die het monopolie der Agents de change
met volle overtuiging voorstaat, moel zich afyragen of de betreu-
renswaardige kwade trouw in zaken, buiten de officieele markt
afoesloten, niet in nauw verband staat met dit wettelijk erkende
stclsel van beursorganisatie.

Het 1s cehter plicht op te merken, dat bijna zonder uitzondering
de onbetrouwbaarheid op dit stuk door de lastgevers, geenszins door
de coulissiers zelf, getoond wordt. Ilet is trouwens bekend, dat nief
alleen de vrije wmarkt maar evenzeer het Parquet aan de luimen van
cene kwaadwillige speculatie blootstaat. :

184. Mochten wij tot dusverre het recht der Agents de change
op een bepaalden werkkring beschouwen, daarnanst komen han nog

1) Zod: trib. de comm. de Lille, jugement du 24 octabre 1899. (Gaz, du
Pulais, 12 janvier 1900).
2) ¥io Aunales 1806—1904, pagsim.
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enkele bevoegdheden toe, die met dien werkkring rechtsirecksch
verband houden en hun evenzeer door de wet worden toegekend.
Het meesrendecl ervan laten wij onbesproken, omdat zij te zeer met
de techmiek der beurstransacties samenhaugen.

Tinkele dier rechten zijn bijus even oud als het monopolie zelf.
Zoo werd bij het Edict van December 1705 bepaald :

Permettons auxdifs agens de bangue, change, commerce ef finance
pour la commodité de cenx, qui anront des négociations a faire de
leur. fait, de fewir un bureow owvert et une cuisse ches eu.

In 1673 was dit uitdrokkelijk verboden geworden. Blijkens do
redactie van diem maatregel U hield het verbod echier nanw ver—
band met de thans nog geldende hepaling, dat den Agent de
change alle handel voor eigen rekening verboden is. Immers hetis
begrijpelijk, dat het toezicht op de naleving van dit laatste voor-
schrift niet weinig bemoeilijkt zou worden, indien de agent niet
uitsluitend ter beurze maar evenzeer elders orders mocht aannemen
en betalingen verrichten. Onder den indruk der plaatsgevonden
misbruiken bepaalt art. 7 van hot Arrest du conscil van 1720

wedcrom :

Ne pourront lesdits agens de change avoir de caisse, ni faire
aucune négociation pour lenr compte.

Toch is in deze woorden geen herroeping van den in 1705
getroffon maatregel tc lezen; althans het Manuel meent, dat hLet
houden van cen kas den tusschenpersoon slechts ontzegd bleef n
zooverre deze wou moeten dienen voor transacties ten eigen behoeve
afgeslolen.

Daarna vind ik het recht niet meer nitdrukkelijk in de wetgeving
vermeld; len huidigen dage zal niemand het den leden van het
Parquet betwisten.

185. Voorts hebben de Agents de change recht op het houden
van een bepaald personeel. Voor zoover het eenvoudige bedienden
geldt spreekt dit vanzelf; anders is het waar men onder het per-
soneel eener charge helpers hegrijpt, wier werkzaamheden een der-

1) Ordonnance du commerce, maprg 1678, 1it. 11, arth. 1 en 2
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gelijk karakter dragen, dat de vraag gerechtigd is of zoodoende
geen afbreuk wordt gedaan awn cen der eerste plichten van deu
Agent de change: zelfwaarnemiug van het awbt. Zonder nu voornit
te willen loopen op de uitvoeriger behandeling van dit punt !,
kan hier toch reeds vermelding vinden, dat de wetgever onder den
drang van den steeds aangroeienden omzet zich genoodzaakt 20g
meer en meer al te wijken van den op dit punt oorspronkelijk
geldenden regel:

Le commis ne peut étre qu'un aide, jamais un suppléant.

186. Dat al desc zoogenaamde rechten der Agents de change
eigenlijk niet veel meer zijn dan inperkingen hunuer vrijheid van
handelen — eene inperking ecliter, die het publiek ten goede komt ! —
treedt nergens duidelijker aan het licht, dan bij de beschouwing
van een der voornaamste rechten, den Agent dc change toegekoend,
het recht op courtage. Immers zou onder viguear der lex generalis
het bedrag van dit commissieloon uitsluitend door de wet van vraag
en aanbod beheerscht worden. De lex specialis, dat is hier het art, 38
van het Deereet van 1890, bepaalt zelf het maximum van het he-
drag, of liever het wijsl de antorileit aan, met de vaststelling van
een maximum-tariel belast. Binnen de daarin gostelde grenzen, be-
paslt de Chambre syndicale welke courtage door de leden van
het Parquet zal worden berekend. Voor de Parijsche beurs zijn
beide deze maatregelen in de bijlagen opgenomen 2.

Ill. Verplichtingen der Agents de change.

187. De leden van het Parquet worden door eene eeuwenoude
reeks van welshepalingen tot de naleving van talrijke verplichtingen
gemaand. In die verplichtingen heeft men micts dan een woerslag

1) Onder Hoofdst. TIL, afd. V: Organisatie van het Parquet.
4y Zie pag. 64—65.
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van de hun geschonken rechten te zien. Daarmede is niet gezegd,
dat slechts het toekennen van belangrijke privilegién het opleggen
dier verplichtingen bLillijkte; want de regeering slelde in hLei korte
tjdperk gedurende de revolulie, waarin de gemonapoliseerde markl
ophicld te bestaan, weinig mindere eischen. Maur de bedoeling s,
dat hel opleggen dier plichten logisch uit de toekenning van hef
monopolie moest voortvloeien, daar dit gezegd werd in het leven
geroepen te zijn met het kennelijk doel et peil van den geldhandel
te verheffen en het publiek, dat tot de beurs zich wendde, eene
behoorlijke garantie te sehenken voor betronwbaarheid bij de afsluiting
der {ransaciies.

188. De verplichtingen, die op den Agent de change drukken,
zijn in twee groepen te verdeelen.

Ten eerste die, welke hij behoorl na e komen vddr de aanvaarding
van ziju ambt. Daartoe behaoren: het stellen van een cautie, de
aflegging van den eed en nog meerdere, die echter beter bij de
bespreking der organisatie van het Parquet behandeld worden.

Ten tweede, die welke hij te vervullen heeft by de waarneming
van zijn ambt zelf. Deze rubrick is wederom te splitsen in:

lo. verplichtingen, wier inhoud onafhankelijk van de techniek

der beurstransacties beschouwd kan worden. Als daar zijn: het
secret professionnel, de persoonlijke waarmeming van het ambt;

20. verplichtingen, bij de beschonwing van welker inhoud eene

uiteenzetting van het mechanisme der bearsovereenkomsten
onvermijdelijk is. Iet afgeven van bordereanx en recus, het
eischen van een, aan hef sluten der overconkomst voorafgaand,
cffectendepot, het in acht nemen der tydstippen van levering.

Daar wij ons tot dc organisatie der Parijsche beurs willen bepalen,
15 het duidelijk dat deze laatste soort verplichtingen geen bespreking
vindt, Overigens zullen wij de strekking van de voornaamste der
opgesomde voorschriften naguan; ook de geschiedenis van hun
ontstaan, want dikwijls zal blijken dat deze, gelijk dit trouwens
mel het monopolie zelf het geval was, een bijzonder licht werpt op
de reden van hunne opname in de wet,

189. Les agents de change ne peuvent entrer en fonctions, yn'apros
avoir justifié du versement de leur cautionmement,
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zegh art. 5 van het Decroet van 1890. Fene bepaling, die niet
anders inhoudt, dan de hevestiging van een sinds langen t1jd in de
beurswetgoving uitgevaardigd gebod. Fene bepaling dan ook van
het hoogste gewicht; gelijk duidelijk word(; wanneer men naguat
wat hare bedoeling was.

In 1720, toen de déblicle, waartoe Law’s manipulaties aanleiding
hadden gegeven, voor langen tijd alle vertrouwen in de beurs had
ondermijnd, begreep de regeering dat alleen door krachtig ingrijpen
het geschokte crediet kon worden hersteld. Vandaar dat, naast tal-
rijke andere maalregelen, het Arrest du conseil d’état van 30 A ugustus
1720 — hetselfde dat met het erfelijk monopolie brak en het
stelsel van commissie invoerde — in art, 3 bepaalde :

Seront tenus les particuliers qui geront choisig pour exercer les-
dites commissions, de rapperter — avant que leurs commissions
lenr puissent ifre expédides — un eortificat du commis dn dépost
en banque, pour justifier quils y auront déposé dix aclions nou-
velles de la Compagnie des Indes, provenant de la conversion des
anciennes, ou quinze aclions rentisres.

et is de vrang, of in deze bepaling reeds het voorschrift van
het stellen eener bepaalde cantie te lezen is. Sommigen ! meenen
van- wel, liet Manuel 2 daarentegen spreekt van ecne ssacheminement
au cantiounement”. Immers juist datgenc, wat aan eenc geldstorting
het karakter van zekerheidsstelling verleent, ontbreeki, Geenerle;
voorschrift iz in genoomd Arrest du conseil {e vinden, dat de
verhaalbaarheid van bepaalde vorderingen op dat dépot bij de bank
uitspreekt; slechts wordt gezegd : :

Ne pourront lesdites actions leur étre rendues tant quils exer-
cerond ladite sommisgion.

Het blijkt dan ook niet, dat de regeering in 1720 dit voor-
schrift van bewaargoving opnam, om aan derden een directen waat-
borg voor de naleving der contractueele verplichtingen van den
Agent de change te schenken. Veeleer was het hare bedoeling van
de sollicitanten voor de opengevallen zestig plastsen een kenteeken

1, Zie o.a Boudon, pag. 101,
2) Pag. b3, noot 2.



CAUTTONNEMENT. 169

van maatschappelijken welstand {e eischen, teneinde fe voorkomen
dat het rapaille, dat zoolang de beurs behcerscht had, naar die
functie dong.

190. In dese opratting wordt men bevestigd, wanneer men met
de zooeven vermelde bepaling het eerstvolgend wellelijk voorschrift,
op deze materie betrekking hebbende, Vm‘g(‘lijk- et Arrest dn
conseill van November 1781 stelt in arl. 2 dezen eisch:

Ceux qni geront nommeés par la suite aux places d’agens de change
geront tenus de fournir, avant de pouvoir obtenir 'expédition de
Ieurs commissions, un cewfionnement en immeubles, montant a la
somme de soixante mille livres, dont la solidité sera examinée par
le sieur Lisutenant-Général de polies ™. '

Wel 1s waar wordl ook hier niel van verhaalbaarheid van be-
paalde vorderingen gesproken, maav daartegenover staat, dat thans
met langer van ,,dépol” zonder meer, maar van zekerheidstelling
gewaagd wordt. Merken wij ten slotte nog op, dat ook het ge-
eischte bedrag thans méér dan in 1720 in uvereemtemrmnq 1 met
het doel eener werkelijke zckerheidsstelling.

191. Dec wet van 8 Mei 1791, die de vrije markt reglemen-
teorde, eischie van de nienw toegelaten tusschenpersonen geen cautie.
Door geen enkelen schrijver vind 1k er op gowezen, dat door het
stilzwijgere van den wetgever op dit punt cen terugtred van belang
gedaan werd.

Tnderdaad is deze frontverandering niet van zoo groote beteekenis
geweest, als men wel zou meenen. Natunrlijk vertegenwoordigt eenc
ruime borgstelling der benrshandelaars in theorie eene reserve, waarop
zij in tijden van nood kunnen leragyallen; maay feitelijk wistte dit
onder het ancien régime alle waarde. Want hoewel in de wetgeving
scrupnleus de bepaling opgenomen wordt:

de quel cantionnement, I'intérét an denier vingt, sans retenu, leur
sera payé annuellement par la garde du trésor royal,

zal ien wel niot gelooven, dat de hoofdsom intact in de koninklijke

L) loplaats van L. 60.000 in onroerende goedsren, kon men met T 40,000
gpecie volstaan., Dib alternatief. hestaat niet meer; thans wordt de cauotle in
geld geateld. { 3
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schatkist geborgen lag. Het is nict waarschijnlijk, dat de regeering,
die, door gelduood gedreven, zieh niet ontzag de hours op het ergst
te demoraliseeren, een bedrag van over de twee willioen livres, dat
haar in 1781 uit do verplichte cautie der Agents de change {oe-
vloeide, zorgvuldig voor het aangewezen doel bewaard zou hebben.

192, Intusschen bleek de heilzame invleed van het cautionne-
ment nicttemin erkend te worden, wanueer een behoorlijk gebruik
van het aldus verkregen geld gewnarborgd was. Althans de wet
van ventdse an IX eischt de zekerheidsstelling wederom en het is
eindelijk het Arété van germinal van hetzelfde jaar, dat voor het
eerst de opsomming van bepaalde verplichtingen bevat, waarvan de
- niet behoorlijke nakoming op de gestorte cautic te verhalen is,
Arvt, 12 lwidt:

Le cantionnement des Agents de change sera spécialement affects
4 la garantie des condamwations, qui pourront dtre PEONONCOES
contre eux, par swile de l'evercice de lewrs fonclions 1,

Deze bepaling is geheel in overeenstemming met de positic van
officier ministériel, door den Agent de change bekleed 2. Toch is
de zekerheidsstelling eene verplichting, die evenzeer bestaanbaar
blijlt bij eene organisalic der financieele markt, waaraan het
monopolie vreewmd is.  Maar bij het hestaan van een monopolie
doet de verplichting tot het stellen eener cautie, zich als een
onafwijsbare eisch voor. Immers, wanneer de wetgever den par-
ticulier noodzaakt, ter beurze als regel van de hulp van con be-
paaldelijk aangewezen tusschenhandclaar gebruik te maken, dan
wordt het zijn plicht te zorgen, dat de belangen van dien par-
ticulier zoo goed mogelijk gewaarborgd zijn. Deze gedachiengang
komt tot mitdrukking in den praeambule der wet van ventdse an IX.

Il faut dome, que ces intermédiaives soient désignés par le gou-
vernement & la confiance publique, et que le négociant qui les
emploie, trouve dans un cantionnement le gage de T'expiation de
leurs erveurs et de leurs fautes, g%l leur en echappe.

1) Eene bepaling, die nog steeds goldt, in ovareenstemming meb art, 2102, 7°

Code civil,
%) Nummer 104,
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193. Dit begingel vond in tal van bepalingen bevestiging;
voortdurend blijkt het groote belang, dat door den wetgever aan
de cautie wordt toegekend.

766, toen de web van 28 April 1816 in art. 95 voorschreef, dat
de Agents de change, de verhovging hunner eautic nict voor het
einde des jaars gestort hebbende, van hun ambi vervallen verklaard
zouden zijn '. Zd6, toen het Arrété van prairial an X in arl. 13,
al. & en 3, bepaalde:

Lorsque le cantionnement aura été entamé, 'agent de change
gera suspendn de ses fonetioms, jusqu'a ce qu'il 'ait complété
enticrement, conformément & Iarrété du 29 germinal an IX 2

Les noms des agents de change ainsi suspendus de leurs fontions
seront affichés & la Bourse.

766, toen het keizerlijk Decreet van 1 October 1862 den Agent
de change uitdeukkelijk verbood, den voor gijne aanireding gevor-
derden eed af te leggen, alvorens hij bewees zijne cautie in de schat.
kist gestort te hebben. Kene bepaling, die in de bewoordingen van
art. b van hef Decreet van 1890 zonder twijfel hevestiging vindt.
Z60 eindelijk daaruit, dat het geeischte bedrag der zekerheidsstelling
voortdurend aangroeide. [mmers, daar de fondsenhandel een steeds
grooteren omvang verkreeg en zoodoende ook het risico, aan de uit-
oefening wvan hot ambt van Agent de change verbonden, geacht
moest worden aan te groeien, pleit het voor de crnst van de be-
doeling des wetgevers, dat hij steeds hooger cautie vroeg. Bij de
wet van 2 Juli 1862 kwam eene deflinilieve regeling op dit punt
tot stand. Deze wijzigingswet van den Code droeg de regeling van
alles wat op hei bedrag der gevorderde zekerheid betrekking had,
aan réglements d’administration publique op; zonder dat evenwel
het geeischte hedrag de fr. 250,000 overschrijden mochs 3.

Het keizerlijk Decreet van 1 October van hetzelfde jaar maakte
van deze bevoegdheid gebruik en stelde de volgende regeling vast:

1) Eene koninkljjke ordonnantie van I Maart 1820, verlengde dezen ainds lang
verloopen termijn, nog eens met twee maanden !

2y Avs. 12, al. 2.

8) Zie het gewijzigd art. 90 v, d. Code.
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Cautionnement des Agents de change
prés
les Bourses, pourvues d'un Parquet.

Résidence. dgggelﬁ;:. | Cautionnement.
Parsoe a0 . 60O fres. 250,000
Lyon . . . . . .| .91 — 40,000
Bordeaux. . . . | L) —  30.000
Marseille, . . . . 19 —  30.000
Toulouse . . . . 8 | - 12000
Lille . . . . . . 6 " — 12,000
Nantes® . .., . . 6 - 10.000

194. Aan het bedrag der gesielde zekerheid is nog con bijzonder
belang toe te kennen. Herhaaldelijk toch zal men in de beurswet-
geving voorschriften ontmocten, waarvan de naleving gesanctionneerd
wordt door hoeten, die in cvenredigheid met de door den Agent
de change gestorte cautie worden bepaald.

Zoo stelt art. 8 van de wet van ventdse an X op alle schennis van
het beursmonopolie een hoete, die ten hoogste 1/, ten minste Y/, van
het cantionnement zal bedragen. Deze wijze van bepaling gaf tot
moeilijkheid aanleiding. Was de hoete zelf in an 1X gefixeerd cn
voor goed op lfg 4 1/, der toen geeischte cautie, fr. 60.000, be-
paald? Of was van stonde af aan slechts de verhouding, /5 & Yo,
vastgesteld en kon het hedrag der bocte dus dalen of rijzen P

De jurisprudentic besliste, dat het laatste het geval was 2, Toen
m 1859 het heruchte vonmis tegen de Coulisse gewezen werd, zagen
alle beschuldigden zich tot de betaling van fr. 10.500 veroordeeld,
gelijk staande met '/ van de toenmalige ecantie.

1) Déerct lmp. du 30 janv. 1869,
2y Zie o.uw. Cour de Cass. 19 janv. 1860, 8. 1860, 1, 481,
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Salzédo v verzet zich tegen deze opvatting. Niet alleen op grond
der enormiteit, die, het gepleegde delict 1n aanmerking genomen, in
gene masimumboete van over de fr. 40.000 zou gelegen zijn, maar
sterker nog, omdat zoodoende elke penale =amctie zou ontbreken,
wannecr de wetgever hct cautionmement mocht willen afschatfen,

Krachtiger argument nog geeft Lyon-Caen 2, die opmerkt, dat
de wetgever van an IX nimmer eene progressieve hoete kan gewild
hebben, omdat art. 9 der wet van 28 ventoge uitdrukkelijk bepaalt :

Le cautiounenment ne pourra exedder, pour les agents de changs,
Ja somme de soixante mille francs.

195. Gaan wij thans nog na welke vorderingen op de gestelde
zekerheld bij voorrang verhaalbaar zijun. Reeds vermeldden wij het
voorschrift op dit punt, dat in arb. 12 van het Arrété van an IX
vervat is 3. Thans moet de redaetie van dat artikel nadere be-
schouwing vinden. _

Wat is onder de uitdrukking: ,,par snite de l'excreice de leurs
fonctions” te verstaan? Reeds in 1827 maakte het Hof van Cassatie 4
dit wit: :

Attendu que, d'apres les lois relatives aux fonctions d'agent de
change, lo privilége sur le cautionnement, n'est accorde, gu'aux
eréances resuliant d'actes pour lesquels le créancier éfait forc? par
la loi d'employer le minisiére de Uagent de change.

Alzoo moet verhaalbaarheid bi voorrang nict toegekend worden
aan  vorderingen, ontstaan uit eene financiecle handeling, die men
door den Agent de echange verriehten liel, niel omdat de wet
zulks gebiedl, waar omdat men zich vrijwillig tot hem wendde.
Bijvoorbeeld, wanneer men hem opdraagt niet officice] genotcerde
[ondsen te verhandelen of geld & deposito te nemen. Privilegia
stricti juris! Dat adagium geldt ook hier. De gestelde zekerheid is
in de coerste plaats slechts voor zoogemaamde ,,faits de charge”
verbonden.

1y pag. 110 aq.

2 IV, 904.
9] Zie nummer 192,
4 Chambre des Req., 10 mai 1827. — Zie Dallor, Répertoire, V° Bourge

de commeree, Wo, 387.
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Over deze feiten treedt Crépon in uitvoerige, casuistische be-
schouwingen 1. Als eerste voorbeeld kan zeker de nalatigheid van
den Agent de change bij de levering van gekochte stukken, of hij
de betaling van den opbrengst van fondsonverkoop aan den last-
gever, genoemd worden. Daarvan zegt Crépon:

Ce sont 1& des conséquences nécessaires de l'opération de vente
oun d’achat; epération pour la validité de laguelle, Vintervention de
Pagent de change egt obligatoire.

BEvenzeer is als ,fait de charge” te beschouwen het onrechtmatig
gebruiken der dekking, den Agent de change door den cliént ter
hand gesteld. Deze ,converture” toch hangt 266 nauw met de
verhandeling van fondsen, waarvoor de tusschenkomst van don Agent
noodig is, samen, dat misbruik daarvan — aanwenden ten eigen
bate of ter afwikkeling van andere overeenkomsten — nood wendig
te beschouwen is als eene handeling door den lasthebber gepleegd
in de nitoefening zijner hediening.

196. Tindelik verdient nog opmerking, dat een wet van 25
nivose an XIII, (15 Januari 1805) de bepaling van het Arrété
van an IX op dit punt asnvalt. Tevens wordt daarbij cene rang-
orde van praeferentie vastgesteld.

Art. 1, m fine, lnidt:

(Le cautionmement est affocts:)
par sceond privildge an remboursement des fonds, qui leur avaient
6t6 prétés pour tout ou partie de leur cautionnement; et subsidi-
airement, an paisment, dans Dordre ordinaire, des crdances particn-
licres, ini seraient exigibles sur ens.

De laatste zinsnede had desnoods achterwege kunnen blijven,
Immers do gestelde zekerheid blijit het eigendom van den Agent
de change en zijne privé creditenren — als hoedanig dus ook allon
te beschouwen zijn, die ecue vordering ontleenen aan eenc financiccle
handeling, dic geen fait de charge nitmaakt — hebbon natnurlijk
het recht hunne protenties op elk onderdeel van ijn vermogen te
vethalen, zoodra dit niet meer ten behoeve van bepaalde schuld-
eischers bj voorkeur verbonden is,

1) 281—290.
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Belangrijker iz het voorschrift, in de eerste zinsnede vervat.
De’ daarin genoemde rechthebbenden zijn elders T omschreven als:
woaillenrs de fonds des caalionnements en numéraire.” Het was niet
meer dan billijk, dat de wetgever hun een voorrecht op de gestelde
sekerheid schonk, Maar het zom strijdig geweest zijn met de bedoc-
ling, waarmede de cautie in het leven geroepen is, wanneer dit
meer dan ecen voorrecht van den tweeden rang was goweest 2.

197, Véor zijne installatie rust op den Agent de change nog
slechts de  plieht van eedsaflegging, reeds in een der oudste wets-
bepalingen vermeld. De ordonnance de Philippe-le-Bel, portant com-
mandements et défenses 3, zegt

Et nuls ne puist user de courretage, sans que il aura fait le
germent, 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 eerst
in de Articles en forme de statnts van 1684 wordl de eisch weder
met zoovele woorden gesteld en tegelijk de inhoud van den eed
voorgeschreven :

de bien et fidellement oxercer le dit état, garder et observer les
ordennances, arrests et réglemens, ensemble les délibérations faites
ou i faire, :

De wetgover zocht in de eedsaflegging niet slechts een waar-
borg voor zichzelf, maar evenzoor voor de Agents de change tegen-
over elkander. Voortdurend blijft de verplicliting hierna gehandhaafd.
Zelfs tijdens de revolutic werd 7ij gesteld en toonde men dus de
begrippen vrijheid en losbandigheid wdl te willen scheiden, Het
heelt geen nut alle bepalingen op dit punt na te gaan. Zekor werd
intusschen geen afgelegde eed in den loop der tijden meer geschon-
den dan deze; alleen reeds wit de wetgeving blijkt dit voortdarend,

Het Decreet van 1890 verlangt thans in art. 5, dat de eed als

1) Déeret impérial du 14 Dée. 1853,
%) Zie voor de formaliteiten, ter vitoefening van dit verhaal te vervallen:
artt. 2—4 der wet van 25 nivese an XIII, Voorts Décrets du 28 aofit 1808

ot du 22 dée. 1812, concernant le privildge du 2e ordre sur lo cautionnement.
% Yan Januari 1312. '
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regel voor het tribunal de comwmerce zal worden afgelegd. De in-
hond, eervolle en eerlijke waarneming der bediewing, is zeker voor-
gzichtiger geformuleerd, dan in 1684 en lang daarna hel geval was.
Woellicht is het nog wenschelijk te vermelden, dat naast dezen ,ser-
ment professionnel”, art. O van het Arréié van germinal an IX, een
politieken ced ecischte. De Agent de change moest trouw aan de
grondwet zweren. Fen Deercet van 1 Maart 1848 schafte deze yver-
plichting weder af, bepalende:

Les fonetionnaires publics de lordre administratif et judiciaire
ne priteront pas de serment.

Zij, die er zich op beriepen, dat krachtens deze redactic miet
alleen de politicke, maar ook de ambtseed verviel, werden in het
ongelijk gesteld 1.

198. De verplichtingen, die door den Agent de change bij de
waarneming  zijner werkzaamheden vervald moeten worden, zijn,
gelifk van zelf spreekt, heel wat talrijker, dan die, welke de. zoo-
even besproken groep vormen.

In de ecerste plaats is de Agent de change verplicht sijne mede-
werking te verleenen, zoodra deze voor de verhandeling van officicel
genoteerde fondsen gevorderd wordt. Eene verplichiing, die wederom
als een zuivere weerslag van zijne positie als officier ministériel te
beschonwen is. IIij is door de wet bij uilsluiting bevoegd verklaard
tot het verhandelen van het meerendeel der fondsen. Was het liem
mogelijk zijne medewerking te weigeren, dan zouw, in overcenstem-
ming met wat wij vrocger opmerkten, de omzet dier fondsen nog
slechts door middel van een eontrat direct kunnen geschieden.
Uit deze redeneering volgh natuurlijk, dat het weigeren van elke
handeling, dic nict tot zijn wettelijk gemonopoliseerden werkkring
behoort, bv. het nemen van geld & deposito, den Agent de change
wel degelijk vrijstaat.

Intusschen noemt de wetgever zolf enkele personen, aan wic i
hunne diensten niet mogen bewijzen,

1) Zie Mollot, 1, 114, naot 1.
Van 1852—1870 kende men wederom den polisieken ced, ook veor do
Agents de change.
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199. Tiertoe behooren in dec ecrste plaats, alle gefailleerden.
Het Arrété van prairial an X bepaalt in art. 135:

Ne pourront les agents de change négocier aucune lettre de
change ou billet, appartcnant & des gens, dont la faillite serait
connue,

Ken zware straf wordt op schennis van dit verbod gesteld; een
verhbod, dat te heschouwen is als eene krachtige aanvulling van
het bheginsel, krachtens hetwelk de toegang ter beurze aan gefail-
leerden ontzegd is'. ,,Sanvegarde de la profession at du public”,
.zegt het Manuel terecht!

Intusschen levert de bovengenoemde redactie moeilijkheid op,
door het gebraik der woorden: ,,gens, dont la faillite serait connne,”
Is het de bedoeling des wetgevers, dat de Agents de change niet
behooren mede te werken aan de afsluiting van transacties, die
maar al ie dikwijls ten docl hebben, het vermogen van den last-
gever buiten het bereik van zijne schuldeischers te brengen? Mollot 2
weent van met. Slechts wanueer de faillieiverklaring door den rech-
ter uitgesproken 1s,

E

moet de Agent de change de uitveering van
een gegeven last weigeren, Deze meening wordt ook bevestigd dvor
het beter gestelde art, 11 der wet van 8 Mei 1791, sprekende van:
snégociants, dont la [aillite serait déelarde ouverte.”

200. Voorts is de Agent de change verplicht, zich te ver-
zekeren van de identiteit en handelingsbevoegdheid zijner lastgevers.
Indien bijvoorbeeld wmocht blijken, dat hij aan de corbeille fondsen
verkocht had, die bij nader inzien niet het eigendom of ter be-
schikking waren van zijn lastgever, dan zou de Agent de change
ongetwijfcld tegenover zijn collega aansprakelijk zijn voor het daar-
uit voortgevloeide nadeel.

Is de lastgever den Agent de change persoonlijk onbekend, dan
15 hij ougetwijfeld gerechtigd de beursorder te weigeren; verplicht
daartoe is hij niet Niet altijd is dit zoo geweest. Art. 11 der wet van
8 Mei 1791 stelde dit geval volkomen gelijk met het in nummer
199 genoemde. Het verbood zoowel clke verhandeling ten behoeve
van gefailleerden, als van alle ,particuliers non connus et non

1} %jo nummer 28,
2} 1, 433, 434.
12
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domieiliés.” Buchére meent, dat uit de niet herhaling van dit voor-
schrift door het Arrété van prairial de afschaffing voldoende blijkt.
Hoe dit ook zij, de practijk beschouwde het verbod blijkbaar uitslni-
tend op grond van den exceptioneelen toestand in 1791 getroffen
en hondt er sinds lang geen rekening meer mede. Het is dan ook
niet in overeenstemming te brengen met de eischen van het heden-
daagsche beursverkeer L,

201 Een tweede verplichting werd, lang geleden, uitdrukkelijk
i de beurswetgeving vermeld. Reeds het Arrest du conseil van
September 1724 bepaalde in art, 25:

Les agents de change seront fenus de se trouver toms les jours
a la Bourge, sans qu'ils puissent s'en dispenser pour quelque cause
iqne se soit: si ce n'est en cas de maladie.

Nog eenmaal vind ik dil yoorschrift, in 1786, herhaald; daarna
niel meer. et is mijns inziens dan ook onnoodig, dat deze plicht
met zoovele woorden opgelesd wordt. Timers vleeit het bestaan
daarvan voldoende wit het karakter van den Agent de change voort.
In de practifk moet hij den Syndic bij voorgenomen afwezigheid
schriftelijk waarschuwen. Zijn vertegenwoordiger mag onder geen
voorwendsel rechtstreeks met cen Agent de change handelen. Moe-
ten or transactics afzesloten worden, dan heeft hij zich tot een
collega van den alwezige te wenden, die ze in uijn naam afsluit.

202. Dit alles klemt te meer, omdat de Agent de change tot
de persoouljke waarneming wijner functies verplicht is. Doch op
dit pant levert hel nagaan der geschiedenis meer resnltaat.

Reeds het Arrest van 1639 eischte dezen waarborg van betronw-
baarheid bi] de afsluiting der beursorders. In dien maatregel wordt
gesproken van:

les agens de banque et change, ausquelz Sa Majesté deffend de
favoriser ni prester lsur noms.

De bewocegredenen voor het opnemen deser bepaling zijn niel ver
te zocken. Zoodra willekeurige derden de Agents, mét hunne mach-

1) Men zie voorts in dit verband: artt, 58 en 61 van het Deereet van 1890.
(bijlagon, pag. 85, 36).
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tiging, konden vervangen, zou het monopolie zijne beteckenig ge-
heel verloren hebben. Deze toch berust op de toevertrouwing van
het ambt aan een uitgelezen schaar. Is het voorschrift in 1639
overigens onduidelijk gesteld, de juiste beteckenis, daaraan toe te
kennen, blijkt nit de herhaling in de Articles en forme de statuts
van 1684, waarvan art. 12 luidt: .

Seront tenug lezdits agents d’exercer leurs charges en personnes,
sans commettre pour eux, ny prester leurs noms directement, ni
indirectement a tous facteurs, commis et autres, de quelque gualits
et condition qu'ils soient.

len verbod van wijde streklang! De stellige bewoordingen,
waarin het verval is, ontszeggen den Agent de change alle hulp van
eenige beteekenis bij het waarnemen zijner functics. Wel kunnen
zij zich door schrijvers en klerken laten bijstaan bij het voeren van
het inwendig beheer hunner charge, maar zij mogen geen commiezen
aanstellen, die voor hen per procuratie teekemen of iransacties per-
soonlijk afsluiten.

Bij de behandeling van de organisatie der Agents de change zal
ons blijken, hoe gaandeweg dat strenge verbod verzacht werd.
Voorshands vinde slechts vermclding, dat het op het Grand-parquet
nog in zijn volle kracht geldt

203. Eindelijk de laatste verplichting, die geacht kan worden
tot dezc groop te hchooren: de bewuring van het ambtsgeheim.
Reeds mochten wij opmerken !, hoe grooten invloed het bestaan
van deze verplichting op de rechtspositie van den Agent de change
heeft. De beweegreden, die den welgever tot hel voorschrijven van
dezen plicht leidde, is niet ver te zocken.

De eerste maal, dat van het secret professionnel gesproken wordt,
geschiedde dit niet met zooveel woorden. Het Arrée du conseil
d avril 1689, dat de, in het vorige jaar pas ingestelde, boursc
commune herriep, grondde dezen maatregel op de overweging, dat
hot stelsel, waarnaar de stortingen ten belioeve van dit gemecen-
schappelijk fonds gecontroleerd werden, Let den Agents de change
onmogelijk maakte, het geheim omtrent de hun toevertrouwde trans-
acties te bewaren.

1) Nummer 109,
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Si la susdicte bourse commune avait lieu en cette ville de Pariy
ce serait fermer toutes les bourses et ruynor entitrement le crédit
de toutes sortes de persomnes, @ cause que ceux quiont des deniers
a negotier ne veullent estre cogneuz, won plus que cews qui em-
pruntent.

Daargelaten of deze redeneering op zichzelf steekhoudend was,
moet er op gewezen worden, dat het arrest, blijkens de gecnr—
-siveerde woorden, de noodzakelijkheid van bewaring van het ambs.
geheim erkende, ook al werd de verplichting daartoe nog niet
uitdrukkelijk opgelegd.

Eerst in 1708 wvindt men haar aldus vermeld. Het reglement,
vervat in de Letfers-Patentes d’octobre 1706, zegt in art, 8:

Attendu que le secret est absolument nécessaire dans les négoci-
ations de bangue et change, il a esté convenu que le secret des
negociations ne pourra estre révélé.

Op deze woorden van let uiterst verward gestelde artikel komt
het aan. Zij zijn in overeenslemming te achten met de nog ter
henrze gebruikelijke zegswijzc: ,.position visée, position perdne”.

Toch zou uit den aangehaalden tekst misverstand kunnen voort-
vloeien; immers lo scoret des négociations wordt juist niet geser-
biedigd. Integendeel, de wet schrijft voor, dat de verhundeling van
fondsen tler beurze in het openbaar moet geschieden; koers en
hoeveelheid worden met luider stemme gencemd. Dus omzweeft de
eigenlijke verhandeling, de afsluiting der overeenkomst tusschen twee
Agents de change aan de corbeille, geenerlei geheim. Maar op de
verhouding tnsschen de agents en hunne lastgevers moet men hier
het oog vestigen Daarop alleen is toepasselijk de omschrijving,
dic Savary van het ambtsgeheim gaf: ,,tout voir, tout entendre et
ne rien dire”! Bij de ,,négociation” zou men daarmede zeker niet
ver komen.

204. De Agent de change behoort almoo slechts den naam van
zijn lastgever en oventueel de bijzondere omstandigheden waarin hem
de last gogeven werd, te verzwijgen, Maar die verplichting is dan
ook absoluut. Hoe absoluut, blijkt uit eene consequentie, die ik in
het Reglement van 30 Augusius 1720 aantrof.
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Art 4 bepaalt:

Lorsqwun agent de change sera en conférence avec quelqua
hanquier, négociant ou autre pour quelyue négociation, mn gacond
agent de change survenant, me pourra les écouter, ni les interrompre.
Sans néantmoins, que la libertd soit ostée audit banquier, négo-
ciant ou autre, de conférer en particulier avec le dernier, méme de
conclure avee luy, 8'il le juge A propos, plustost quiavec le premier.

Findelijk, in 1724, vindt men de sirekking der verplichting dui-
delijk bepaald. Art. 36 van het Arrest du conscil van September
schrijft voor:

Les agens de change ne pourront nommer dans aucun cas les

personnes, qui les auront chargés de mégociations, ausquelles ils
seront tenus de garder un secret invielable.

Alleen op de verhouding tusschen lastgever en lasthebber ziet de
voorgeschreven bewaring van het awbtsgeheim.

Dit beginsel, eens gevestigd, blijft bestaan. Voortdurend vinden
wij het in do beurswetgeving herhaald !, totdat eindelijk het Decreef
van 1890, in art. 40, de verplichting handhaaft in dezelfde termen,
als in 1724 gebruikt werden 2.

205. Intusschen, al bleof naast dit theoretisch voorsehrift ook
de practijk ongetwijfeld denzelfden eisch stellen, over den omvang
der opgelezde verplichting liepen de meeningen weldra scherp viteen.
De op dit pant onistane controversc werd geboren uit het feit, dat
meerdere vitzonderingen op de nakoming der verplichting gaande-
weg een plaats vonden,

Het Decreet van 1890 sowmt deze uitzonderingen eindelijk ten
gotale van drie op; de beide cerste worden recds in heb Arrété
van prairial an X aangetroffen. Na de verplichting zelve gesteld
te hebben, vervolgt art. 40 van het decreet:

1) Slechts éénmanl werd dit onderbroken. De wet van 8 Mei 1791 eischte
het secret professionnel nick meer. Of dit cr op wijst, dat men het onnoodig
achtte, daar de eischen van den handel zelf de bewaring van het geheim
tegenover de lustwevers voldoende waarborgen, dan wel, dat de wetgever
van plan was de verplichting opnieuw te stellen in de reglementen, die
f_ﬁl‘stﬂnd afgekondigd zouden worden, in overeenstemming mob ark. 2 van
genocemde wet, wil ik in het midden laten.

2) Tene penale sanctic volgt thans uit avt, 878 Code Pénal.
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4 moins que les partics ne consentont A atre nommées ou que la
nature de 'opération ne lexige ot sans préjudice du droit dinves-
tigation, qui appartient 3 la Chambre syndicale aux termes de
Particle 22 et qu'elle wexerce elle-méme que sous le geeau du seeret
professionnel,

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 uitdrukkelijk
vermeldde? Ben vraag, dic bevestigend beantwoord moet worden,
wanueer men meent, dat het ambtsgelieim uit een oogpunt van
algemeen warktbelang opgelesd werd, ontkennend, indien znlks
slechts in het belang der betrokken partijen het geval was !, Naar
mijn oordeel gaan algemeen en bijzonder belang hier zoodanig
samen, dat zonder de nitdrukkelijke toestemming des wetgevers
partijen niet tot ophefling der verplichting zonden mogen besluiten.

207. De tweede nitzondering geeft tot nitvocriger beschouwing
aanleiding: ,,;4 moins que la nature de I'opération ne l'exige”;
ziedaar een zeer elastisch gestelde bepaling, waaruit bij toepuassing
ongetwijfeld moeilijkheden mocten voortvlocien., Aan haar wijt
Crépon * eene zich in wetenschap en rechtspraak gelijkelijle open-
barende strooming, die ten doel heeft, de verplichting tot bewaring
van. het ambtsgcheim voor den Agent de change, onevenredig tot
de bedooling des wolgevers, te beperken. Fene tendens, die, volgens
de gezaghebbende meening van den schrijver, niet anders, dun als
gevaarlifk en als gelieel tegen den tekst der wet mdruischende, te
beschouwen is.

Het was in en naar aanleiding van een beroemd arrest van het
Hof van Lyon, den 8Sen Juli 1883 gewezen ¥, dat beide opvat-
tingen duidelijk tot uitdrukking kwamen.

208. De zask was deze.

Kene naamlooze vennootschap, 1’Association Financiére, was den
10en Augustus 1881 te Liyon opgericht, met cen kapitaal van 60

1) De laatste opvatting doclf Lyon-Caen, tame IV, pag. 625. Do Tilly
meent hetzelfde op blz. 125; daarentegen staat hij op pag. 135 de Berstee-
nosmde zienswijze voor.

2) pag. 259 sq.

3) Zie Sirey 1888, 2, 198 en noot wvan Lyon-Caen,
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millicen franes. Terstond bij de inschrijving werd op de aaudeelen
509/, gestort cu het was dus volkomen in overeenstemming met
het goldende vennootschapsrceht L, dat de algemeenc vergadering
van 20 September besloot, de mogelijkheid te openen, de op naam
lnidende aandeelen der vennootschap in aandcclen aan toonder te
converteeren.

Yene andere vennootschap, 1'Omnium Marseillais, oorspronkelijk
inschrijfster op 100 aandeelen, maakte van dit recht gebruik en
liect daarna de helft van dat bezit ter beurze van Lyon deor den
Agent de change Holstein verkoopeu.

Tumiddels werd, bij vonnis van 13 Mei 1882, de Association
PFinancitre [ailliet vorklaard. De gerechtelijke liquidateur maande
alsnu de oorspronkelijke inschrijvers aan, overeemkomstig art, 3,
lid 2, der vennoolschapswet van 1867, de aandcelen vol te storten.
Voor het tribunal de commerce van Lyon gedaagd, riep de Omnium
Marscillais den heer Holstein op, ten einde hem te noodzaken de
namen te noemen van de personen, die de 50 aandeelen van haar
gekocht hadden, om zoodoende van hen de voor de volstorting —
waartoe per slot van rekening de ocogenblikkelijke eigenaar van het
aandeel gchouden is — benoodigde som terug te kunnen vorderen.
Holstein noemde thans zijuen collega Thouverey, waarmede hij de
overeenkomst afgesloten had. Meer kon hij niet noemen, want de
lastgevers van Thouverey waren hem begrijpelijkerwijze onbekend.
Thouverey echter weigerde zijne cliénten te nocmen, zich beroepende
op het ambtsgeheim,

209. Ilet tribunal had alsno nit tc maken, of onder de woor-
dem: , moins que la nature de V'opération ne l'exige™, ook het

1y Loi du 24 juillet 1867, sur les Sociétés,

Art. 8. — Il peut &tre etipulé, mais sculement par les statuts constitutils
de la rociété, quo les actions ou coupons d’actions pourront, aprés avoir
été libérés de moitié, étre convertis en actions au porteur par la déli-
bération de V'assemblée générale,

Seit que les actions vestent nominatives aprés cette délibération,
goit guclles aient été converties on actions au porteur, les souserip-
teurs primitifs qui ont aliéné les actions et ceux auxquels ils les ont
cédées avant le versemont do moitié, restent tenums au paiement du
montant de leurs actions, pendant le délai de deux ans, & partir de
la délibération de Vassemblée générale.
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onderhavige geval begrepen was, Het ontkende dit; den Agent de
change was het nict geoorloofd de nawen der koopers op te geven,
het ambtsgeheim behoorde ongeschonden bewaard te blijven; eenc
meening, die in bovengenoemd arrest van het Hof van Lyon be-

vestiging vond 1,

Considérant, que de tout ce qui préeéde, il resulte que le sous-

scriptenr  primitif, vendeur de titres au porteur, qui a effectud los
versements complémentaires, n'a de recours que contre celui gui
Possede les actions au moment de I'appel de fonds;
Qu'il faut dés lors, qu'il commence par prouver, i I'aide des moyens
ordinaires, que cclui contre lequel il veut agir et dont il demande
le nom est le dernier détenteur, sans quoi la wiolution du secret
DProfessionnel ne serait qu'un moyen d'instruction, pour lni permetire
d’arriver par une série fl"appe]s en cause a connaiire ce dernier
détenteur,

210. Hevig is dezo beslissing  door Lyon-Caen aangevallen 2,
Die het doel wil, wil de middelen, is de zinspreuk waaronder hy
te velde trekt. ITet Ilof van Liyon, zegt hij, geeft toe, dat den
oorspronkelijken inschrijver een recht van verhaal tegen den cogen-
blikkelijken houder van het nict-volgestorte aandeel tockomt, maar
aan den anderen kant ontneemt het den eerste het eenige middel
om dit recht wit te ocfenen. De oorspronkelijke inschrijver, de
versehillende cessionnarissen en de oogenblikkelijke houder, vormen
als het ware de onmisbare schakels van één keten; men kan de
laatste niet vinden, zonder corst alle overige door zijnc handen te
hebben laten glijden. '

Eet is volkomen waar, dat op deze wijze de openbaarmaking van
den naam der tusschentijdsche hoanders slechts sen middel wordt, om
zoodoende door een recks van »appels en cause” tot de kennis van
dien laatsten louder te komen, gelijk het Hof van Lyon alleszins
juist zegt. Maar daartegenover geldt de overweging, dat het aan-
wonden van dit middel absoluut noodzakelijk i,

211 Door Crépon is op desen aanval een afdoend antwoord
gegeven.

1) Eindelijk gaf de Chambre civile van het Hof van Cassatie den 29en Juni
1885 eene censluidendo beslissing, — Sirey 1886, 1, 17.
4 Birey, t.a.p.
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L’axiome, qui veut la fin veut les moyens, est sans doute un
axiome de bon sens; mais encore faut-il voir, si les moyens yu'on
veut faire admettre, ne sont pas la négation de la fin, que s’est
propogé le législatenr.

Dat einddoel moge de bescherming der belangen van partijen of
van de geheele markt zijn, door onderschrijving van de door Lyon-
Caen verkondigde meening zou de bereiking van dat doel verijdeld
worden. Wat toch zou er van het ambtsgehoim overblijven, indicn aan
het verlangen der Omnium Marseillais werd voldaan? Vooral waar
het cen speculatief papier geldt, dat van hand tot hand gaat!
Terecht spreekt Orépon hier van eene jacht op de cessionarissen,

qun'on va lraguer & l'aide des agents de change, obligés de livrer
les noms de cette légion de spéeulatours d’oceasion, qui en tout
cas pour la plupart, ne se sont laissés aller an courant, que sur
la promesse de lo loi, que lewrs noms ne seraient pas connus of
demeureraient couverts par une obligation d'invielable secret!

Het komt mij onnoediz veor, zich ter versterking van dit betoog
nog op het rechiskarakter van het aandeel aan toonder te beroepen,
dat ecn wrecht van verhaal op de lusschentijdsche houders uvitsluit
on slechts den oogenblikkelijken houder aansprakclijk stelt voor de
verplichtingen — hier, die tot volstorting — die tot de verbintenissen
behooren, in het stuk uitgedrukt. De onvermydelijke grove schending
van hot ambtsgeheim geeft hier den doorslag. Kan waarljk de
inschrijver zijn recht van verhaal langs geen anderen weg wit-
oefenen, dan vergete men mniet, dat hij dit risico op zich naw,
toen hij 7ijn uiet-volgestort aandeel op naam in foonderpapier con-
verteeren deed .

212. Uit het voorgaande valt op te maken, welk een gevaar in
de redactie, & moims que la nature de l'opération ne l'exige, voor
de hehoorlijke handhaving van het seeret professionnel besloten ligt.
Wil men aan die woorden een ruimen zin toekennen, dan erkent
men des rechters macht, naar =zuiveren willekenr te beslissen, of
de wettelijke uitzondering in een gegeven geval al of niet van
toepassing s, '

Ly De wijzigingswet” van 2 Aug. 1898 brak met desze gehesle regeling.
Art. 8 bepaalt: Les actions sont nominatives jusqu'a leur entiére libération.
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Tot dezc gewaagde erkenning komt Buchire T :

Il appartient en offet aux tribunaux de rechercher si le recours
que ls vendeur veut oxercer contre P'achetour dont il réclame le
nom, resulte suffismmment de la négociation a laquelle I'agent de
change a servi d'intermédiaire, - pour quiil y ait lien d'appliquer
lexeption prévue par la Ioi,

Maar vat men de wettelijke uitzondering strikt op, dan is zij
alleen toepasselijk in die. gevallen, waarin de verbintenis nict kan
worden nagekomen zonder tot ophelling van het ambtsgeheim te leiden.
700 bijvoorbeeld bij de overdrachi cener inschrijving op het Fransche
grootbock, ien behoeve van een handelingsonbevoegde. Ilet is duidelijk,
dat in dit geval de noodige machtigingen, dic vooraf gevraagd en
verkregen mocten worden, het in acht nemen van een ,,secret
absoln” onmogelijk maken 2,

213. De derde uitzondering, die door art. 40 van het Decrost
van 1890 op de ongeschonden bewaring van  het ambtsgelicim
gemaakt wordt, bernst op de diseiplinaire macht, die aan de Chambre
syndicale over de leden van het Parquet toekomt. Zij zal verduide-
lijkt worden, waar de werklring dier kamer ter sprake komt 3,

Eindelijk vinde vermelding, dat het ambtsgeheim kan opgeheven
worden, wanneer de Agent de change gedwongen wordt, rekening
en verantwoording van den hem opgedragen last af te leggen,
Gewoonlijk 7al dit echter niet hot geval zijn, Immers wauneer cen
Agent de change met een collega eene overeenkomst afgesloten heeft,
kan hij volstaan met dions naam en het volgnummer te noemen,
waaronder de transactio aan den fiscus opgegeven werd. Ging do
Agent de change echter npar voie d’application” te werk, dan
bestaat er groot verschil van meening over dc gremzen van den
plicht van rekening en veranfwoording %,

1) pag. 81.

2} Crépon, pag. 277, 278,

%) Onder Hoofdst. III, afd. V: Chambre syndicale.
4) Zie du Tilly, pag. 127—135.
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IV. Verbodsbepalingen voor de Agents de change,

214, Steeds met hetzelfde doel, de verheffing van het peil van
den fondssnhandel, voor oogen, achttc de wetgever het miet vol-
doende aan de Agents de change zckere rechten te schenken en
hun bepaalde verplichtingen op te leggen, maar vaardigde hij bo-
vendien een aantal verbodsbepalingen uit, die alle de verrichting
van handelingen betreffen, welke nimmer in overeenstemming kannen
zijn met het door hem beoogde doel. De invloed ten goede, door
dit optreden op de fondsenmarkt wvitgcocfend, mag nict gering ge-
schat worden.

215. 1In de corste rjj der bepalingen van dezen aard vinden wij
van oudsher het verbod, thans in art. 85 van den Code vervat:

Un agent de change ou courtier ne peut, dans auncun cas et sous
aucun prétexte, faire des opérations de commerce on de banque
pour son compte.

Tl ne pen s'intéresser directement ni indirectement, sous son nom,
ou soug un nom interposé, dans aucune entreprise commerciale.

Aldus wordt den Agent de change het recht ontzegd, een persoon-
lijk belang te hebben bij de transacties, door zijne tusschenkomst
afgesloten. Een persoonlijk belang! Want een ambtelijk belang —
d. w. z. dat belang, dat de enkecle uitocfening van zijne functic als
officiec] tusschenhandclaar medebrengt — heeft de Agent de change
daarbij ongétwijfeld; het bestaat in zooverre, dal de wettelijke conr-
tage alleen dan genoten wordt, indien de opgedragen lasl tot uit-
voering komt.

Men vervalt niet in overdrijving, waumeer men zegl, dat dit
het belangrijkste verbod is, immer op de fondsemmarkt van Parijs
uitgevaardigd. De invleed, dic cr van uitgaat, is in hoofdzask
tweeledig.

216. .In de eerste plaats doet deze zich gelden in de bepaling
van art. 89 van den Code, krachtens welke een Agent de change, in
geval van faillissement, als banqueroutier vervolgd wordt. Inderdaad
staat deze bepaling tot genoemd verbod in logisch verband. Want wan-
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neer de Agent de change zich slechts wil beperken tot de uitoefe-
ning zijuer wettelike werkzaamheden, het voor rekening van anderen
afsluiten van overeenkomsten en de perceptie van het hicraan ver-
bonden loon, is het onmogelijk dat zijn bedrijf hem tot faillissement
voerb. Slechts wanneer hij zich een persoonlijk belang in de alge-
sloten overcenkowmsten heeft geschapen, kan dit het geval ziju 1.

Reeds een Arrét du conseil d’état vau October 1645, bevatte
in zijn considerans woordelijk deze overweging; en het Arrest van
_Augnstos 1720 verklaarde in art. 6 onomwonden:

En cas de faillite, leur procés leur sera fait comme bangueroute
fraudulense,

Nog verdient vermelding, dat art. 404 van den Code pénal de
straffen  door art. 402 op het bankroet of het frauduleus bankroet
gesteld, voor den Agent de change in het bijzonder verzwaard. In
het laatste geval zelfs tot travaux foreds 4 perpétuité | Onnoodig te
zeggen, dab geen rechtbank ooit deze bepaling toepaste. Trouwens
zal het Parquet als zoodanig het faillisement van den enkelen
Agent de change haast zonder uitzondering voorkomen.

217. In de tweede plaats werd het art, 85 een krachtig wapen
m de handen van de togenstanders der vrije markt. Daar toch
ontbreekt cene analoge bepaling. Op eene, voor de goede trouw in
beurszaken allergevaarlijksie wijze, kan de coulissier dc hoedanig-
heid van tusschenpersoon en partij in het contract beurtclings aan-
nemen. Dit tweeledig karakter, aan alle leden der Coulisse gemeen,
kan nict anders dan zeer ongunstig inwerken op den geheelen gang
van zaken. Wij komen daarop nader terug.

218. Gaan wij thans de geschicdenis van dit verbod van zelf-

1) Of bij grove zorgeloosheid, Do artt. 58 en 61 van het Decreet van 1890
toch, epenen hem de mogelijkheid, zijn bedrijif zonder risico uit te oofenen,
Heb eerste artikel doet dit, waar het contante affaires geldt; het tweeda,
voorzoover de overeenkomsten op termijn afgesloten worden.,

Ook natourlijk, wanneer hij opérations de commerce gaat verrichten, die
niets met zin positic van Agent de change te maken hebben. Masr dat
geval blijft hier onbesproken. Wij beschouwen het art. 85 slechts in verband
met het optredon van den Agent de change ter beurze. Alsdan kan men
van een ,verbod van zelfintrede” spreken.
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intrede in hoofdlijnen na. Eene ordonnantie van 13121 noemt het
beginsel voor de eerste maal. Zij bepaalt in art. VII:

que nuls courratiers d'avoir de pois® ne piust &tre marchant de
denrées dont il sera courratier.

Schoon hier slechts voor den goederenhandel gesteld, in over-
eenstemming met den toenmaligen werkkring der heurs, vinden wij
het verbod laler mel zooveel woorden op den geld- en wissolhandcl
van toepassing verklaard. Zoo vangt de ordonmance du commerce
van Maart 1673 aldns aan:

Défendons aux agens de banque et de change de faire ls change
ou tenir banque pour leur compte particulier,

In 1720 wordt dit voorschrift herhaald; de Revolutic brak met
het beginsel niet; de wet van 1791 stelt het verbod nitdrukkelijk.
Altemaal bewijzen, dat de wetgever in dezen maatregel een waarborg
van groote beteekenis yoor de goede trouw bij de afsluiting van
beurstransacties zag. Ten overvloede blijkt dit uit het Expesé des
motifs van den Code, waarin, met betrekking tot het verbod van
zelfintrede, gezegd wordt:

Ainsi cesseront des abus de confiance, fort rares sans doute,
mais dont les afflizeants exemples ont prescrit la prévoyance an
législateur,

Niet minder uit de woorden van den rapporteur Jard Panvillier:

L'espéce de confiance absclue, que doivent lenr accorder ceux qui
ont recours & leur ministore, nécessite cette mesure. T1 ne fant pas
qu'ils puissent s'exposer & compromettre les intéréts de leurs clients
en compromettant leur propra fortune par une entreprise hasardde
cu malhenreuse.

1) Ordonnance de janvier 1312 de Philippe-le-Bel, portant commandements
et deffenscs.
Reeds de Stabuten van Avignon van 1243, bevatten ecne analoge bepaling:
Statuimus quod coraterii mon sint participes emptionum vel aliorum
contractuum quorum sunt coraterii.
ci. Manuel, pag. 11, in ann.
%) d. w. z in goederen, voor weging vathaar.
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Geheel in overcenstemming met deze laatste woorden werd de
tweede zinsnede wvan art. 85 in den Code opgenomen.

219. De sanctie op het verbod van zelfintrede isin art. 87 van
den Code vervat, dat den Agent de change bedreigt met afzetting
en eene boete, die door het tribunal de police correctionnelle behoort
te worden opgelegd, tot ecen maximum van 3000 francs. Hoewel uit
deze redactie eenc andere gevolgtrekking zon kunnen gemaakt wor-
den, staat vast 1, dat niet alleen de boete, maar cvenzeer de ont-
zetling wit het ambt, door den rechter, geenszins door de admini-
stratie, moet worden uitgesproken. Tmmers het artikel spreckt van
wpeine” en deze kan slechts door een tribunal de répression opgelegd
worden 2, Belangrijk is het op te merken, dat art. 23 van het
Decereet van 1890 nitdrukkelijk bepaalt:

La révocation est prononese par déeret.

Nu mag het de adwinistratie vrijstaan, uit hoofde van andere
enveldaden aldus in te grijpen, zeker vermocht de wetgever van
lageren rang, die hier aan het woord 15, de bepaling van den Code
niet te ontzenuwen. Is dus cen Agent wegens zelfintrede aangeklaagd,
dan zal de rechter hem, buifen de administratie om, afzetten,

Naast dit alles bepaali art. 88 van den Code nog, dat de Agent
de change, die uit krachte van art. 87 wit zijn ambt ontzet werd,
nimmer daarin kan hersteld worden,

220. De vraag, of hier naast de penale ook eene civiele sanctic
staal, moet bevestigend beantwoord worden De Code toch bevat in
art. 87 nog de toevocging

Sans préjudice de Paction dos parties en dommages-intérsts;

wellk vorderingsrecht den belanghebbende reeds uit art. 1382 yan
den Code civil tockomt. De oudere wetgeving kende een veel
strenger burgerrechtelijke sanctic. Zoo verbood art. 7 van het Arrét
du comseil van Augustus 1720 (e zelflintrede,

1)y Na eene beslissing van het IIof van (Cassatie van 26 Januari 1858,
Sirey 1853, 1, 129,

) Aldos Lyon-Caen of Renault, 1V, 930-bis, in amn. 8. — Zie ook
Mollet, II, 664.
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le tout & peine de nullité des engagements qu'ils pourroient avoir
contractez.

Lyon-Caen en Renault ontkennen het bestaan dezer nietigheid
onder de hnidige wetgeving 1,

221. Nuaast dit verbod staat de nog steeds geldende stelregel,
die den Agenis de change het recht van bijzonder eonderlinge asso-
ciatie ontzegt, voorzoover zoodanige vereeniging op de uitoefening
van hun ambt betrekking zon hebben.

Het Decroet van 1890 bepaalt in art. 89:

Les agents de change ne peuvent former entre eux aneune aggo-
eiation particuliére pour les opératioms de leur ministére.

In deze redactic ligh tweeérlei beperking van het verhod besloten.
Slechts eene bijzondere vereeniging is den Agents de change ver-
boden, dat is eene associatie vanm iwee of meer leden onderling.
Immers het geheele Parquet vormt wel degelijk cenc algemeene
vereeniging, ten doel hebbende de ,,opérations du ministére”’ te
vergemakkelijken 2. Voorts is het den Agents de chango geoorloofd
eene bijzondere vereeniging te vormen, dic niet op de waarneming
Van hon ambt betrekking heeft; mits zij natuurlijk maar ZOTZEN,
dat deze nict met art. 85 van den Code strijdig is.

Voor hot eerst in 1724 opgenomen, bleef dit beginsel bij voort-
during in de wetgeving gehuldigd. De reden daarvan is m. i niet
ver te zocken. Zulk eene bijzondere vereeniging, hestaande in den
boezem der groote corporatie die wet cen gelijkluidend doel door
alle Agents de change gevormd wordt, zou lijnrecht tegen de geheele
oeconomie van het beursmonopolie indruischen, den ‘waarborg ver-
zwakken, die in de vervalling van het ambt van tusschenhandelaar
ter beurze door officieel aangestelde personen van groote botrouw-
baarheid, gelegen is.

Met dit alles moet niet verward worden het verbod, zich met
€en ander persoon dan een collega te associecren ten behoeve van
de uitoefening van het ambt. Ziedaar een voorschrift, dat thans
niet meer geldt. Hetzelfde kan omtreni de aloude ontzegging van

1) TV, 930-bis.

%) Zie onder Hoofdst. ITI, afd, V: Organisatie van het Parguet.
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het recht, zich te laten vertegenwoordigen, opgemerkt worden,
Beide bepalingen zullen behandeld worden, als de huidige regeling
op dit punt ter sprake komt 1.

222, Door art. 7 van het meervermelde Déerct imperial van 1
October 1862 werd den Agent de change het recht ontzegd :

d’avoir soit en Franee, sur une place antre que celle pour laquelle
ils auront d&té nommes, soit & I'étranger, des délégues chargés de
les représenter ou de leur transmettro dircctement des ordres.

Deze verbodsbepaling is nog steeds van kracht. Niets verbiedt den
Agent de change echter de orders, die hem van elders door middel
van een bevriend huis geworden, uit te voeren ; vandaar dat in de
practijk eene groote concentratie van beursorders te Parfjs plaats
voud, die tot vele moeilijkheden aanleiding geeft,

Overigens stelt de wetgever weinig verbodshepalingen  meer,
die voor ons onderwerp van helang zijn. Talrijke wettelijke out-
zeggingen hangen zoodanig met de techniek dor beursoperaties samen,
dat hare uitéénzetting buiten het kader van dit werkje valt. Het
verbod van allen handel buiten beurs of beurstijd werd reeds in
het eerste hoofdstul besproken, als smhenhangende met de meest
algemeene beginselen van beursorganisatie.

-223. Boesluiten wij deze afdeeling met een blik te werpen op
enkele verbodsbepalingen, die thays nog slechts historische beteekenis
hebben, maar toch de asndacht waard zijn, omdat hare uitvaardi-
ging een schakel vormt in de geschiedenis der Parijsche beurs.

Haast zonder uitzondering zijn doze verbodsbepalingen in  het
Arrest duo conseil d'estat van 24 Scptember 1724 vervat en dus
blijkbaar te beschouwen als buitengewone voorzorgsmaatregelen, door
den wetgever tegen mogelijkc onregelmatigheden in den hande] ter
beurze getroffen.

Buitengewone maatregelen; wanb daarin juist is do verklaring
hunner opheffing gelegen, dat onder meer normale omstandigheden
hunne handhaving onnoodig werd geacht.

706 het verbod, in fine van art. 32 van genoemd Arrest vermeld :

L) Hoofdst. LI, afd. 5, in fine,
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Sa Majesté fait trés-expresses deffenses aux agens de change de
faire aucune commission pour le compte des forains ou des estran-
gers, 4 moins qu'ils ne seient & Paris de la négociation.’

Fene bepaling, in volkomen overeenstemming met den praeambule
van den maatregel, die in de beurs van Parijs wilde zien:

une place ot les négociations puissent estre faites entre gens
connus,

en met de beperkende voorschriften omtrent den toegang tot de
beurs !, Zoodoende moest een einde komen aan de orders, die onder
een aangenomen naam gegeven werden, speculafieve manoeuvers,
die aan de wilde koersschommelingen in de thans ontraimde rue
Quincampoix een nieb gering anndeel hadden gehad 2. Begrijpelijker-
wijze: bleef dit verbod niet gehandhaafd. Men bedenke hoe misplaatst
het heden wezen zou!

224. Voorts bevatte art. 11 van het Arrét du conseil de décembre
1766 het volgende voorschrift:

Les agens de change ne pourront prendre ni exécuter d’ordre
d'auncun commis de lenrs confréres; & moins que les confréres absens
ne leur en aient donné le pouvoir.

Fen verbod, dat van meer doorzicht getuigt, dan men in den regel
in de te dier tijde nitgevaardigde beursreglementen vermag te ont-
dekken. De meest betreurenswaardige gevolgen zouden niet uitblijven,
indien het een Agent de change geoorloofd was, boursorders van het
personeel van een zijner collega's aan te nemen. Als regel toch
zullen zij transactics van speculatieven aard betreffen, want waar
het beleggingsorders geldt, is er geen reden, waarom de bediende
die niet door ziju patroon zou laten nitvoeren. Uit de laatste
zinsnede van het artikel blijkt m. 1., dat de wetgever de gelegenheid
tot het plaatsen van dusdanige orders nimmer afgesneden wenschie
te zien; op lastgevingen van ander karakier zullen die woorden
wel niet slaan. Dit alles gegeven, is het vreemd, het verbod in de
huidige beursreglementeering niet meer te lezen. Toch geldt het,

1}y Zie nummer 18.
%) Manuel, pag. 68, in anpn, 1.
18
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naar ik vernam krachtens beslissing van de Compagnie zelve, nog
ten huidigen dage aan het parquet en ziet de Chambre syndicalo
gestreng op de naleving toe.

225. TBindeliik werden door de wet van 1885 op de termiju-
zaken de beide uiterst duislers Vt:rbodsbepalingen afgeschatt, die in
de artt. 85% en 86 van den Code geschreven stonden, omdat men
zich op deze voorschriften beriep bij het voorstaan van de onwet-
tigheid der termijnaffaires !, Zij laidden aldus:

L’agent de change ne peat recevoir ni payer pour le compte de
ses commettants. 11 ne peut se rendre garant de l'exécution des
marchés dans lesquels il &entremet.

Wij zullen op dit punt niet Ingaan, maar volstaan met de op-
merking, dat de afschaffing dezer voorschriften in 1885 aan de
rechtszekerheid op de fondsenmarkt ongetwijfeld ten goede kwam.
Immers welken gewrongen witleg men daaraan ook trachite te geven,
7] waren in lijnrechten strijd met het vechtskarakter van den
Agent de change en met enkele wettelijke en statutaire bepalingen,
die thans in het Decreet van 1890 bevestiging vinden. Met de
cerste dezer verbodsbepalingen waven ndeh hot feit, dat de Agent
de change als commissionnair bij de beursovereenkomst betrokken
18, noch de, thans in artt. 58 en 6] van hel Decreet van 1890
vervatte, voorschriften in overeenstemming te brengen. De iweede
verbodshepaling  was strijdig  met het karakter van commissionnair
del 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 orgunisatic van het Parquet maakt het onderwerp van
den eersten titel wit, 200 van het Decreet van 1890 2, als van het

1) Lyon-Cacen et Renaalt, IV, 970.
?) Kortheidshalve in deze afdeeling in don regel »het Decreet” genoemd,
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daaruit voortvlociend beursreglement van 1899 1. Qok op dit
punt gaf de eersigenvemde maatregel eene samenvatting van de
voorschriften, in talrijke oude wetsbepalingen verspreid.

De meeste fundamentecle hepalingen omtrent de organisatie der
benrshandelaars stammen van het Arrest van 1638 af. Op dit tijd-
stip toch werd voor de eerslte maal de behoefte aan eene nauw-
keurige en velledige codificatie der handelsgebruiken gevoeld, omdat
de omzet ter beurze steeds vermeerderde, zooals uit het wassend
aantal Agens do banguc bleck. In den loop der zeventiende ccuw
vinden wij in de wetgeving voortdurend sporen van dezen wensch
naar organisatie, een sireven in 1684 eindelijk met goed gevolg
bekroond 2.

227. Het eerste vilvloeisel van dat streven was heb vercenigen
van alle officicele tusschenhandelaars aan ééne beurs in ééne corporatie.

Zoo zegt de considerans van het Arrest van 1638:

pour donner moyen aux dicts courtiers de faire valoir leurs dictes
charges & peu prés l'une comme l'autre et les rendre plus consi-
dérables, et que le public en soit misux servi, nous les avons ¢rigé
et érigeoms en un corps, qui sera appelé & Paris ,le corps des
trente courtiers héréditaires de change et de banque de nostre ville
de Paris.”

Het nut van dezen maatregel is, gelijk uit de aangehaalde woorden
blijkt, drieledig, In de eerste plaats zou op deze wijze slle scherpe
concurrentie tusschen de Agents de change uitgesloten worden 3 ;
voorts zou de organisatic do waardo van alle charges, zonder onder-
scheid, niet weinig verhoogen; eindelijk bood zij een waarborg te

1) Daarnevens schijnen belangrijke, aanvullende bepalingen op dit stok in
het Roglement intérienr de la Compagnie des Agents de chango de Paris
vervat te zijn. Dit reglement, in tegenstelling met het réglement narticulier
van geen ministerieele goedkeuring voorzien, is een streng vertrouwelijk stuk.
Het moeht mjj dan ook niet gelukken or inzage van te bekomen; door
navraug trachite ik in de hiernit ontstans leemben fs voorzien.

2) Articles .en forme de Statuts du 5 et 6 juillet 1684, servant de Régle-
ment pour les Agents de change, bangue et marchandises de la ville de Paris,
conformément o Uédit du wmois de dfeembre 1638 et arvest du conseil en
explication diceluy du 2 avril 1659.

3} Tn degzelfde richting worktc evenzeer de, bij hetzelfde Arrest ingestelde,
Bourse (Jommane; waarover nader.
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meer voor het publiek. Van dit drietal gewenschic resultaten werd
slechls het cerste niet verkregen.

Thans bostaan deze corporaties nog, onder den naam van ,»Com-
pagnies des Agents de change.” Ik vind zo nergens explicite voor-
geschreven, schoon dikwijls ook in de hedendaagsche wetgeving
geuoemd. Evenwel is deze organisatie aan alle officiers ministériels
gemeen '. Zulk eene corporatie is een rechispersoon 2, De in 1898
wettelijk ingestelde, hoofdelijke aansprakelijkheid van de leden der
Compagnie van Parijs, heeft de waarde van let beginsel van cor-
poratievorming ongetwijfeld belangrijk verhoogd.

228. Het mag ounvodig heeten het steeds wisselend aantal leden
van genoemde versemiging na te gaan. Begrijpelijkerwijze wijzigde
dit #ich voortdurend onder inviced van aanwas of vermindering van
den omzet en naar mate een verschillend stelsel van beursorganisatie
aan het woord was; niet het minst cindelijk, omdat de regeering
op deze wijze sieeds weer tot nieuwe heffingen kon geraken, Het
grootst was de Compagnie in 1805, toen een Decrest van 5 prairial
an XIII, het aantal leden op honderd bracht. In 1816 werd dit,
voor de zooveelste maal ,irrévocablement,” op zestig ternggebracht;
sinds 1898 telt het Parijsche Parquet 70 leden.

Van meer belang is het, met een enkel woord de bepalingen te
besprcken, die Let Decreet in arlt. 13—14 omtrent wijziging van
het aantal Agents de change aan één bours bovai. Uitgezonderd de
laatste zin van art. 14, waarop wij nader terugkomen, zijn deze
vourschriften volkomen begrijpelijk. De vroegere reglementen, zegt
Crépon 3, hielden zich met de instelling van nienwe of de afschaf-
fing van bestaande offices nict bezig ;

il n'existait, & cet dgard, que dos régles ou plutot des usages de
bureaucratie administrative,

Het Decreet bracht ook op dit pnnt dus eene wezenlijke verbetering,

1) Boudon, p. 190.

?) Zie Lyon-Uaen ot Renault, IV, 880, die haar tot de établissements d’utilitd
publique rekenen, Zjj is geen éteblissement wublic, dat is een rechtspersoon,
die deel vitmaskt van de organisatie van het land zolf, die ingesteld iz voor
de waarneming van sen openbaren talk wvan dienst.

) pag. 512

) pag. 13,



LIDMAATSCHAP DER CORPORATIE. 197

Dikwijls ontzegde men aan de regeering het recht, te Parijs nieuwe
offices in te stellen. Tn wel op grond van de overwegiugen der
Ordonnance royale van 29 Mei 1816, waarin gesproken werd van
een onherroepelifk op 60 bepaald aantal Agents de change, onder
geen voorwendsel uit te breiden. Daartegen valt in te brengen, dat
het aan het hoofd van staat niet geoorloofd was in een zuiver
reglementairen maatregel voor altijd afstand te doen van het onbe-
perkt vecht van benoeming, doot de wet geschonken. Het Decreet
nam de beperking daarvan dan ook niet over; en de uitbreiding
van het aantal Agents de change te Parijs gaf in 1898 niel tot
oppositie uit dezen hoofde aanleiding.

229. (aan wij thans na, hoe men tot het lidmaatschap van
de Parijsche corporatie kan geraken. Terstond treft ons het feit, dat
dit in den regel door verkoop der charge door den afgetreden of
an wege den overleden functionaris geschiedt; wel te verstaanm,
mét ingrijpen der regeering, aan wie de cigenlijke benoeming voor-
behouden is. Dit berust op het beginsel van overdraagbaarheid van
het office, nd de Loi de finance van 1816 wederom crkend en
vroeger door ons uitééngezet . Arf. 91 dier wet schonk den af-
tredenden Agent de change het recht zijn opvolger aan de regeering
aan te bevelen; ook aan zijne ,héritiers et ayant-cause” werd dit
recht van praesentatie geschonken. Wij zullen ons met het oog op
de beschikbare ruimte tot het geval bepalen, dab de aanbeveling
door den afgetreden titularis geschiedt.

230. Art. 91 der wet van 1816 verbindt aan de praesen-
tatie voor alles 6én voorwaarde: de candidaat moet beantwoorden
asn dc eischen, door de wet gesteld. Geen Agent de change wal
derhalve sijne charge aan iemand verkoopen, alvorens er zich van
te hebben overtuigd, dat deac persoon aan alle voorwaarden van
benoembaarheid voldoet. Deze voorwaarden zijn thans in art. 1 van
het Decreet vervat 2. '

In de cerste plaats moet de candidaat Wranschman zijn. Voor de

1) Zie nummer 135.
2) Reods do Statuts van 1684 behelsden voorschriften op dit stuk:
Aucun ne sera admis audit office d’agent de change, qu’il ne soit de
la religion catholique, apostoliquc et romaine, d’dge compétant, et sans
reproche.
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eerstc maal stelde het Arrest du conseil van 1724 in art. 21 dezen
e1sch.
Les agens de change seront tous francais ou régnicoles au moins
naturalisez,
Vaédr dien tijd konden vreemdelingen het ambt waarnemen, Het
Consulaat van_Lyon bepaalde den 1%en Maart 1509 :

que 'on doit mectre aussi bien des estrangiers comme coux do la
villo pour exercer 1'estat do corratier,

Wij zullen nader bevinden, dat het groot aantal vreemdelingen,
bij de Coulisse aangesloten, den tegenstanders dier organisatie een
wapen in de hand gaf, door hen met goed gevolg gebrnikt,

Voorts moet de aanbevolen opvolger 25 jaar oud zijn. Reeds bij
een Arrét du conseil van Augustus 1720 werd die leeftzjd geeischt.

Eindelijk moct de candidaat in het volle genot zijner burgerlijke
en staatsburgerlijke rechten zijn en moet hij voldaan hebben aan de

ceischen, door de wet op den militairen diensiplicht gesteld. Het

cerste werd ook door het Arrété van germinal an TX gevorderd,
echler in veel minder duidelijke bewoordingen.

Over het algemeen genomen treft het, bij eene doorlezing der
beurswetgeving op dit punt, dat het ecne jaar geheel andere voor.
waarden van henosmbaarheid gesteld worden dan het anders. Zel-
den vindt men eene volledige opsomming; nn eens ontbreekt clk
voorschrift omtrent den leeftijd, dan weer wordt over de rechtsbe-
voegdheid gezwegen. Ook hicr dus bracht het Deereet bepaald
verbetering. Toch moet opgemerkt worden, dat art. 1 niet alle ge-
stelde eischen vermeldt; ook in art. 3 liggen er verscholen. Maar
men bedenke, dat het mecerendesl I der daar vermelde waarborgen
van  geschiktheid slechts gevorderd wordf, wanneer de henoeming
na  aenbeveling 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 verkaopt zijue charge
aan een derde — natuurlijk onder voorwaarde, dat de regecring
ziine keuze bekrachtigh — en zend: dan aan de Chambre syndicale

1) Zie art. 4 van het Decrest,
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het zoogennamde ,dossier de la cession.” Dit bestaat uit de vol-
gende stokken:

lo Den brief, die zijne onislagaanvragc aan den minister van

financién inhouds.

20 Den brief, die de voorstelling van den opvolger aan den

Syndic bevat,

30 Do acte van verkoop. onderteskend in triplo.

40 De door beide partijen geteekende verklaring, dat de prijs,

in de acte van verkoop genoemd, niet gefingeerd is.

Deze bepaling is in ovorconstemming met het voorschrift, in
art. 32° van het Decreet vervat. De partijen moeten verklaren,
dat geen enkel voordeel bedongen is buiten den prijs, 1n de koop-
overeenkomst genocmd. Deze koopsom wordt in de practijk vast-
gesteld in overeenslemming met de schatting van de waarde der
charge, door de Chambre syndicale verricht. Dit vooropgesteld, is
het onnoodig de laatste woorden van art. 3% te verklaren.

Ook is het duidelifk, waarom deze bepaling omtirent de ecchtheid
van den prijs in het Decreet werd opgenomen. De staat toch heft
naar dien maatstaf een recht van overgang; vandaar daf alle ,,contre-
lettres” op dit punt nietig zin.

bo Henc door beide partijen geteekende verklaring, betreffende

de afwikkeling van alle loopendc transacties.

De Chambre syndieale verplicht namelijk hem, die het office koopt,
zich aan zijn voorganger te substituccren voor de nakoming van
alle beursovereenkomsten, & comptant of op termijn door dezen
afgesloten. Op dit punt vind ik eene belangnjke besligsing van
het Hof van Parijs van 80 Mei 18931 Dit maakte uit, dat
gnlk eene substitutie niet anders kan zijn dan een maatregel van
inwendige orde, noodzakelijk geworden door het karakter van het
mandaat zelf, aan de Agents de change toevertrouwd; dat zij, uit-
sluitend betrekking hebbende op de loopende zaken, miet in de
overcenkomst vermeld mag worden, dic volgens art. 3 van het
Decreet aan de goedkeuring van den minister van finaneién onder-
worpen wordt; dat zij op geen enkele wijze gepublicecrd mag
worden; en dat zj in geen geval zon kunnen beschouwd worden

1) Dallos, 1894, 2, 457,
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als eenc ,,prise en charge” door den nicuwen agent, — bij wijze van

éen soort van aauneming van het geheele passief der charge,

bekend of onbekend, — daar eenec dergelijke clausnle eene heimelijke

verhooging van den prijs der charge met zich zou brengen en dus

nietig zoude zijn, als alle contre-lettres, op de overdracht van ecen

office beirekking hebbende. !
6o Eene door beide partijen geteekende verklaring, betreffonde

de overdracht van de rechien op het fonds commun.

Wij zullen nader bevinden, dat dese rechten op het gemcen-
schappelijk fonds dor Compagnie een aanzienlijke geldswaarde kunnen
vertegenwoordigen.

-

7o TFen afschrift van de geboorteacte van  den candidaat, in
duplo.

8o Fene attestatie in duplo, dat hij in het volle genot is zijner
burgerlijke en staatshurgerlijke rechten,

9o Eene attestatie, dat hij aan de eischen, door de wet op den

' milifairen diensiplicht gesteld, voldaan heeft.

Onnoodig op te merken, dat deze laatste drie stukken gegischt
worden in overeenstemming met art. 1 van het Decreet,

100  Een certificaat van bekwaamheid on eerlijkheid, geteckend
- door de chefs van ten minste zes financieele of commer-
ciecle hwzen,. in duplo.

Lo Eon certificaat in duplo, waarnit volgt dat de candidaat ten
minste 4 jaar werkzaam is geweest by een Agent de change,
bankier, koopman of notaris.

Aan deze heide bepulingen is eene geschiedenis verbonden. De
laatste 1s geheel in overeenstemming met art. 3 van het Decreet
geredigeerd  Het ‘Arrét du conseil van 25 November 1781 eischte
eenc stage van zes jaar, het Arrdté van an IX bracht deze tot
vier jaar terng. De eerste eisch is in het Decreet niet te vinden ;
wel kwam hij in het Decreet van 2 Julj 1862 voor. De extra-
parlementaire commissie achtte het in 1890 wenschelijk, het certifiaat
van bekwaamheid te doen vervallen, daar het dikwijls weinig waar-
borg bood, en liever een certificaat van eene ,,stage professionnel” te
eischen. Maar dan is het de vraag, of de Chambre syndicale de
overlegging van het onder 100 genoemde certificaat toch weder ver-
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langen kan. Crépon 1, hoewel dit voorbeeld niet noemende, veroordeelt
zoodanige handelwijze in algemeene termen:

Par cela mame que le décret de 1890 forme un ensemble complet
des conditions requises, il me permet pas aux compagnies, par des
réglements particuliers, d’ajouter aux exigences de la loi,

Nog minder, & fortiori, door réglements intérieurs, die niet eens de
goedkeuring des ministers verwerven !

120 Ten ontwerp van de overecnkomst, wmet de toekomstige

bailleurs de fonds aan te gaan 2.
Over deze personen, die men om zoo te zeggen als de vennooten
bij wijze van geldschieting der charge beschouwen kan, nader, De
hier bedoelde overcenkomst wordt ecerst van kracht tusschen de
partijen, nd de voorloopige goedkeuring der Chambre syndicale cn
de definitieve van den minister van financién.

232. Al deze verklaringeu worden geschreven op modellen, door
de Chambre syndicale vastgesteld; voor het meerendeel zijn deze
op zegel. Bij ontvangst van dit dossier bencemt de Syndic een
rapporteur, De Chambre syndicale, het rapport - gehoord, beshist
vervolgens over de voorloopige toelating van den candidaat; drie
stemmen tdgen zijn voldoende voor de afwijzing.

Alsdan verbindt de voorloopig toegelatene zich qchmttch_]k tegen-
over de Chambre syndicale, de hem hekende reglementen der cor-
poratie te zullen naleven. Hierop wordt zijn naam gedurende 14
dagen in het kabinet der Agents de change ter beurze aangeplakt.
Op dit papier, geteekend door den Syndic, kan men reeds terstond
de namen der voorgestelde bailleurs de fonds lezen, mct de bedragen
waarvoor zij zullen deelnemen; hiervan knunen alle Agents de
change 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 den
betrokken Minister, die het decreet van benoveming onderteckent.
Wie deze minister is, zegt art. 2 van het Decreel.

L) pag. H0Y.
2) Men vergelijke art. 3% van het Decreet van 1880,
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238. Uit dit alles volgt, dat de corporatie op de berocming
van cen Agent de change grooten invloed oefent. Op dit punt is
in de laalste zinsnede van are, 8 duidelijk cen tweeledig stelsel e
ontdekken. Waar een Parquet en dus eene Chambre syndicale be-
staat, is de voorafgaande goedkeuring daarvan noodig, om tot eenc
benoeming te kunnen geraken. Terecht meende de commissie van
1890, dat aan zulk eenc beurs 744 groot vertrouwen tusschen de
Agents d¢ chango onderling moet bestaan, dat niemand lid der
corporatie zal kunnen worden zonder goedvinden zijner aanstaande
collega’s. Vooral na de in 1898 aanvaarde solidariteit van het Par-
quet van Parijs klemt dit betoog bij benoemingen te dier plaatsc.
Aan bourzen waar geen Parquet bestaat, is de band tusschen de
Agents de change veel losser en achtte men het voldoende, dezen
in de gelegenheid te stellen, hun advies te uiten.

234. Wi gingen na, hoc de benoeming van een Agent de
change als regel in het werk gaat; daarnaast behooren nog eenige
buitengewone gevallen vermeld te worden.

In de eerste plaats is het mogelijk, dat van het recht tot aan-
beveling eens opvolgers geen gebruik gemaakt wordt, of omdai de
belanghebbende dit verzuimt df omdat er geen belanghebhende be-
staat. Alsdan kan, na verloop van 4 maanden, ambtshalve tot de
benceming worden overgegaan,

De Chambre syndicals, ook hier geldt wat in het vorige nummer
opgemerkt werd, maakt een lijst op van drie candidaten, waaruit
de keuze moet geschieden . De som, door den nieuwen titularis
te betalen, wordt vastgesteld door het decreet, dat de benoeming
mhoudt, en in de consignatiekas gestort, om aan den rechthebbende
te worden uithetaald.

Langs denzelfden weg kan de benoeming van cen Agent de
change geschieden, wanneer #ljn voorganger uit het ambt oniget
werd. Tmmers art. 91 van de web van 1816 ontzegt den afgezetten
titularis uitdrukkelijk het recht, een opvolger aan te bevelen. Maar
tegenwoordig staat de regeering dit in den regel aan de schuld-
eischers of aan de familie van den ujt zjn ambt ontzetten titularis toe.

1} Waar geen Chambre syndicale is, belast het tribunel de commerce zich
met die taak, Zic art. 4 van het Decrpet.
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285. s de Agent de change cemmaal benoemd, daun grijpt
vervolgens de receptie door zijue medeleden plaats. De nieuwbenoemde
moet allereerst fr. 2500 voor de kosten van zijne installatie storten.
De corporatie komt bijéén en de Syndic noodigt de twee ,,parrains”
van den installandns uit, hem binnen te geleiden.

Alsdan leest de Syndic hem de volgende stukken voor:

lo Den brief van den minister, waariu het decreet van be-
noeming staat.

20 Het decreet zelf.

30 Ilet recepis van de schatkist, bewijzende dat de vereischte
cantie gestort werd.

40 Het proces-verbaal van eedsaflegging voor het tribunal de
commerce, of den daarop hetrekking hebbenden brief vau
den griffier. ‘

Door deze beide laatste stukken wordt bewezen, dat aan de eischen,
in art. 8 van het Decrect vervat en vroeger reeds door ons besproken !,
voldaan is.

50 De schriftelijke verbintenis, de reglementen der corporatie te
gullen naleven en de beslissingen der Chambre Syndicale te
zullen eerbiedigen.

Daarna heeft de installatie plaats. Voorts gaat de Chambre
syndicale over tol de schatting van het fonds comwun; de nit-
komst wordt aan den afgetreden Agent de change en aan zijn
opvolger medegedeeld. Wij zagen zooeven, dat de rechlen op het
fonds commun, die den afgefreden titularis toekwamen, bereids
overgedragen zijn.

286. Wanncer een Agent de change geschorst, afgezet, overleden
of verdwenen is, gaat de Chambre syndicale, krachtens arf, 7 van
het Decreet, over tot de benoeming van een plaatsvervanger. Deze,
opiredend bij de verhandeling der fondsen aan de corbeille on bij
het afgoven der in art. 76 genoemde certificaten, is begrijpelijker-
wijze zelf een Agent de change. Op deze wijze wordt voor het
voortbestaan der offices gewaakt. Na het overlijden van een Agent
de change verloopen eenige maanden, eor con nieuwe fitularis be-
noemd is. Werd niet op afdoende wijze in de plaatsvervanging van

1) Zie onder Hoofdst, I, atd. III: Verplichtingen der Agents de change.
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den overledene voorzien, dan zouden de erfgenamen de waarde van
het office zeer zien verminderen.

Daarnaast beuoemt de voorzitter van het tribunal civil nog cen
voorloopiz  hewindvoerder, op verzoek der meest diligente partij.
De werkzaamheid van dezen persoon is als eene aanvulling op die
van den voornoemden plaatsvervanger te beschonwen, Neomt deze
louter die functies waar, welke een persoonlijk optreden van den
Agent de change vorderen, gene zal zich bepalen tot het voeren
van het inwendige belieer der charge. Zijn ecrste werk is een staat
op te maken van den toestand, waarin die zich bevindt; daarna
zal zijn doel zijn, de aanwezige relaties te hehouden, niet, tot het
witbreiden der betrekkingen over to gaan.

237. De eens afgetreden Agent de change kan nimmer weder
van dezelfde corporatie deel uitmaken. Slechts in buitengewone
omstandigheden kan hij weder opgenomen worden; daartoe schijnt
echter ter algemeenc vergadering 3/, der aauweszige leden zich vddr
de ‘toelating te mooten verklaren,

Is dit dus uitzondering, regel is, dai de afgetreden titularis tot
eerelid der corporatie benoomd wordt, Hiervoor stelt art. 9 echter
als voorwaarde, dat hij gedurende ten minste 15 jaren het ambi
van Agent de change bekleedde: de jaren, dat hij deel uitmaakte
van de Chambre syndicale, tellen dubbel, Het honorariaat werd
volgens het particuliere reglement van 1870 door de algemeene
vergadering verleend, thans bij decreet !, Naar ik bevond, gaat
dit als volgt in het werk.

De afgstreden Agent de change vicht tot de Chambre syndicale
het schriftelijk verzoek, tot eerclid benoemd te worden. Daarbij
voegt hij eene schriftelijke verbintenis, geen enkele functic aagn te
nemen en aan geen onkele onderneming deel te nemen, dic op de
éen of andere wijze de belangen of de eer der compagnie zou
kunnen schaden. De Chambre syndicale draagt hem daarna aan den
minister ter benveming voor, na de toestemming der algemeene
vergadering verkregen te hebben; doze wordt, met 2/; der stemmen
der aanwezige leden, in geheime stemming verleend ; aan de leden
wordb ecrst een dienststaat van den afgetredene overgelegd.

1) Men lette op de overgangsbopaling in are, 11 van het Decreet vervat,
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Wordt het honorarinat verleend, dan ontvangt de drager de
gouden medaille der compaguie, waarop zijn naam en de dag van
zijne benoeming staat ; gijn naam words op het ,,tableau de la com-
pagnie”’ ingeschreven. Gedurende beurstijd mag het eerelid zich in
het kabinet der Agenis de change ophouden. Hij heeft rechi van
toegang tot de jaarvergadering der vereeniging; de Chambre syndicale
kan hem steeds tot het bijwonen cener algemeenc vergadering
uitnoodigen; in beide gevallen heeft hij een adviseerende stem en
ontvangt hij jetons de présence !.

Ten slotte bevat art. 12 van het Decreel volkomen duidelijke
bepalingen omtrent de ontzetting unit het eerelidmaatschap.

238, Omirent de algemeene vergaderingen, waarover in het
voorgaande meermalen sprake was, bevat het Decreet 1n de artt.
81—33 enkele voorschriften. Het zon weinig nut hebben deze
bepalingen hier over tc nemen; liever z1j het een en ander opge-
merkt, dat daarin niet e vinden 1s.

De jaarvergadering heeft steeds in do tweede helft van December
plaats. Daarin, gelijk in alle algemeene vergaderingen, wordt het bureau
gevormd door den Syndic met de leden der Chambre syndicale en den
doyen der corporaiie. Geheime stemming over alles is regel; be-
hoorlijk aangenomen voorstellen hebben kracht van wel voor de
leden der Compagnie. In de jaarvergadering wordt het verslag der
Chambre syndicale over den tocstand der verseniging voorgelezen
en het rapport der commission de comptabilité * aangehoord; ein-
delifk heeft daarin nog de benocming van de leden der Chambre
syndicale plaats.

289. Thans kunnen wij overgaan tot de cigenlijke beschouwing
der inwendige organisatie van voornoemde corporatic te Parijs.
Nemen wij als punt van uitgang het centrum, waar zich de Agents
de change bij de uitvoering der beursorders samentrekken : ket parquet.

Dit woord heefl tweeérlel beteekenis. In oneigenlijken zin is het

1y Deze jetons worden door de zorgen der Caisse commune geslagen. Zij
ziin van zilver cn hebben eens waarde van fr. 5. Omfrent hunne vitdeeling
bestaan verschillende bepulingen: zoo ontvangt de president der Chambro
syndicale tolkens 4 jotoms; zoo kan deze kamer jetoms schenken als hulp,
belooning, enz.

2) Zis nader, bij de behandeling der Bourse commune.
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synoniem met de Compagnic des Agents de change ! en als zoodanig
werd het reeds voortdurend door ons gebruikt. Maar in ecigenlijken
7in is het parquet cen bepaald gedeelte van hei beursgehonw, boven
den beganen grond opgehoogd, omgeven door cene balustrade on
waartoe in beginsel de tocgang slechts aan de Agents de change
geoorloofd is. In deze betcckenis gebruiken wij den term thans.

Het parquet werd ter beurze met drieérlei doel mgesteld. In de
eerste plauts kan het publiek de lasthebbers, waarop het deor de
wet aangewezen is, zoodoende gemakkelijker vinden. Voorts kunnen
de Agents de change zelf in betrekkelijke kalwte de gelaste over-
eenkomsten afsluiten, Wie in ecne bewogen zitting het gewoel
rondom de corbeille heeft gadegeslagen, 7al moeten toegevén, dat
het woord betrekkelijk hier nict misplaatst is. Toch heerscht hier
rust m vergelijking met de ,,hoeken”, die door de Coulisse gevormd
worden. Wanneer men nagaat, hoe verschillend schouwspel de beurs
zow bieden, indien ook de officieele markt aldas gegroepeerd was,
dan moet wen toegeven dat de maatregel des wetgevers zijn docl
niet miste. Bindelijk werd op dese wijze eene publiciteit bij de
afslniting der iransacties gewaarborgd, die slechts tot bevordering
der goede tronw aanleiding geven kon.

Reeds in 1774, de eerste maal dat het voorschrift gegeven werd,
vinden wij dit drieledic doel vooropgesteld. In zijne overweging,
bevat het Arrét du comseil d'état van 80 Maart dezo rinsneden :

Le Roy étant informé que log citoyens et autres particuliers, qui
sont autorisés & entrer 4 la Bourse pour leurs affaires particulidros
ou pour celles dont ils sont chargés, ne trowvent point aussi promp-
tement qu'ils le désireroient les agens de changs dont ils ont besoin,
par leur dispersion dans un emplacement commun 3 tous ceyx qui
s’y rencontrent:
que plusieurs d’entr’ eux ne connoissant wuneun agent de chango,
ne parviennent pas aisément a les remconfrer:
yue les agens de change eux-mémes ne se CONMMUNEGUENE Pas avec
une parfaile liberté, ce qui apporte dgalement du retard aux n ‘go-
ciations et au cours des effets publics :
gue d'un autre cote, il est imporfant que les variations dans les
prix des effels commercables goient constatées d'mn manidre authen-
tique et par le timoignage de Uachetour ef du vendewr: . . . , .

1y Zio nommer 102.
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De heer Luitenant-generaal van politie der stad Parijs wordt
dan met het toezicht op de inrichting eener afgescheiden verhooging
belast. Ulitdrukkelijk wordt bepaald, dat alleen de Agents de change
zich daar mogen ophouden.

240. Dit beginsel, door het Arrété van prairial an X nog
ongewljzigd overgenomen, onderging gaandeweg eenige uitbreiding,
door den aangrocicnden omzet geéischf. Toen in 1859 den
Agents de change toegestaan werd zich van commis principaux
te bedienen, werden deze functionarissen in afzonderlijke groepen
vereenigd, die thans, tot een =zestal uitgebreid, te zamen het
zoogenaamde ,,petit-parquet” vormen '. Hierop komen wij uit-
voeriger terug, waar het personeel der Agents de change bespreking
vindt. :

Slechts =zij vermeld, dat het petit-parquet ongetwijfeld fot het
parquet der beurs gerekend moet worden. lk acht mij dan ook
gerechtigd, in het bestaan daarvan eene uwitzondering te zien op de
bepaling van art. 12 der ordonmance de police van Thermidor
an [X:

Il est défendu aux agents de change de se faire suppléer ou
représenter dans intériewr du parquet de la Bourse.

Slechts op het eigenlijke grand-parquet, dat de corbeille omyeeft,
wordt, buiten de 70 Agents de change cn de gardiens de Bourse,
niemand toegelaten.

241. THeb iz misschien nict onaardig den bijgevoegden plattegrond
op dit punt cenigszins toe te lichten en eens na te gaan hoe een
order ter bewrze het grand-parquct bereikt. Rondom de balustrade
die deze verhoogde ruimte omsluit, bevinden zich de fondés de pouvoir,
de procuratiehouders der Agents de change, van meerder personeel
omringd. Ook hun is de toegang tol het parquet ontzegd, doch zij
nemen de orders die hun door remisiers, cliénten of coulissiers ter
hand gesteld worden in ontvangst. Geeft nu iemand last 200
Métropolitain te verkoopen, dan schrijft de fondé de pouvoir op
een fiche: V. 200 Mdétro, roept een der gardiens aan, die met dat
doel op het grand-parquet aanwezig zijn, en vraagt hem, dit aan

—

1) Zie voor dit alles den plattogrond der heurs, in de bijlagen opgenomen,
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zijn. Agent de change over te reiken. Deze bevinde zieh met zijn
collega’s rondom de eigenlijke corbeille, de evenzeer dovor eene ha-
lustrade afgescheiden, mandvormige ruimte midden op het parquet.
Hij zal, na lezing van het briefje, aanvangen le schreenwen: ,je
vends du Métro”, totdat een der Agents de change ze hem alneemt.
Dan zendt de cerstgenoemde Agent de change de fiche, waarop
de order stond, doorgeschrapt aan zijn fondé de pouvoir terug en
wisselt met zijn collega andere fiches, blauw voor de verkoopen,
rood voor de aankoopen.

242, Langen tijd was de beurs van Parijs de eenige, die in
het bezit van een parquet was. Zoo bevat het Arrélé van an X eerst in
zijn vijfde paragraaf: Dispositions particulidres pour la ville de Paris,
bepalingen omtrent deze instelling. Toch kan het niet twijfelachtig
zijn, dat krachtens locale maatregel tot oprichting van een parquet
kon overgegaan worden. Immers art. 19 van het Arrdié van ger-
minal an IX Inidt:

Les commissaires généraux de police et les maires, sauf Pappro-
bation du préfet de département, pourront faire los réglements
locaux ! gw'ils jugeront névessaires pour la police intérienrce de la
Bourse.

In 1833 trachtten de Agenis do change van Lyon, de tweede heurs
van TFrankrijk, langs dezen weg cen parquet te verkrijgen. Maar
hun verzoek werd afgewezen uit hoofde wvan den tegenstand der
kamer van koophandel, die bevreesd was, dat zoodanige instelling
de termijnaffaires te zeer in de hand zon werken. De Agents de
change wendden zich tot den minister, maar eerst in 1845 werd
hun verzoek tocgestaan.

Mollot, die de petitie der verzoekers opstelde, deelt omtrent dit
geval belangwekkende bijzonderheden mede 2. Zoo blijkt dat men
bevreesd ‘was elders dan te “Parijs de openbare verhandeling van
fondsen, waartoe het bestaan van een parquet aanleiding geelt, te
gedoogen. Immers zoodoende zou tweedrlei officieele noteering der

1) In tegenstelling met de algemeene .oorsehriften door het gouvernement,
krachtens de in art. 11 der wet van Ventdse an IX (bijlagen, pag. 7) ver-
vatto delegatie, te stellen. Zie nummer 23,

% Mollot, Bonrses de Commeree, I, 49.
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Fransche Rente ontstaan, hetgeen aanleiding zou kunnen geven tot
verschillen, schadelijk voor het openbaar crediet. Onnoodig deze
meening te bestrijden. Wel houde men in het oog, dat tocn ter
tijde de middelen nog niet bestonden, om dergelijke locale koers-
afwijkingen onmiddellijk te nivelleeren.

Gaandeweg werd nu een parquet ingesteld aan de beurzen van
Murseille, Bordeanx, Toulouse, Hijssel, Nantes en Nice. Het laatste
werd door de financieele crisis van 1882 weggevaagd ; uit hoofde van
het faillissement van bijna alle Agents de change, hief een Decreet
van 29 Janoari 1887 het op 1. '

243. Het criterium voor de oprichting van al deze parquets
was, in overeeenstemming met de reeds in 1774 gemaakte over-
wegingen, tc zoeken in den aanwas van den omazet ter beurze.
Zoodra de handel zulk cen omvang aanncemt, dat de lastgeving
aan de Agents de change op de beurs zelf slachts berwaarlijk
geschieden kan en ook de afsluiting der overeenkowsten moeilijk-
heden ondervindt, is het oogenblik voor de oprichting van een
parquet gekomen.

Het Decreet van 189C legde dit kenmerk in de wet vast, door
te bepalen dat slechts aan eene beurs, waar minstens zes Agents
de change hunne bediening waarnemen, de mogelijkheid tot instelling
van ecn parquet bestaab. Art. 15 verlangt daartoe con deercet,
dat slechts op voorstel der ministers van finantién en van handel
en nijverheid, na advies van verschillende lichamen, kan uitge-
vaardigd worden. Dit bewnst beter dan veel woorden, welk een
belangrijk feit de creatie van een parguet geacht wordt te zijn.

Ten decreet eischte reeds het Déeret impérial du 15 septembre
1862, relalif & D'établissement des parquoets pour la négociation
des effets- publics. Reeds toen werd dus met het oude stelsel van
locale reglementeering gehroken. Maar, daargelaten dat in de lijst
der voor dc vastsielling van den maatrcgel te raadplegen personen
wijziging werd gebracht, bevat het Decreet van 1890 op dit punt
een vollediger regeling dan dat van 1862, Bj) dien maatregel toch
werd van de opheffing van een bestaand parqueé niet gerept, eenc
omissie die in 1882 te Nice tot miet geringe moeilijkheden aan-

1) Manuel p. 231,
14
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leiding gaf. Art. 16 van het Decreet van 1890 ondervangt thans
dit bezwaar; het verklaart dat ook in dit geval de in art. 15 aan-
gewezen weg moet bewandeld worden.

244. Nog in een ander geval words deze procedare gevolgd.
En wel wanneer het de ophelfing van een office d’Agent de change
geldt aan eene beurs, waar een parquet van juist 6 Agents de change
bestaat. Wanneer ik mij niet bedrieg verkcert die van Rijssel in dit
geval, Zoo men daar nu ecn der plaatsen van Agent de change
opheft, is verder voortbestaan van cen parquet krachtens de redactic
van art. 15 van het Decreet van 1890 onmogelijk. Het is dan ook
ten volle begrijpelijk, dat het artikel 14 in de tweede alinea hier
toepassing van voornoemde procedare vraagt. Deze verschilt van de
wijze van handelen, gevolgd bij de opheffing van een office in een
gewoon goval, onder meer hierin, dat thans ook het advies van den
gemeenteraad geviaagd wordt.

On a considéré, qu'il pouvait y avoir dans la mesure projetée
des intéréts de cité engagés 1.

Immers, het al of niet aanwesg zijn van een parquet 1s van
overwegend belang. Gaan wij dit ten slotte nog kortelijk na.

245. In do eerste plaats is een beurs, waaraan een parquet
verbonden is, eene levensvatbare instelling.  Daar neemt de omzet
in deder geval noemenswaardigen omvang aan, daar zijn voor de
titularissen de beste prijzen bij overdracht humner offices te maken,
Na al wat voorafging behoeft dit geen betoog meer. '

Voorts is naar hctzelfde kenmerk eene verdeeling der beurzen
te maken, die ook in rechte relevant is. Tmmers ressorteeren de
Agents de change, die hunne functies waarnemen aan eene beurs
van een parquet voorzien, onder den minister van financién, de
overigen onder den minister van handel en nijverheid. Voortdurend
wordt dit onderseheid in hei Decreet volgehouden; 244 in art, 2
waar het de benoeming der Agents de change, in art. 82 waar
het de goedkenring hunner bijzondere reglementen geldt.

Voorts hebben alleen bourzen voorsien van een parquet een eigen
Chambre syndicale, krachtens art. 17 van hel Docreet ; alleen dddr kent

Ly Aldus Crépon, op. cit,, pag. 518,
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men, volgens art. 26 van denzelfden maalregel, eene Calsse commune.
Findelijk geldt witsluitend voor Agents de change, aan zdédanige
beurs werkzaam, hel art. 75 van den Code, dat de mogelijkheid
van toevoeging van bailleurs de fonds intéressés in het leven ricp,
246. Gaan wij thuns over tot de behandeling van cen der
voornaamste elementen van de inwendige organisatie der beunrs: de
Chambre syndicale. Achtereenvolgens znllen oorsprong, samenstelling,
werkkring en verantwoordelijkheid van dit lichaam bespreking vinden,
247. De Chambre syndicale is van zeer ouden oorsprong. Het-
zelfde Arrét du conseil van 1638, dut de eonrliers van Parijs tot
cene corporatie vereenigde, bevalte tegelijkertijd voorschriften om-
trent de aanstelling van personen, aan wie cen bepaalde macht
over de leden der vereemiging werd toegekend., LTen macht, die
reeds terslond zich in driegrlei schakeering vertoonde, daar zij de
bevoegdheid tot vertegenwoordiging, handhaving der discipline en
uitoefening van een zeker beheer gelijkelijk met zich bracht.
Den courtiers werd bevolen twee hunner te kiezen:

pour dtre leurs syndics, procureurs et recevenrs.

Blijkens het opschrift van het arrest vormden deze heide waardig-
heidshekleeders een college, dat den naam van »Syndicat” zou
dragen. Intnsschen vindt men dat college in de wetgeving verder niet
met dien naam genoewd, maar wordt het voortdurend, in overeen-
stemming met zijne samenstelling, als ,le Syndic et ses adjoints”
aangeduid. Kerst door de Ordonnance du Roi van 3 Juli 1816
wordt aan het te allen tijde gehandhaafde lichaam de naam Chambre
syndicale geschonken, die het daarna behouden heeft,

Met voornoemde handhaving werd natunrlijk wél gebroken, toen
de wet van 8 Meci 1791 de offices d’Agents de change zelf ophief.
Maar nauwelijks gaat de welgever in an IV {ot cene voorloopige
reorganisatie der beurs over, of men vindt geen vier maanden later
cen Arélé, dat de verkiezing van een Syndic en vier helpers voor-
schrijft,

Les agents de change se réuniront, ponr cette nomination, octidi
procham au local de la Bourse, a midi précis,
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248, Het zon weinig nut hebben, de voortdurend wisselende
samenstelling der Chambre syndicale en de wijze waarop deze plaats
greep, 1n de geschiedenis na te gaan. Het is begrijpelijk, dat het
ledental zich wijzigde, mdt het gewicht der eischen, die men
aan het lichaam gzell stelde. De verkiezing zelve ging steeds van
de corporalic der Agents de change uit.

Menige merkwaardige bepaling doet zich anders op dit stuk voor,
Zoo vorbood een rcglement van 1684 den Agent de banque, die
bij meerderheid van stemmen tot lid van het Syndicaat verkozen
was, op zware stral, voor die benoeming te bedanken ; een veorbod,
dat nog menigmaal herhauld werd. Onder meer in een reglement
van 1714, voorschrijvende, dat het Syndicaat voortaan slechts uit een
eersten en een tweeden Syndic zon bestaan, Hct Arrest van Augnstus
1785 voegde den Syndic en adjoint eene commissie van advies toe,
bestaande uit zes leden, door den heer Luitenant-generaal van
politie benoemd. Hei Arrest van December 1786 voegde daaraan
nog den doyen der corporatie ftoe.

Maar ziedaar bijzonderheden, dic tot het wezen der zaak niet afdoen.

249. Van meer belang is het, de tegenwoordige samenstelling
der Chambre syndicale na te gaan. Het Decreet bevat op dit
punt voorschriften in arit. 17—20. Grootendeels zijn dic bepalingen
uit het particuliere reglement der vereeniging, van 1870, ongewij-
sigd overgenomen.

Eene uitzondering hierop vormt het voorschrift van de eerste
zinsnede van art. 17, Terwijl reeds art. 15 van het Arété van
germinal an IX het ledental der Chambre syndicale voor alle benr-
zen gelijkelijk op een voorzitter en zos helpers bepaalde, schreef
het Decreet voor, dat wuitsluitend aan de beurzen, van een
parquet voorzien, de Agents de change tot de keuze van hestaurs-
leden zom overgaan, wier aantal in eene bepaalde verhouding tot
dat der kiezers zou staan, Zoo zou de Chambre syndicale, bchalve
uit den Syndic, nit twee laden bestaan, wannecr het Parquet niet meer
dan negen Agents de change telde. Waren er mcer dan negen en
minder dan veertien van dese dignitarissen, dan konden zij vier
bestuurders kiezen; en zes zoo hun aantal de veertjen ovcertrof.,

et was ongetwijfeld goed gezien eenc dusdanige verhouding
tusschen den omvang van den omzet en het ledental der Chambre
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syndicale vast te stellen. Doch aan de.redactie van dezen maatregel
kleefde de fout, dat onzekerheid bleef bestaan, indien het Parquet
door juist veertien Apents de change gevormd werd.

Bij de reorganisatie van 1898, werd door het Decrect van 28
Juni deze fout hersteld, Tevens werd, met hel oog op de nitbrei-
ding der corporatic tc Parijs tot 70 Agents de change, bepaald,
dat de Chambre syndicale wit een president en acht leden zou
bestaan, waar het Parquet meer dan 60 functionarissen telt.

250. Jamlijks, in de maand December, worden te Parijs de
leden der Chambre syndicale door de algemeene vergadering der
Agents de change benoemd, die bepaaldelijk met dit doel, krach-
tens art. 31 van het Decreet, bijeengeroepen wordt, Naar men mij
mededeelde heeft deze benoeming op de volgende wijze plaats,
Zoodra de verkiezing van den Syndic aan de orde is, geeft de
tegenwoordige titularis het presidium der vergadering aan den doyen
der compagnie over. Zoodra de nieuwe Syndic benoemd, of de af-
tredende herkozen is, necemt deze den voorzittersstoel in. Sterfl de
Syndic in den loop van het jaar, dan presideert de oudste adjoint
de keuze van den mnieuwen luncltionaris. Om Syndic te kunnen
worden, moet men minstens 5 jaar Agent de change geweest zijn.
De benoeming kan niet afgewezen warden, dan op grond van
redenen, door de epmpagnie geldig geoordeeld. Gedurende 5 achter-
cenvolgende jaren kan cen perscon het ambt van Syndic bekleeden ;
dan is aftreding noodzakelijk, tenzij"bij eerste stemming drie vierde
der aanwezige leden den aftredende herbencemen; als wanneer hij
wederom aanblijven kan. Om adjoint to worden moét men minstens
3 jaar Agent de change geweest zijng niemand kan langer dan 3
Jaar achtereen adjoint blijven; daarma moel een jaar verloopen, eer
eene benoeming wederom mogelijk is.

Overigens hevatten de artt. 17—20 slechts volkomen doidelijke
bepalingen omirent de verkiezing der leden en hunne bijeenkomsten.
Merken wij nog slechts op, dat, tengevolge van voornocmd Decreet van
1898, voor de rechitsgeldigheid der beraadslagingen wederom hetzolfde
aantal leden vereischt wordt, als bij het particulier reglement van 1870
geschiedde. Dit stelde do aanwezigheid van vijf leden als voorwaarde ;
de redactie van art. 18 van het Decreet had dat santal, in verband
met de voorschriften in art. 17 vervat, tot vier teruggebracht.
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251 De werkkring der Chambre syndieale is van groote he-
leekenis en zeer omvangrijk. Dat het lidmaatschap geen sinecure
15, blijkt niet alleen uit de bepaling van art. 9 al. 2 van het
Decreet, maar veel duidelijker uit de reeks van voorschrifien, die
men in dien ganschen maatregel en het overeenkomstige beursre-
glement verspreid vindt.

wLa Chambre syndicale toute paissante”, gelijk ieder te Parijs U
verzckert, heelt op de geheele markt een overwegenden invloed ;
niet alleen omdat zij de richting bepaalf, waarin de corporatie der
Agents de change als zoodanig zich beweegt, maar vooral omdat
alj recht tot ingrijpen heeft in de persoonlijke gestic ! van ieder
lid dier verceniging.

Haar omvangrijke taak laat zich op verschillende wijze onder-
scheiden. Crépon kent haar iweedrlei soort bevoegdheden toe: die
de inwendige politie der corporatie en die meer techistreeks de
financieele marke en net publiek hbetreffen, Daargelaten, dat deze
onderscheiding niet genoeg in onderdcelen getrokken wordt, Tomt
het kenmerk waarnaar 7ij gemankt wordt mij voor te weinig vast-
heid te bieden. Immers ook do maatregelen van inwendige politie
raken de markt en het publiek ; hotgeen Crépon door het gebruik
der woorden ,,plus direetement”’ toonde te gevoelen.

252 Het komt mij slechts juist voor, den werkkring der Chambre
syndicale in do eerste plaats fe onderscheiden, naar gelang hijj
werkzaamheden betreft, die haar door eenige wettelijke bepaling
worden opgelegd, of die 41j zichzelve geschapen heeft,

Wat dit laatste aangaat, bleek mij, dat de kamer een voelom-
vattenden inwendigen dienst, zoo fer versterking harer eigen positie

1} Zoo bevond ile, dat de Chambre syndicale osn aantal rekeningen vagt-
slelt, die op eensiuidende wijze deor alle Agents de chauge mocten gehouden
worden.

Op het papier, dak zil voor hunne brielwigseling gebruikon, moet vermeld
worden, dat zij zich slechtsy aansprakelijl stellen voor geld of effccten onmid-
dellijk aan hunne kassen afgegoven en dat alle correspondentie slechts
bindend is, voozoover ze door den Agont de change zelf of eon fondé do
pouvair werd geteckend,

Zoo mag geen Agent de change ziin zaal drijven in een huis door oen
zijner confréres met dat doel gebruikt. Lerst twoe joar na dions vertrek stuag

hem dit vrij. — Enz. enz,!
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als ten gerieve der Agoents de change, heeft ingesteld, die onder
leiding van den Secretaris-generaal staat.

Hiertoe behoort ten eerste de Service des oppositions et du
conlentiene. Dit bureau verleent in de eerste plaats zijne mede-
werking tot het beletlen van de verdere verhandeling van gestolen
of verloren fondsen, aan toonder luidend. Onder meer belast het zich
met de opgave van zulke fondsen in het ,,Bulletin officiel des oppo-
sitions,”” dat door de Chambre syndicale wordt uitgegeven, in over-
eenstemming met de voorschriften der meergencemde webt van
15 Juni 1872. Voorts belast dit burcau zich met het voeren van
alle rechtsgedingon voor den Agent de change, maar alleen, sehijnt
het, wanneer deze daarom vraagh. Men declde mij overigens mede,
dat elk Agent de change zich verbindt, geenerlei rechtsvordering
in te stellen, zonder daartoe vooraf door de Chambre syndicale
gemachtigd te zijn.

Dan de Service des coupons, Het staat elken Agent de change
vrij zich tot de Chambre syndicale te wenden, ter incasseering
zijner eoupons. Doze moeten op de keerzijde voorzien zijn van ecen
door de kamer verstrekt plakzegeltje, dat het bijzondere nummer
van den Agent de change, dic de coupons afgaf, vermeldt. Men
begrijpt welk cen gemak dit de leden van het Parquet schenkt, te
meer wannecr men weef, dab geenerlei specificatie der aangeboden
coupons noodig 1s en binnen iweemaal 24 nur de betaling volgt.

Dan nog de Service des dépits de titres an portenr & la Bangue de
Frawce. De Chambre syndicale heeft eene overeenkomst wet de
Fransche Bank afgesloten, waarbij deze zich verbindt eene hijzondere
depositokas woor de fondsen aan toonder der Agents de change te
openen, Wederom treffen wij hier een tak van dienst aan, die het
Parquet de grootste diensten bewijst. Hij is er geheel op ingericht,
den fondsenomzet tusschen Agents de chauge te vergemakkelijlen
cn  het risico te verminderen, dat noodzakelijkerwijs verhonden is
aan het leveren van waarden in natura, door het eene kantoor aan
het andere. Te dien einde bestaan de deposite’s wit onver-
anderlijke bedragen fonds: 25 stukken in aandeelen of obliga-
ties en voor de buitenlandsche staatsfondsen in de kleinste
hoeveelheden, die op termijn verhandeclbaar zijn. Voor elk deposito
geeft de Fransche Bank een regu aan de Chambre syndicale, ten
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haren name, af en geelt deze daartegen aan don depositaris een
door haar gezegeld recepis uit, aan order luidend. Deze recepissen
nu wisselen de Agents de change onder elkaar, na het afsluiten eener
benrstransactie.

Ziedaar enkele voorbeelden, waarvan ik kennis kon nemen. Zj
bewijzen voorzeker, dat de Chambre syndicale haar taak ruim opvat,
in het belang der fondsenmurkt,

253. De wettelijke werkkring der Chambre syndicale brengt
eene macht van vertegenwoordiging, diseipline en leiding medc.

254. De cerste dezor bevoegdheden werd haar reeds terstond
door het Arrét do conseil van December 16388 geschonken, dat
de Syndies aan deo Parijsche beurs instelde,

qui auront le soin des affaires concernant le commun bien de la
dicte compagnie,

Duidelifker word zij in het volgend Arrest van April 1639 toege-
kend, dat sprak van: représenter ot soustenir les intérests de
leurs corps. Het Arrété van germinal an IX daarentegen, dat de
Chambre syndicale weder instelde, kende haar uitsluitend eene dis-
ciplinaire macht toe. Evenzeer do Ordonnance royale van 1816
waarvan hare huidige benaming dateert.

De- bevoegdheid tot vertegenwoordiging wordt aan de Chambre
syndicale thans uitdrukkelijk door art. 21 % van het decreet ge-
schonken, Zij zal de gezamenlijke leden der corporatie vertegen-
woordigen, ten eindo hunne rechiten en helangen te doen gelden.
Deze bevoegdheid moet oo fuim wogelijk opgevat= worden ; 7]
omvat de vertegenwoordiging zoo buiten als in recho, Bepalen
wij ons tot de gebeurtenissen der laatste jaren, dan is van beiderlei
wijze van optreden menig voorbeeld te vinden,

766 stelde de Chambre syndicale zich tijdens de voorbereiding
der reorganisatic yan 189§ voortdurend in verbinding met den
minister van financién, Cochery; door hare bemoeiingen kwam de
conventic van 1901 tusschen Parquet en Counlisso tot stand ; zij
richtte zich tot den gemeenteraad van Parijs en verkrecg, na een
vrij heftigen strijd, de door haas gewenschte uitbreiding van het
beursgebouw, Aan den anderen * kant, diende zij herhaaldelijk in
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rechte een klacht in tegen personen, die het monopolie der
Agents de change geschonden hadden, of stclde eene rechtsvordering
in tot betaling van het door cen Agent de change aan de Caisse
commune verschuldigde bedrag.

255. Het verdient evenwel opmerking, dat, krachtens de tweede
zinsnede van arf. 27 van het Decrect, zoodanige vertegenwoordiging
dikwyls door den Syndie alléén plaats vindt. De uitdrukkelijke
loekenning der bevoegdheid aan den Syndie, om na machtiging der
Chambre 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 dan
niet toe te kemnen 1s; een vraag, dic 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 naam
van ,adjoint au Syndie” draagt en van de nader te noemen ,adjoints
de serviee’” te onderscheiden is; ofschoon allen natuurlijk lid der
Chambre syndicale zijn.

256. YVoorts heeft de Chambre syndicale eene disciplinaire
macht over de leden der corporatie.

Wederom werd haar deze bevoegdheid terstond in 1688 toege-
kend. Het Arrét du conseil van December draagt aan het syndi-
caat op:

de tenir la main & faire exécuter entre les dits courtiers, le plus
fidélement et exactement que faire se pourra, le réglement qui enguit.

Schoon het Arrest van het volgend jaar over deze bevoegdheid
zwijgt, kwam zij bl voortduring aan de Chambre syndicale toc.
Wij bevonden zoceven, dat de organicke maatregel van an IX en
dic van 1816 beide haar met zoovele woorden vermelden. Spreckt
de eerste van de bevoegdheid tot uitoefening ecmer ,,police inté-
rienre”, de laatste noemt de Chambre syndicale uitdrukkelijk eene
;;,Chambre de diseipline™.

De regeling van dit punt is thans in art. 29 van het Decreet
vervat, e kamer kan aan ecn of mecr harer leden con zekore

1) Nog uitvoerig bij Crépon, 298—301, en Deloison, 358—359, behandeld.
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politiemacht opdragen, die in de reglementen, uit art. 82 voort.
vloeiende, nader zal worden bepaald 1. In overeenstemming hiermode
bevat art. 17 van het heursreglement in zijue eerste zinsnede het
voorsehrift, dat de Chambre syndicale iedere maand drie adjoints
de service benoemt, om te waken voor de nakoming der »regle-
menten™. Iieronder sijn alle bepalingen, wettelijke en statutaire, te
verstaan, die de Agenis de change bepaalde verplichtingen opleggen
of bepaalde handelingen verbicden 2. Lvenzcer handhaven deze drie
adjoints de orde in de corporatie. Alle moeilijkheden tusschen Agents
de change, die onmiddellijk oplossing vereischen, kunnen aan hun
arbitrium onderworpen worden. Hieronder vallen wel in do eerste
plaats de twistvragen, die bij het afsluiten der transacties omtrent
de gemaakte noteering rijzen 3,

Constatecren do adjoints daarentegen een inhreuk op de ,regle-
menten”, wordt bhijv. bemerkt, dat cen Agent de change cen over-
eenkomst voor eigen rekening afsluit, dan is van zoodanig kort
recht geen sprake. :

267. Tmmers slechts de Chambre syndicale heeft het recht
van disciplinaire strafoplogeing. Bij de wederinstelling der Chambre
syndicale van Parjjs in an IX werd dege bevoegdheid niet geschon-
ken. De considerans der Ordonnance royale van 1814 bevat omtrent
dit punt echter de volgende overweging :

Informé de linsuffisance da réglement du 29 germinal an IX,
BN 6e qnl concerne les agens de change 3 Paris, voulant y pour-
voir, ¢t jugeant que, pour assurer i cotte compaguie la confiance
et Uestime, qui doivent Venvirommer, il est utile de la rendre, on
quelque sorte, gardienne de s bropre considération en établissant
dans son sein wne autoritd surveillante, composés de ges membres
les plus instruits et les mieng famés,

Daarom werd in art, 8 aan de Chambre syndicalo de bevoegdheid

1) Dezen adjoints de serviee kunnen nog meerders bevoegdheden toekomen:
zoo het vaststellen van den compensatie-koers, art. 76 van het Deereet.
%) De Ordomnance van 1816 bevatte het duidelijke voorschrift:

La Chambre syndieale veillera avec le plus grand soin & co gque chuque
Agent de change s¢ venferme strictement dans les limites épales de ses
fonctions.

3) Zie o.a. art. 71 van het beursreglement,
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ceschonken den Agent de change te berispen, te schorsen in de
uitoefening zijner funeties, of bij den minister van financién zjne
afzelting nit te lokken. Kn dit alles naar gelang van de zwaarte
van het gepleegde vergrijp, een punt, dat alzoo fe harer zellstandige
beoordecling bleef.

Het is evenwel voorgekomen, dat deze witdrukkelijk toegekende
hevoegdheld der Chambre syndicale betwist weaxd. Ten onrechte,
besliste het Hof van Cassatic bij ziju arrest van 1 December 1856 1.
De ruimte verbiedt mij eene bespreking van deze beslissing te geven.
Het geval betrof een Agent de change, Cadet, die ten gevolge van
zware verliezen zijn rescrvefonds geheel had opgebruikt. Achtercen-
volgens verbood de Chambre syndicale hem allen terminhandel en
zegde 23 den delinguent aan binnen een week een opvolger voor te
stellen. Na bercep op het Hof van Cassalie, maakte dit uit, dat
het verbod van termijnhandel als cene gedeeltelijke schorvsing be-
schouwd moest worden en dat de tweede maatregel ongelwijfeld
binnen de grenzen van heb begrip: uitlokking van de afsetting,
viel, zoodat het beroep tem eenemmale ongegrond was. Toch blijtt
het de vraag, of de Chambre syndicale het recht had, den Agent
de change aldus te noodzaken ziju ontslag te nemen. Dat 1s heel
iets anders, dan zijne afzetting wit te lokken, auwprés de nolre
mimistre des finances, gelijk de ordonnance van 1816 het wil. Het
is dan ook opmerkelijk, dat het voornoemde arrest vermijdt, dic
laatste woorden aan te halen. ‘

258, Hoe dit ook =z, de disciplinaire macht der Chambre
syndicale werd in 1890 belangrijk geknot. Iets wal slechts toe te
juichen is, wanueer men bedenkt, dat hier per slof van rekening
de eene concurrent den andere richt.

Art. 21 van het Decrect schenkt aan de kamer de bevoegdheid, de
maatregelen van tucht, in art. 23 opgesomd, te nemen. Deze zijn de
volgende : berisping, openlijke afkeuring van de bedreven handelingen,
ontzegging van den toegang fer beurzoe, voor den tijd van ten hoogste
een maand, en eindeljk uvitlokking van schorsing of afzelting 2.

Hieronder komt de straf yan ontzegging van den toegang tot

1y Zie Sirsy, 1857, 1, 457,
?} Blijjkbaar heeft men hier met eene opsomming van steeds zwaardere
straffen to doen.
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de beurs als iets nienws voor, Ongetwijfeld werd de macht tot het
nemen van dezen maatregel aan de Chambre syndicale geschonken,
om haar tenminste één tnchtmiddel van beteekenis te laten, nn het
recht tot schorsing haar ontnomen werd.

Voortaan zal de schorsing  bij ministericel besluit, de afzetting
bij decrcet mitgesproken worden. Thans is do bevoegdheid ,,de
provoquer leur suspension” tot hare juiste verhouding teruggebracht,
in 1856 door de Chambre syndicale wit het oog verloren. Dit
blijkt nog duidelijkor uit de laaiste bepaling van art. 23

Ces deux peines peuvent dtre prononcées d’office, aprés, toutefois,
que la Chambre syndicale a ét6 appelée & émettre son avis,

Tegelijkertijd gecft-het Decreet in art. 56 den weg aan, dic door
de Chambre syndicale, bij cene eventucele herhaling van het geval
Cadet, hehoort gevolgd te worden, met het oog op de afwikkeling
van de loopende posities I, Het beursreglement werkt dit punt in
art. 59 nader uit.

259. De disciplinaire macht der Chambre syndicale sluit niet de
bevoegdheid in, geschillen tusschen Agents do change te beslissen.
In hei Arél du conscil .van December 1788 werd van zoodanige
beslissing van et comité beroep op de algemeene vergadering
toegestaan. Het Arrété van an IX frof echter eene geheel andere
regeling, in art. 16 bepalende, dat de Syndic en adjoints in cen
gerezen geschil niet mcer dan hun advies mochten gevon. Wilden
de betrokkenen zich daaraan niet onderwerpen, dan werd het advies
naar den gewonen burgerlijken- of strafrechter doorgezonden, dic
alsdan uitspraak deed. Men voell, dat hier eene principicele wijai-
ging plaats gevonden had; de geschillen  tusschen de leden der
corporatic werden niet meer in hoogste instantie in den boezem
van 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 dit
punt alle bevoegdheid. Geen beroep, langs welken weg ook, zou
van hare beslissingen mogelijk zijn! Terecht brak het Decreet van
1890 met dit atkearenswaardig beginsel; art. 21 2 draagt de

1) Men zie in dit verband ook art. 7 van het doerest.
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kamer slechts op, onderlinge geschillen te voorkémen, de partijen
te verzoenen, of, mocht zij daarin niet slagen, haar advics te
geven. De eigenlijke beslissing blijft den gewonen rechter voor-
behounden. ‘

260. Het is begrijpolijk, dat de wetgever de Chambre syndicale
niet een zoo uitgcbreide disciplinaire macht bleef schenken, zonder
haar tevens nadrukkelijk in hare ecuwenonde bevoegdheid van con-
trole te bevestigen. Deze is zeer omvangrijk; in het algemecen kan
men zeggen, dat voor het alziend oog der kamer niets verborgen
blijft. Belangrijk dunkt mij op .dit punt vooral de bepaling van art. 40
van het Decreet, dat een berocp op het ambtsgehcim tegenover de
Chambre syndicale uitsluit. Bogrijpelijkerwijze wordt daaraan terstond
toegevoegd, dat het onderzock der kamer zclf onder het zogel van
het ambtsgeheim geschicdt,

Wat het rocht van toezicht zclf betreft, siehier eenige nitvloeisels
daarvan, in Decreet en boursreglement vervat:

By de voorstclling van een nieuw lid van het Parquet, worden
de praesentatic zelve en de begeleidende stukken aan eene vooraf-
gaande goedkeuring der Chambre syndicale onderworpen;

bij ambishalve vervulling eener dergelijke vacature, maakt ij
eene aanbevelingslijst op;

wil de Agent de change zich bailleurs de fonds toevocgen, dan
heeft de kamer cerst alle daarop betrekking hebbende stukken goed
te keuren ; :

goedkeuring is cvenzeer vercischt van de procuraties, die de
agent de change aan zijnc fondés de pouvoir uitreikt;

geen afsluiting van beurstransactics mag door den Agent de change
in zichzelf geschieden, voordat hij door eem adjoint op het parquet
heeft doen vaststellen, dat voordeeliger aanbod ontbrak 1 ;

indien de richting, waarin de markt zich bewecgt, de bezorgdheid
der Chambre syndicale wekt, bijvoorbeeld wanneer voortdurende
blanco-verkoopon het staatscrediet dreigen te ondermijnen, is zij

1) Zie art. 48 van het Decreet, (hijlagen p. 32).

In het algemeen moet de Chambre syndicale nauwlettend toezien op de
wijze, waarop de Agents de change bij de afsluiting der transacties fe
werk gasn en allo noodige maatregolen treffen, wanneer zij daarin iets
onrustbarends zief.
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gerechtigd maatregelen te treffen, die deze beweging binnen natuur-
lijker grenzen hounden 1;

eindelijk lomt hasr tegenover de Agents de change het recht
van bockenonderzock te allen tijde toe.

Uit dit alles blijkt duidelijk, dat de controle, door de Chambre
syndicale uitgeoefend, ten eerste bina altijd preventief is en voorls
haast onbeperkt mag heeten.

261 Eindelijk komen aan de Chambre syndicale nog enkele be-
voegheden toe, die te beschouwen zijn als uitvloeisels van haar recht
van leiding, dat zich overal op de officieele beurs doet gevoelen.
Gaan wi] er een enkele van na.

Het Decrect draagt in art. 21 % aan de Chambre syndicale op:

d’administrer la caisge commune prévue a Uart. 26.

Ziedaar cene hbepaling, die op een korte en merkwaardige ge-
schiedenis kan bogen. Reeds in December 1638 stelde een Arrét
du conseil eene Bourse commune in, waartoe iedere courtier een
vierde gedeelte van zijn verdiensten moest bijdragen. Dit beschouwt
men algemeen als de voorlooper der huidige Caisse commune. Toch
is m. 1. tusschon beide instellingen cen zeer merkbaar verschil te
constateeren ! Terwijl het laatstgenoemde fonds ten doel heeft den
Agents de change in tijden wvan crisis het nakomen hunner ver-
plichtingen te vergemakkelijken, werd de Bourse commune in 1638
in het leven geroepen 2, 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 Pargent, qui se négotie el baille & change.

De naleving van de verplichting tot storting werd door een
nauwsluitend stelsel van controle gewaarborgd. Dit stelsel was de
oorzaak, dat de Bounrse 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, maar
niets belette hun tot de wederinstelling daarvan over te gaan, zoodra

1} Wij komon daarop nog nader terug.
Z) Zooals uit den conpiderans van het Arrost van 1638 blijikt.
8) Zie nummer 203. :
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dit hun wenschelijk voorkwam. Ecrst den 2len Maart 1822 ging
de Algemeenc vergadering der Parfjsche corporatie hier foe over.

Herhaaldelijk bewees deze weerstandskus goede diensten, behoedde
zij de markt voor een groote ramp. Soms, het is waar, namen de
verplichtingen der Agents de change, mede tengevolge van het in
gebreke blijven hunner lastgevers, zoodunigen omvang aan, dat de
middelen der Caisse commune ten eenenmale onvoldoende waren, om
de dreigende débiicle te voorkomen. Dit was het geval in 18686, toen
de slag van Sadowa de kocrsen omlaag joeg en in Januari 1582,
toen de Union générale fout ging. Beide keeren ging het Parquet,
als zoodanig, tot het sluiten van eene leening over, die in 1882
nict minder dan 80 milliven beliep! Komen wij later nog nitvoerig
op den grooten financieelen waarborg lerug, die het solidaire Parque_t
van. Parijs aan zijne lastgevers biedt, dit enkele feit moge reeds
aautoonen welk een buitengewone kracht van dat lichaam uitgaat,

262. Het Decreet van 1890 stelde in zijn art. 26 het bestaan
eener Cuisse commune verplicht in alle Compagnies, die door cene
Chambre syndicale geleid werden. De wetgever begreep, dat aan
eene beurs van meer dan gewone beteckenis, zulk cen weerstands-
kas niet mocht ontbreken.

Het beheer dicr Caisse commune werd aan de Chambre syndicale
opgedragen; het bijzondere, door den minister goed te keuren,
beursreglement zou de wijze van beheer hepalen. Tegelijk noemt
art. 26 reeds in algemeene bewoordingen de bronmen op, waaruit
sencemde kas van voldoende middelen voorzien zou worden. Het
heeft echter geen nut dit na te gaan, immers het reglement van
1899 heelf ook dit punt in bijzonderheden geregeld.

Vreemd is het ongetwijfeld, dat het Decrect met geen enkel
woord het doel van dit fonds vermeldt. [lct beursreglement, dat
het met de grenzen der hem gedclegeerde regeling toch dikwijls
niet zecr nauw neemt, doet dit evenmin, Slechis hier en daar blijkt
uit de samenstelling der Caisse commune, wat het doel is, waarvoor
de verschillende onderdeelen aangewend mogen worden.

268. Wat de samenstelling der Caisse commune betreft, dezo
Is vrij volledig in art. 1 van het beursreglement vermeld t,

1) Bijlagen, pag. 42.
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Zij bevat in de eerste plaais een Jonds commun. Uit dit fonds
worden alle onkosten betaald, door het Parquet gemaakt., Het wordt
hoofdzakelijk wit de volgende bronnen gevoed :

lo. Een gedeelte der door de Agents de change verdiende cour-
tages. De heffing daarvan heeft op vernuftige wijze plaats. Flke
afsluiting van een termijnaffaire geell tusschen Agents de change
aanleiding tot de wisseling van zovgenaamde engagements, papieren
door de Chambre syndicale ten behoeve der Uaisso commune ge-
zegeld. Daarnaast gaat alle lovering van stukken, & complant
verkochl, vergezeld van een op dozelfde wijse gezegeld horderel.
Deze modellen worden door de Agents de change op lijsten in
duplo bfj de Chambre syndicale aangevraugd.

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 én laatste bladzijde ten behoeve der
Caisse commune gezegold.

S0. De opbrengst der courtages, die geind worden bij het af-
sluiten der transactios voor de schatkist. Dit behoeft eenige nitlegeing.,
Tengevolge van eenc inistericels beschikking van 21 Augustus
1862 werd aan de Chambre syndicale een burean verbunden, dat
onder rechistreeksch toesicht van den winister van financién werkt
en bestemd is om alle aan- en verkooporders, transferts of conver-
sies van Fransche staalsfondsen uit to voeren, die van de sehatkist
afkomstig zijn. Deze doet dns niet, nu aan dezen, dan aan dien
Agent de change orders toekomen, maar geeft ze alle aan het
Parquet als zoodanig.

264. In de tweede plaats bevat de Caisse commune een bij-
zonder reservefonds, dat bestemd is om de financicele aansprakelijkheid
te dragen, die uit voornoemde schatkistoperaties zou kunnen voort-
vioeien. Dit fonds werd terstond bij dezelfde ministericele beschikking
van 1862 ingesteld. Het wordt gevormd door 209, af te zonderen
van de netto opbrengst van dezen ,,Service des Trésoreries générales’’,
Het moet tenminste fres 600.000 bedragen, in Transche Rente
belegd. IIeefy het dit cijfer bereikt, dan groeit het nog slechts aan
door de beleggingsrente; het overschot wordt, naar wij bevinden
zullen, verdeeld. Heeft het fonds het cijffer van een millioen francs
bereikt, dan houdt alle accumulatie op.
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265. Voorts is in de Caisse commune een reservefonds ten
oehoeve van elken Agent de change te vinden; het Parquet bepaalde
het bedrag hiervan op fres. 100.000. Op dit punt komt het juiste
karakter der Caisse Commune aan het licht; zj is in de eerste
plaats bestemd om de Agents de change in benarde ooﬁenbhkkon
bij te springen,

Dit kan zij doen door hun, voor ten hoogste zes maanden, de
beschikking te schenken over hun aandeel in het reservefonds. Bj
wijze van uitzonderiug kan de Chambre syndicale door de Caisse
commune nog andere voorschotten laten doen aan de Agents de
change, die daarom verzoeken. Hicrioe behooren, volgens art. 6 van
het beursreglement: een voorschot, in bedrag gelijk aan dat gedeelte
der zekerheidsstelling van cen Agent de change, waarop de corpo-
ratie gua talis con voorrecht bezit, en cen voorschot, tot een maxi-
mum van fres, 100.000, op den overdrachisprijs der charge te ver-
halen, Beide deze voorschotten kunmen echter ook niet voor langer
dan zes maanden verstrekt worden!. Is dic termiju verloopen,
zonder dat de Agent de change hel voorgeschoten geld heeft terug-
betaald, dan kan zijn naam door de Chambre syndicale nan de
overige leden van het Parquet medegedeeld worden,

266. Eimdelijk is aan de Oaisse commune nog eenc bijzondere
Caisse de dépbts toegevoegd, hooflzakelijk bestemd tot het bewaren
der fondsen of gelden, die de bailleurs de fonds van cen Agent de
chiange als waarborg storten voor het nakomen hunner verplichtingen,
in geval dat de handel van den agent verlies oplevert. Van clke
bewaargeving wordt cen afzonderlifk proces-verbaal opgemaakt, door
den Syndic en den bewnargever te teckenen; hovendien is inschrijving
In een bijzonder register vereischt.

267. 'len slotte nog een woord over het beheer del‘ Caisse
commune. Wij zagen reeds, dat dit volgens art. 21 van het Decrect
bij de Chambre syndicale berust; art. 26 droeg de regeling van
dit punt aan het beursregloment op. Art. 3 van dezen maatregel
geeft in beginsel aan den Syndic de administratic der Caisse com-

1) De redactie der laatste zinsnede van voornoemd art. 8 zou doen vor=
moeden, dat de voorschotten voor niet minder dun zes maanden verleend

ltunnen worden.
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mune in handen. Voor alle ontvangsten geoft hij geteckende be-
wijzen, alle uitgaven worden op van hem afkomstige bevelschriften
betaald. Hij kan, na machtiging der Chambre syndicale, allc roerende
goederen ten behoeve der Chaisse commune aankoopen of van de
hand zetten, enz. enz. — In de practijk wordt hy dikwyls door
een ander beheerder vervangen; zoo geschiedt alle belegging ten
behocve der Caisse commune door den adjoint, die voorzitter van
de commissie van comptabiliteit is.

Deze commissie is, blijkens art. 11 van het beursreglement, met
het toezicht op hei beheer helast. Zoodoende is aan clken afzonder-
lijken Agent de change het recht van toezicht ontzegd., Deze
commissie hestaat uit voornoemden adjoint au Syndic en uit drie
Agents de change, door de algemeene vergadering jaarlijks benoemd.
Haar taak is in de artt, 13—15 van hot beursreglement op duide-
lijke wijze omschreven.

268. Voldoende blijkt uit dit alles, dat de Caisse commune
het weerstandsvermogen van het Parquet legen crises in niet ge-
ringe mate verhoogt. Daarnaast betaalt zij pensioenen uit, verschaft
hulp, doct schenkingen. Na afirek van alle vereischte betalingen en
stortingen, wordt het provenn der Caisse commune bij do centrale
liguidaties van einde Mei en einde November onder alle Agents de
change verdeeld. Deze ontvangen hun deel echter slechts, voor-
zoover zij geen voorschotten bij de Caisse communc hehben loopen,

269. Als tweede nitvloeisel van het recht van leiding, dat aan
de Chambre syndicale op de fondsenmarkt tockomt, zijn de bevoegd-
heden te beschouwen, haar met het cog op deo vaststelling der of-
ficieele prijscourant verleend.

De prijscourant der beurs is eenc lijst, dic de koersen vermeldt,
waartegen, gedurende den weltelijken markttijd, overecnkomsten ter
beurze afgesloten zijn. In ieder geval geefl zi] de uiterste grenzen
weer, bimen welke die afsluiting plaats greep !, Haar doel is, den
handel een leidraad te geven, meft behulp waarvan deze de beurs-
waarde * van een fonds op een gegeven oogenhlik nanwkenrig kan
kennen, als grondslag voor zijne berekeningen.

) Men vergelijke art. 79 van het heursreglement (bijlagen, pag. 40).
?) Blechts deze; de Code spreekt in art. 72 immers ook slechts van de prijs,
die voortvlocit uit do ,négociations et transactions, qui s'opérent dans In Bourse'!
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Het is van het hoogste helang, dat deze leidraad betrouwbaar
is, 1 Aan dien eisch is niet voldaan, wanneer de daarop vermelde
prijzen enkel een juist beeld geven van het verloop der markt;
tot op sekere hoogte moet ook de vraag en het aanbod zelf, dat
tot de afsluiting eener transactie leidde, aan toczicht onderworpen
ziju. Niet slechts voor de juistheid der gemaakte prijzen, ovk voor
de ,sincérité des cours” moet zorg gedragen worden. Vandaar dat
het niet voldoende is, wanneer een prijsconrant slechts koersen no-
teert, die werkelijk gemaakt werden ; evenmin toch behoort zi] prijzen
te  vermelden, die uit suiver fictieve transacties geboren zijn.
Het spreekt echter van zelf, dat het uiterst moeielijk 13, te bepalen
waar de fictie eindigt en eene geoorloofde manipulatie aanvangt.

Het is daarentegen wel mogelijk er voor te waken, dat de gemaakte
koers het nitvloeisel is van de volledige vraag en al het aanbod dat
ter benrze tot uitdrukking komt. Daarvoor staal de openbaarheid
borg, die bij do afsluiting der overcenkomsten te dier plaatse in
acht genomen wordt 2.

270. Ten einde dit doel te bereiken, schonk de Code in art, 76
aan de Agents de change het uitsluitend recht van koersvaststelling
in den fondsenhandel. Wanneer men de redactie van dit artikel 3
in aanmerking neemt, komt men tot de slotsom, dat dit recht zich
slechts witstrekt over die fondsen, welke onder het monopolie der
Agents de change vallen. Niemand kan dus verboden worden eens
noteering te maken in een fonds, dat op de marché en Banque
verhandeld 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 witvoering van den, door den Code opgedragen, plicht

1) Daarop kunnen wij hier nict dieper ingaan. Yermelden wij slechts, dat niet
alleen lkoopers en verkoopers bij betrouwbare koersen belang hebben, maaw
evenzecr de persoon, die de verhandeld wordende fondsen uitgat, hetzij dat
dit een staat of sen vennootschap is.

%) Zie ovor de Bincérité des cours, de uitvoorige beschouwing bij du Tilly,
hoofdatuk IV.

Evenzeer de gedachtenwisseling op het Congrés international des valeors
mobiliéros, Paris, séance du 6 juin 1900,

%) Zie de bijlagen, pag. 16.
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regelen. De volgorde der voorschriften is nieb zeer gelukkig te
noemen. Duidelijk is tweeétlei bevoegdheid te onderscheiden, die
op dit stuk asn de Chambre syndicale toekomt; in de eerste plaats
decroteert zij, welke fondsen genoteerd zullen worden ; voorts, hoe
deze motecring plaats grijpt. Vandaar dat art. 80 het eerst had
behooren geplaatst te worden, omdat hierin de toelating tot de
noteering besproken wordt,

Bovendien is dit artikel m. i, niet gelukkig gesteld, Tn plaats van
met zoovele woorden voor te schrijven, welke eischen de Chambre
syndicale in het algemeen aan ecn fonds behoort te stellen voor de
opneming in de prijsconrant, wordt de nadruk gelegd op eene
zuiver practische indecling daarvan L. Wat de toelating zelve betreft,
wordt slechts terloops gezegd, dat de Fransche staatsfondsen van
rechtswege genotoord worden, terwijl de Chambre syndicale voor
het overige op kan nemen:

les valeurs qui ont été préalablement reconmues par la chamhbre
syndicale donner ou pouvoir donner liew 3 un nombre suffisant de
transactions.

Dan was de redactic van het particuliere reglement der Agents
de change van Parijs van 1870 op dit punt heel wat befer! Art.
156 luidde:

Lorsqu'il est rcconnu par la Chambre syndicale que la cote d'une
valenr est commandée par lintérét général, elle peut doffice pro-
noncer son admission au comptant et & ferme.

Beter ook, omdat de voor de toelating gestelde voorwaarde hier
gelukkiger gekozen is, dan in art. 80 van het Decreet het geval
is. De toelating zij door het algemeen belang peboden; dit is
cene formule, die alle denkbare eischen omvat. Maar de Chambre
syndieale zal niet zoo dwaas zijn, véér de opname van een fonds
in de officidele prijsconrant, louter en alleen na te gaan of het tot
cen 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 bespreken doze nict, daar de geleole techniok der prijscourant buiten
dit werkje valt.
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271. Hoe de noteering der koersen zelve plaats grijpt, wordt
door de artt. 77 en 79 van het Decreet en 70 en 71 van het
beursreglement in hoofdtrekken bepaald. De koersen, waartegen dc
contante affaires worden afgesloten, moeten, naarmate zij atkomen,
in een hijzonder register worden ingeschroven, zegt art. 77 van het
Decreet. Het beursreglement had hetzelfds voorsehrifs kummen
geven voor de termijnzaken, maar deed dit niet. Trouwens moet
opgemcrkt worden, dat in dit bijzonder register in de groupe
du comptant ook geen eigenlijke koersen worden genoteerd, maar
de prijzen ,,bieden en laten.” De werkelijk gemaakte koorsen wor-
den in iederen hoek van het parquet door een bepaaldelijk daartoe
door de Chambre syndicale aangewozen cotour ingeschreven, naar
male de commis-pringipanx ze hem toeroepen. Deze persoon zit
midden in de corheille, waaromheen vraag en aanbod tieren, aan
een klein lessenaartje; sacvis tranquillus in undis! Wanneer hij
even tijd kan vinden schrijft hij den oogenblikkelijken prijs op een
vel papier en pint dit voor op zijn lessenaar vast, opdat ieder den
stand der prijzen zal kennen. Op het Grand-parquet, waar zich de
Agents de change zelf bevinden, roepen de daar vertoevende gardes
de koersen voortdurend af 1.

Nabeurs komen de Agents de change in hnnne zaal bijéén, om
de eigenlijke koerslijst vast te stellen, Wijselijk bepalen Decreet en
beursreglement zich op dit punt tot het geven van enkele alge-
meene voorschriften 2; men is hier op een terrein, waar de handels-
gebruiken van overwegenden invloed zijn.

272. De vaststelling van eene betrouwbare prijscourant zou
begrijpelijkerwijze niet aan het doel beantwoorden, wanneer ] nief
van openbaarmaking vergezeld ging. Tlieromtrent bepaalt het Decreet

1) De wet van vendémiaire an IV schreef in art. 10 voor, dat twee Agents
de change, die een kosrs gemaakt hadden, dezen onmiddellijk door den
werieur de la Bourse” moesten doen afroepen. Dit voorschrift, nog dikwerf
in de wetgeving herhaald, word ten slotte nog slechts bij transacties in
Staatsronte en Aandeelen Fransche Bauk in het oog gehouden. Ook daarbij
geraakte het gaandeweg in onbruoik.

?) Het eerste in art. 79, het tweeds in art. 70; het heoft geen nut deze
duidelijke bepalingen hier te vertalen. :

Wat met ,quotité des variations des cours” in laatstgenoemd artikel bedoeld
Is; wordt duidelijk bij lezing van art. 14, op. pag. 81 der bijlagen.
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in art. 78, dat de door de Agents de change opgemaakte koerslijst
terstond, door den Syndic geleckend, in de beurs wordt aangeplakt;
voorts wordt zij door de zorgen der Chambre syndicale uitgegeven.
Deze uitgave draagt den naam van ,,Bulletin de la Cote”. 2
bevat de ,,Cours aulhentique et officiel” van alle genoteerde fondsen &,
De rectificatie van eenmual opgenomen koersen is, volgens art. 71
van het beursreglement, aan zeer beperkende voorwaarden gehonden,

Intusschen is het meer in overeenstemming met de strekking van
dit werkje, ‘te doen opmerken, dat het wonopolie, den Agents de
change door aré. 76 van den Code op het stuk van koersvaststelling
verleend, zich geenszins over de publicatie dier prijzen uitstreks.
Vandaar, dab naast de uitgave der Chambre syndicale, talrijke
prijsconranten in omloop zijn. Het komt mij voor, dat dit een
bedrijf is, dat in zijue uitoefening niet van risico ontbloot i,
Lwmers wanneer zulk eene particaliere eote andere koersen ver-
meldt, dan die welke op het Bulletin officiel staan, is de uitgever
ongetwijfeld aansprakelijk te achten.

2'73. Besluiten wij de beschouwing der Chambre syndicale met
eene bespreking harer verantwoordelijkheid, dic — het behoeft
nauwelijks betoog, waar haar zoo talrijke plichten opgelegid worden —
tot op zekere hoogte bestaan moet.

In de eerste plaats moet de Chambre syndicale verantwoordelijk
gosteld worden voor de toelating als lid der corporatie van een
persoon, die niet voldoet aan de eischen, door de wet gesteld. Wij
hebben boven 2 gezien, dat de candidaat voor een dor plaatsen aan
het parquet een groot aantal stukken aan de kamer moct overleggen,
die daarop haar gemotiveerd advies aan den minister grondt. Onder
die stakken bevindt zich bijvoorbocld het ontwerp van de overeen-
komst, met de toekomstige bailleurs de fonds intéressés aan te gaan,
Nu  schrijft art. 75 van den Code voor, dat de Agent de change
zelf in de vennootschap eigenaar moet zijn voor ten minste 1/, van den
koopprijs van hot office, vermeerderd met het bedrag van de geeischte

1) Het tweede godeelte: »Cours authentique des Valeurs ne fignraut pas i
la Cote officielle” is, in togeustelling met het eerste, zeer klein; het bevat
slechis enkele fondren, verder mededoelingen eon de namen der Agents
de change,

3) Zie nummer 231,
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nekerheid !, Blijkt nu later, dat de candidaat deze voorwaarde
niet vervulde en dat die omstandighcid niet aan heb licht kwam
tengevolge van het oppervlakkige onderzoek der-ClLambre syndieale,
dan kunnen zij, die hierdoor schade lijden, deze laatste ongetwijfeld
om vergocding aauspreken,

Ziedaar een enkel uit vele voorbeelden, Crépon 2 gaat zelfs zoover,
de aansprakelijkheid der kawer aan te nemen, wanneer Zlj cen
candidaat aanbeval,

qui, par son passé, élait notoirement en dehors des conditions
d’aptitude et de moralité nécessaires pour faire un intermédiaire
gérienx,

Merken wij intusschen op, dat dit geval niet wel denkbaar meer
15, nadat de reorganisatie van 1898 eene weltelijke solidariteit van
de leden van het Parquet vestigde.

274. Het Hof van Parijs maakte bij Arrrest van 28 Mci 1891 3
uit, dat de aansprakelijkheid der Chambre syndicale voor de toe-
lating van een Agent de change in beginsel beslaanbaar is, daar
hare medewerking tot de benoeming van zoodanig tusschenhandelaar
zich niet hepaalt tot het uitbrengen van een met redenen omkleed
advies zonder meer, maar let karakter van eene formeels goed-
keuring draagt. Of echter in een hepaald geval aanleiding hestaat
tot het aannemen van die aansprakelijkheid, moet telkenmalo uit
de feiten afgeleid worden.

Dat ten slotte.dus de feitelijke appreciatie van den rechter den
doorslag geeft en dat dit tot wzeer verschillende resultaten kan
leiden, bleek in het onderhavige geval. Liénard, cliént van den
Agent de change Bex, lced door het faillissement van dezen een ge-
voelig verlies. Hij sprak de Chambre syndicale van het Parquet van
Parijs aan om vergoeding, onder meer op grond hiervan, dat zlj op
lichtzinnige wijze hare goedkeuring gehecht had aan de toelating van
voornoemden Bex tot de corporatie. Had, zoo beweerde Liénard,
de Chambre syndicale het dossicr de la ccssion * aan een behoorlijk

1y Over dib alles nador. Zie nummer 277 vlg.
2} Op, eit. 804, in fine.

3) Droit financier 1891, pag. 265,

4} Zie nummer 231,
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onderzoek onderworpen, dan zou 7ij bemerkt hebben, dat Bex niet
aau de te stellen cischen voldeed; onder meer, dat het voor de hand
lag, dat Bex nict elgenaar was van het bedrag, waarvoor hij vol-
gens de wet bij zijue charge behvorde betrokken te zZljn, Wanneer men
de bezwarende voorwaarden naging, waaronder hij aannam de loo-
pende transacties van zijn voorganger af te wikkelen en wanneer
men de ontwerp-overcenkomst met zijne toekomstige vennoolen
nauwkeurig onderzocht, Het tribunal de commerce de la Seine ver-
oordeelde den 6en Januari 1890 da Chambre syndicale op grond
van deze feiten tot vergoeding van de door Liénard geleden schade;
het [of van Parijs daarentegen kon in de plaatsgegrepen feiten
geen reden tot veroordeeling sien.

275. Voorls is do Chambre syndicale aansprakelijk voor alle
nalatigheid op het punt van toezicht op de wijze van afsluiting van
transacties, door een Agent de change gevolgd. Niet alleen moet
z1) . er wil acht ap geven, dat de leden van hot Parquel niet voor
eigen rekening speculeeron, maar tevens behoort zij na te gaan of
niemand honner verbintenissen op zich neemt, waarvan de vervulling
bij eenigen tegenspoed de draagkracht zijner charge ver te bhoven
zou gaan. Is een Agent de change op dezen hellenden weg, dan
kan dit aan de Chambre syndicale bij de centrale liquidaties spoedig
blijken 1. Komt hicrbij uit, dat de Agent de change tot het afwik-
kelen gijner posities de hulp der Caisse commune behocfs %, gaab
de Chambre syndicale op lichlzinnige wijze tot het verstrekken van
voorschotten over, dan kan zij aangesproken worden door hem, die
door deze handelwijse schade leed.

Ook op dit punt vinden wij rechterlijke beslissingen, waaruit blijkt,
dat de waardeering der feiten den doorslag geeft bij het al of niet
aanvaarden der aansprakelijkheid, die, gelijk door ieder erkend wordt,
in beginsel ongetwijfeld bestast. Z66 hot arrest van het Hof van
Cassatie van 27 Maart 1882 3, waarbij, na feitelijke appreciatie, de
aansprakelijkheid der Chambre syndicale outkend werd voor de ver-
leening van voorschotten aan den Agent de change Mayrargues, die,

1) Men leze art, 68 van het Decrest, Bijlagen, pag. 37.

2) Beursreglement art, 6. Bijlagen, pag. 43,

8) Te vinden bjj Dalloz, 1882, 1, 293 en Sirey 1882, 1, 805. Zie voorts de
uitvoerige bespreking bijj Crépon, pag. 327 —333.
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tengevolge van de paniek welke in 1866 aan de Parijsche beurs woedde,
groote verliesen geleden had. Het Hof hesliste, dat de Chambre
syndicale het recht had deze voorschotien te verleenen, zoolang 7]
te goeder trouw weende, dat de positic van Mayrargues niet reddeloos
verloren was.

276. Findelijk is het de vraag, tot op welke hoogte de Chambre
syndicale verantwoordelijk gesteld kan worden voor de toelating van
fondsen tot de officiecle noteering. De meening dat ‘een fonds, door
Zijne opneming in de prijscourant van het Parquct als het ware
-een getigschrift van soliditeit ontvangt, voor het uitreiken waarvan
-de Chawbre syndicale aansprakelijk is bij depreciatie, is vrij alge—
meen verbreid. Toch is 7ij ten cenenmale oujuist. De kamer moet
onderzoeken, of een fonds tot voldoecnde omszet, aanleiding geeft of
kan geven, om de noteering ervan te billijken 1. Voorts heefl zij
nauwkeurig na te gaan, of do emiltecrende staat of vennootschap aan de
door de wet gostelde eischen voldeed 2, Maar daartoe bepaalt zich
de taak der kamer, hierover zijn alle schrijvers het eens 3 ; in 1887
sprak de minister Lacave-Laplagiie zich op verzock der Chambre
syndicale evenzeer in dezen zin uit. Het Hof van Cassatie besliste
bij zijn arrest van 4 December 1877 4, dat de kamer njet aanspra-
kelijk is wit hoofde van de depreciatic van door haar fot de officieele
noteering loegelaten fondsen, zelfs niel, indien dit koersverlios
voortvloeide nit eene omstandigheid, die zij had kunnen en belooren
te voorzien.

‘Dat de verwaarloozing harer ‘wettelijke verplichtingen op dit stuk
haar echter wel degelijk aangerekend mnoet worden, maakte hetzelfde
arrest uit. Het bevestigde namelijk het arrest van 21 Juli 1875,
door het Uof van Parijs gewezen. De Chambre syndicale had, in
strijd met het toen ter tijde geldend Decreet van 22 Mei 1858,
verzuimd na te gaan, of het aandeelenkapitaal der Memphis el Paso

1) Decrost, art. 80. -

2) Onnoodig <e hior op te sommen, Ze zijn vervat: voor I'ransche vennoot-
sehapswaarden in de wet van 24 Juli 1867, gowijzigd bij dewet | Aug. 1898 ;
voor huitenlandsche staatsfondsen in de Ordonnance Royalo du 12 -18 novembre
1823 ; voor de overige buitenlandsehe fondsen in het Decreet van 6 Februati 1880.

% Mollot, op, cit., 479, — Waldmann, op. cit., 313.

%) Dalloz 1878, 1, 251; Sirey 1878, 1, 369.
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and Pacific RR. Co., waarvan do hypothecaire schuldbrieven tot de
noleering toegelaten werden, wel volgestort was. De koers dier
papieren liep snel terug en de Chambre syndicale zag zich, na
tegen haar ingestelde rechisvordering, veroordeeld tot de betaling
van '/y; der schade, geleden door de houders van $ 1000-cbligaties,
voor zoover deze aan de Parijsche beurs genoteerd waren.

277. Bespreken wij ten slotte nog een tweetal punten, dic bij
eene beschouwing van de inwendige organisatie van het Parquet in
aanmerking moeten komen. :

In de eerste plaats het beginsel van associatie. In tegenstelling
met wat Wi vroeger omtrent de associatie van Agents de change onder-
ling opmerkten !, is hot elk lid van het Parquet afzonderlijk geoor-
loofd, zich met personen to vereenigen, teneinde het kapitaal bijeen te
brengen, voor het drijven der charge benoodigd. Bijna zonder uit-
gondering zal een Agent de change aan de beurs van Parijs sich
genoodzaakt zien, tot dezen stap te besluiten. Gaan wij toch eens
na, welk kapitaal voor de nitoefening van dit ambt zoo ongeveer
vereischt wordt, In de eerste plaats moet de nieuwbenoemde titulars
aan zijn voorganger of diens erfgenamen den koopprijs van het office
betalen. Wij bevonden dat deze som tegenwoordig ongeveer anderhalf
millioen franes bedraagt. Het benoodigde fonds de roulement schijrit
gemiddeld nog een millicen te eischen. Daarbij komt de te stellen
caulie &.250.000 francs en het reservefonds in de Caisse coumune,
dat 100.000 francs besomt, zoodat men de waarde van &én plaats
aan het parquet op minstens 8 millioen kan schatten. Al werden
aan de draagkracht der officieele tusschenhandelaars onmiddellijk na
de wederinstelling van het benrsmonopolie, in den aanvang der
vorige ecaw, ook belangrijk minder aware eischen gesteld 2, gaandeweg
stegen deze en drong de noodzakelijkheid zich het benoodigde kapitaal
door geldleening te verschallen, uitte zich de wensch, zulk een
belangrijk risico over meerderc personen i verdeclen.

278. Was het eerste moeilijk, het laatste was onmogelijk. De
wet van 3 September 1807 had het maximum der in handelszaken
te berckenen rente op 6 %/, bepaald 3, een koers waartegen het den

1) Zie nommer 221,
%) In 1817 werd de cersfc charge voor 25.000 francs verkocht!
%) Hierover uitvoerig Lyon-Caen, IV, 693, 694,
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Agent de change dikwijls niet gelukken mocht eene geldleening
tot het drijven zijner change aan te gaan. Daartegenover stond,
dat het den Agent de charge volgens het eenstemmig oordecl van
schrijvers £ en jurisprudentie 2 niet geoorloofd was, zich het henoo-
digde Lkapitasl te verschaffen, door middel van het aangaan ecner
vennoolschap bij wijze van geldschicting. Al verzette szich geen
enkele bijzondere wetshepaling daartogen, het erkende beginsel :

Toute société créde pour Vexploitation d’un office public eat illicite
et contraire & Pordre publie,

gaf hier den doorslag. Toch ging menig Agent de change, door de
noodzakelijkheid gedreven, tot het oprichten van zulk eene vennoot-
schap over en vindt men van stonde af aan de cigenaardige namen
»7 of e d'Agent de change”, waarmede ten huidigen dage
nog de commanditaire vennooten der charge hestempeld worden,
279. De wet van 2 Juli 1862, wijzigingswet van den Code,
bracht in dien onhoudbaren foestand afdoende verbetering. De rap-
porteur over desze wet, de Lavenay, deed duidelijk uitkomen 3,
dat de onderschrijving van bovengenoemd beginsel volstrekt niet
belette, dat de Agent de change ter beurze met vennootschappelijk
kapitaal werkte. Want zulk een handelaar heeft cen tweeslachlig
karakter; aan den eenen kant is hij officier ministériel, houder van
een office public; ter andere zijde echter is hij koopman, Aan
alles wab van de eersigenoemde qualitcit een uitvloeisel is, moet
de vennootschap vreemd blijven; zoo kan, om een enkel voorbeeld
te noewen, het recht van den officier ministériel, om, krachtens
de wet van 1816, zijn opvolger aan het staatshoofd aan te bevelen,
daardoor mnict gewijzigd worden; zoo kunmen de plichten die het
Decreet van 1890 hem, ook bij de afsluiting van beurstransacties,
oplegt, uit dien hoofde geenerlei verandering ondergaan, Maar de
mwendige gestic van het kantoor, de verdeeling van het winst-
saldo, kortom ,Pexploitation do 1’élément comnercial”, gelijk het

1) Deloison 341; Buchére 51; Lyon-Caen IV, 876; Bozdérian I, 168.

%) Hof van Cass. 24 Aug. 1841, Sirey 1842, 1, 68; 16 Deoc. 1851, Sircy
1852, 1, 21; 29 Juni 1863, Siroy 1863, 1, 493,

%) Birey 1862, Lois annotées etc., 49.
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rapport zegt, kan zonder ecmige verzwakking van het vooropgestelde
beginsel, het doel cener vennootschap vormen.

De wetgever aanvaardde deze redencering; art. 75 werd in den
Code opgenomen 1,

280. Welk rechiskarakter is nu aan de in dal artikel om-
schreven vereeniging toe te kemmen? Op dit punt hevatten de
woorden van den rapporteur Larrabare 2 eene toelichting:

Sans doute cette société ne rentre pas dans le cadre des trois
ou quatre sociétés définies ou réglées par le Code de commerce.
Mais la loi peat toujours suivant le besoin, créer des sociébes nou-
velles; celle-ci sera mne société sui generis, spéeiale pour un objet
gpécial, Illle aura ses régles propres, qui seront avoudds par la
raigon ot D'expérience. :

In deze tirade staat slechts ¢én duidelijk oordeel, de vereeniging
valt mniet onder de in het wetboek van koophandel genocemde ven-
nootschappen. Tevens wordt geimpliccerd, dat zij evenmin als een
gewone maatschap beschouwd moct worden. Zij is dus eene bijzon-
dere handelsvennootschap, die met de commanditaire groote overs
éénkomst vertoont. Art. 28 van den Code zegh:

La société en commandite se contracte entre un ou plusicurs
agsociés, responmsables et solidaires, et un ou plusieurs associés,
simples bailleurs de fonds, que l'on nomme commanditaires ou
asgociés en commandite.

Elle est régie sous un nom social, qui doit #tre ndcessairement
celui d'un ou plusieurs des associés responsables et solidaires.

Leest men nu art. 76 wvan den Code, dan ontdekt men ccne
groote analogie, De Agent de change is voor de schulden der ven-
nootsehap in infinitum aansprakelijk. Daarnaast staan persomen, die
in beide artikelen éénsluidend ,bailleurs de fonds’ gencemd worden.
Art. 26 van den Code iz van denzelfden inhoud als de tweede
zinsnede van het  art. 75. De laatste alinca daarvan bevat voor-
schriften omtrent de publicatie der vennootschappelijke akte, die

1) Zie bijlagen, pag. 16.
2) Sirey, 1862, Lois annotées etc., 50. Rapport de la commission du corps
légiglatif, s¢ance du 27 mal
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door arf. 8 van het Decreet van 1 Outober 1862 uitgewerkt worden ;
en dit laatste art. luidt:

Lorsque les agents de change se sont adjoint des bailleurs de
fonds intéressds, les actes qui ont été passés  eet égard...... A
sont publids par extrait, conformement aux dispositions des arti-
cles 42 et swivanis du Code de commerce L,

Maar naast dit alles stasn cnkele verschilpunten, voldoende, om
de Societé d’Agent de change tot cene vennocotschap smi generis te
stempelen.

In de eerste plaats schrijft de Code in art. 75 voor, dat het
bedrag waarvoor de Agent de change als eigenaar hij de vennoot-
schap betrokken is, ten minste ] moet bedragen van het bedrag,
dat door den prijs der office, vermeerderd met de cautie, gevormd
wordt. Dumdelijk is dit in art. 75 niet uitgedrokt. Is de door den
Agent de change betaalden koopprijs, de door hem gestelde zeker-
heid bedoeld? Of had de wetgever het oog op de verkoopswaarde
der office, op de momentaneel te stellen zekerheid ? Mij dunkt, dat
het eerste wel bedoeld zal zijn. Dit daargelaten, is het begrijpelijk,
dat dus het minimumbelang bepaald werd, dat de Agent de change
bij zijne eigen charge behoort te hebben. Voor de gewone vennoot-
schap bij wijze van geldschieting vindt men dezen cisch echter
niet gesteld.

Voorts is het onmogelijk, dat de vennootschap meer dan één voor
het 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 hier
niet toepasselijk. De Agent de change neemt zijn ambt op cigen
naam waar, niet onder een firing-naam.

281. Hetl is van groot belang, of de sociélé d’Agent de change

1) De arth. 42 sq. van den Code zijn afgeschaft en vervangen door de
bepalingen, in den vierden titel der vennootschapswel van 1867 verval. Maar
dit dost niet af tot het feit, dat de publicatic der vennootschappelijke akie
op dezelfde wijze geschiodt bjj oprichting esner comm. vennootgchap en eeno
société d’Agent de chunge.
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als- commanditaire vennootschap te beschonwen is of nict. Noemen
wij een enkel voorbeeld. Art. 27 van den Code lmidt:

T asdocié commanditaire ne peut faire aucon acte de gestion,
méme en verin de procuration.

Wordt dit voorschrift geschenden, dan 1s hij voor de uit die
handeling voortspruitende verbiutenissen, naast den committent,
hoofdelijk en voor het geheel verbonden. Nu doet zich in de
practijk veclvuldig het geval voor, dat de procuratichouders van
den Agent de change of zijne commis-principaus, bailleurs de fonds
der charge zijn. llun werkkring zou wet art. 27 van den Code
niet te rijmen zijn!

Talrijke rechtsvragen doen zich nog naar aanleiding der sociétes
d’Agent de change voor; omtrent de overdracht door een der
commanditarissen van 7ijn aandeel '; de quaestie of dezen een
evenredig recht by de aanbeveling cens opvolgers liebben 2 ; en
meerdere. Wij kunnen ze hier niet behandelen; lever wil ik dit punt
besluiten met de mededeeling van enkele bepalingen, die n de
practijk gelden en mij als zoodanig medegedeeld werden.

282, Decreot en benrsroglement bevatten geen nadere regeling
op hel punt der sociétés d’Agent do change, al noemt het eerste
somtijds de bailleurs de fonds ®. Toch komen aan de Chambre
syndicale ook op dit stuk belangrijke bevoegdheden toe. Zij stelt
de modellen vast voor de akten, dic do toevoeging van bailleurs
de fonds bevaiten, of wijziging in de samenstelling van het werk-
kapitaal der charge of in de verdeeling van het winst-saldo inhouden.
Van elke opgemaakte akie berust een afschrift in haar archief, dat
daaraan onder geen voorwendsel mag ontnomen worden. Nauwlet-
tend zict zij op de baillenrs de fonds zelven toe. Zij kan mch altijd
vorzetten tegen de toelating van een persoon tof bailleur. Geen
enkel zedelijk lichaam staat zij toe, als zoodanig op te treden. 73
staat niet toe, dat een persoon, die baillour van een Agent de change
is, zonder toestemming van dezen bailleur eencr tweede charge wordt.

1j Buchére, 58 —61.
2 Lyon-Caen, TV, 879.
8y Zoo in urt, 8 5"
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In hare vergaderzaal ligt voor lederen Agent de change een register
ter inzage, waarin alle namen der leden van het Parquet, die van
hunne hailleurs de fonds, de winstverdeeling der charges en alle
veranderingen, die onder de bailleurs plaats grijpen, aangeteekend
worden.

Eindelijk bevatten alle akten, omtrent toevoeging van bailleurs,
eene arbitrage-clavsule, houdende, dat in geval van verschil van
meening tusschen belanghebbenden over een der artikelen der over-
eenkomst, de Chambre syndicale alléén en in laatste instantie beslist.
Bij voorbaat verklaren partijen van alle beroep op den rechter of
op scheidslieden af te zien en verbinden zich, dc beslissing der
Chambre syndicale getrouw na te leven. Den bailleur de fonds,
die deze bepaling schendt, zal zij nimmer weder tot conc anderc
charge toelaten.

283. Besluiten wij dit hoofdstuk met eene korte bespreking
van het personeel der Agents de change, dat de wetgever hun
uitdrokkelijk toestaat. Dit personcel bestaat uit twee categorieén van
personen; eene verdeeling die ook in de aanvangswoorden van
art. 34 van het Decreet zich doet gelden.

Tout Agent de change peut constituer pour les actes antres que
la négociation, la signaturc des hordereaux et les certifications
prévues & Darticle 76, des fondés de pouvoir.

Deze procuratiehouders vormen de eerste groep van het wettelijk
personeel; zij zijn blijkens den aangehaalden wetstekst uitsluitend
met de inwendige gestie van het kantoor helast. Daarnaast staan
de commis principaux, dic den Agent de change juist in zijne
werkzaamheden ter bemze tot op zekere hoogte vervangen. Uit dit
verschil in werkkring is let feit te verklaren, dat de wetgever het
nimmer noodig achtte omtrent de fondés de pouvoir voorschriften
te geven, terwijl de positie der commis prineipaux reeds van oudsher
tot in bijzonderheden gercgeld werd.

284. Het Decreet van 1890, dat zich voorstelde de handels-
practijk in hoofdirekken zoo volledig mogelijk te codificeeren,
bevatte voor de eerste maal bepalingen omtrent de positie der
procuratiehouders, die de Agenis de change sinds langen tijd aan
hun personeel hadden toegevoegd.
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Vandaar, dat art. 54 enkele handelingen opsomt, die door deze
personen miet mogen verricht worden. Zij mogen de Agenis de
change niet vervangen bij de verrichling der werkzaamheden, die
het gemonopoliseerd bedrijf twitmaken; =zij moeten zich onthouden
van de onderteekening der nota’s betreffende verrichte transacties
opgemaakt. Dit alles ware m.i. beter weggelaten geweest. Het was
totaal onnoodig, te bepalen dat de fondds de pouveir geen beurs-
overeenkomsten mochten sluiten of certificaties afgeven, omdat de
wet elders de Agents de change hiertoe bij uitsluiting hevoegd
verklaard. Tlet was een misgreep, hun de ,signature des bordereanx”
te onttrekken. In de practijk wordt dit laatste voorschrift, naar
men mi] mededeelde, noodzakelijk geschonden. Daargelaten, dat
het den Agent de change, titularis van een bloeiend office, een
taak van buitengemeenen omvang oplegt !, waarvan de waarneming
op zijn hest neerkomt op eene werktuigelijk onderschrijven van
anderer werk, houdt het geen rekenming met zicktc of afwezig-
heid van den persoon in gquestie! De procuratichouders, die het
grootste gedeclte der briefwisseling reeds kunnen hebben afgedaan,
terwijl de leden van het Parquet zich nog met het samenstellen
der officigele prijscourant bezighouden, zijn m. i. aangewezen de
nota’s meét de andere slukken te teekenen. Ilet is mogelijk, dat de
wetgever art, 34 van het Deereet redigeerde onder den indruk, dat
het bordereau een stuk van groote beteckenis was. Maar dan blijft
op te merken, dat hij zich op dit punt eene scheve voorstelling
maakte; de bewijskracht, aan het borderean toe te kennen, is immers
zeer gering 2!

285. Voorts doet het Decreet niet veel neer, dan de bepalingen
overnemon, die in het particnlier reglement van 1870 omtrent de
fondés de pouvoir opgenomen waren. De procuratic door den Agent do
change verleend, wordt aan de goedkeuring der Chambre syndieale
onderworpen, Zij wordt in afschrift aan het tribunal de commerce
nedergelegd en in het kantoor van den agent aangeplakt. Het
bearsreglement van 1899 schrijft daarnaast in art. 19 voor, dat

1) Men bedenke, dat 70 personen dagelijks de nota's van alle ter beurze
verrichfe transacties zonden moeten feckenen!

2) Men vorgelijke art. 109 van den Code — (bijlagen, pag. 18] — en Buchére,
op. oit., 92. i ; :
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zalk een afschrift, voorzien van de handleekening van den procurist,
eveuzeer bij de Chambre syndicale moet gedeponeerd worden en
dat eene circulaire van gelijken inhoud aan de overige Agents de
change rond te zenden is.

286. Wat de commis principaux aangaat, reeds mochten wij
opmerken !, dat de wetgever den Agents de change in 1884 ver-
bood hunne werkzaamheden ter beurze door anderen te laten ver-
richten. De eerste vitzondering op dit verbod vind ik in het Arrest
_van 1724 neergeschreven, waarvan art. 33 luidde:

Sa Majosté leur deffend de se servir, sous quelque prétexte que
ce soit, d'ancun commis, facteur au entremetteunr, méme de leurs
enfang, pour aueunes négociations de guelque nature qu'elles puis-
sent estro, si ce w'est en cas de maladic et senlement pour achever
les négociations qu’ils auront commencdes, sans qu'ils puissent en
faire de nouvelles,

Dege uitzondering geldt niet meer. Is een Agent de change door
ziekte of afwezigheid verhinderd aan de corbeille te verschijnen,
dan belast een zijner collega’s zich met de afsluiting van trans-
acties in zijn naam 2.

Liene {weede, veel meer omvaltende uitzondering, is in de Dé-
claration royale da 19 mars 1786 te vinﬂran_: zij dankle hare
opname aan geheel andere overwegingen. Genoemde maatregel
verwijderde alle courtiers de change ® van de bewrs. Om in het
hierdoor onistaande gebrek aan tusschenhandelaars te voorzien be-

paalde art. 11:

Permettons seulement & chacun desdits soixante agens de change
de se faire aider et assister dans ses négociations par um commis,
que_powrra faire les fonctions de courticr, auguel effet chaque agent
présentera au contrélenr général de nos finances un sujet.

Blijkens de gecursivecrde woorden heeft men in deze personen
niet anders te zien, dan bedienden, die den Agent de change bi]

1y Zie nummer 202,

2) Nummer 201.

5 Qver deze porvsomen terloops in Hoofdst, TV, afd, II: (ieschiedenis der
Coulisze.

16
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de afsluiting der transucties zouder cenige restrictie kunnen ver-
vangen. Het tijdstip, waarop dit voorschriff afgckondigd werd, in
aanmerking gcnomen; behoeft het geen verwondering te wekken,
dat het tot eene zdé groote schennis van het beursmonopolie aan-
leiding gaf, dat het nog in hetzelfde jaar opgelieven werd .

Bene tweede poging werd in 1802 gewaagd. Ilet Arrété van an X
stond den Agents de change in art. 27 toe, binnen een maand
gen commis principal ter benoeming by de cori)oratie aan te bevelen.
Maar de geschiedenis herhaulde zich en een Decrect van 5 prairial
an XITI hief de commis principanx op, tegelijkertijd het aantal
Ageuts de change op 100 brengend, aan te vullen uit de gelederen
der zooeven ontslagenen.

De groote ontwikkeling van den fondsenhaudel in aanmerking
genomen, is het merkwaardig, dat cerst in 1859 de wetgever de
commis principaux weder instelde. Fen Deereet van 13 October stond
den Agents de change toe, zich cen of twee dergelijke helpers toe
te voegen, onder voorwaarden, die, door een Arrété de la Chambre
syndicale du 24 octobre aangevuld, haast woordelijk in het Decreet
en heursreglement overgenomen werden. Slechts vervielen enkele
eischen: z66 het stellen van eenc szekerheid, groot ten minste
100.000 fres, in handen van den Agent de change, aan welks
charge z1j verbonden zijn.

287. Art. 85 van het Decreet omschrijft de commis princi-
panx als:

mandataires spéciaux, chargés de prendre part aux négociations
dans la limite déterminde par lenr mandat, au nom et sous la
responsabilité de leurs mandants.

Hij neemt aan de verhandeling der fondsen slechts deel
binnen de grenzen door den Agent de change bepaald. Deze zal
dus in de practijk den hoek of de hocken van het petit-parquet
aanwijzen, waartoe de hediende zich te hepalen heeft; een bloeiend

1y Bij het ons hekende Arrest van 4 November 1786, fixant le nombre des
agons de change de Paris a 60, leur accordant Phérédité et les autorisant
de se servir, non plus de ecommis courtiers, mais de commis acerédités; i. e.
gewone bedienden.

2) Zie nummer 240,
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office’ zal in iederen hoek cen commis prineipal hebben. Na.de
jongste indeeling van het petit-parquet is dit nog juist mogelijk 1,
Immers art. 20 van het beursreglement verbiedt den Agent de
change meer dan zes commis principaux te hebben. Wanneer het
parquet dus eerlang wederom gesplitst wordt, zal dit artikel cene
wijziging behooren te ondergaan,

Wij bevonden reeds, dat de commis principauxin de praktyk
ptenears de carnet” genoemd worden, geheel in overeenstemming
met de voorschriften, die art, 23 van het beursreglement omtrent
hunne werkzaamheden bevat, Toch geldt dit slechis vaor een gedeelte
hunner. Immers de commis principaux, die zich in den hoek van
het petit-parquet bevinden, waar de contante affaires afgesloten
worden, dragen den maam van ,commis au comptant”; zj dic de
lermijnzaken in de Fransche rente afsluiten, worden . assesscurs aux
Rentes” genoemd.

Zij allen worden door de Chambre syndicale in geheime stemming
benoemd, na door ecn Agent de change te zijn voorgesteld en nadat
hun naam gedurende een weck in het kabinet der compagnie fer
beurze is aangeplakt geweoest.

288. Het beginsel van plaatsvervanging, eens toegelaten, heeft
gaandeweg eene belangrike uithreiding ondergaan; de taak der
commis principaux verkreeg groote beteekenis. Zoo wordt de Fransche
rente In het geheel niet meer aan de corbeille zelf verhandeld!
Geen wonder dan ook, dat de tweede zinsnede van art. 35 van
het Decreet hun de zelfintrede nadrukkelijk ontzegt, gelijk art, 85
van den Code in meer algemeene termen aan den Agent de change.

Dat de commis principal als een Agent de change van den
tweeden rang te beschouwen is, blijkt evenzeer uit art. 86 van
het Decreet, dat hen aan de disciplinaire macht der Chambre syn-
dicale onderwerpt en aan deze de bevoegdheid schenkt hen niet
alleen te schorsen, mwaar ook af te zelten 2,

Zulk een maatregel wordi, evenzeer als de benneming, ter kennis
van de geheele corporatie gebracht; de Chambre syndicale behoort
er voor te waken, dat de noodige openbaarheid gegoven worde aan

1) Zie den plattegrond.
%) Men vergeljjke art. 28,
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het personeel, dat ieder lid van het Parquet in zijn dienst heeft.
Te dien einde vraagt zi] minstens een maal per jaar aan alle Agents
de change eene opgave der namen van hunne bailleurs de fonds,
commis principaux en verdere bedienden. Klk agent zendt dan een
geteckenden staat in, die op de volgende punten inlichting schenkt:

de mamen, voornamen en adressen — het bijzonder karakter
der werkzaamheden — let aandeel, dat de baillenrs de fonds in
het officc hebben — het traktement der commis principanx en der

overige bedienden. Deze lijst wordt, naar ik vernam, in het dossier
geborgen, dat van ieder Agent de change aan de Algemcene
Secretarie der corporalie berust.

Deze publiciteit ! is reeds alleen uit - dezen hoofde gevorderd,
omdai een Agent de change nimmer een bediende van cen zijner
collega’s kan overnemen zonder diens schriftelijkc loestemming.

1) Men leze nog art. 22 van het beursreglement.
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Coulisse.

Chague fois qu'nn  hesoin se manisleste dans
une soeidté, il so erde indvitalblement un organe
en vue de lui donner satisfaction.

E. Vibac,

289. Wanueer wij de tusschenhandelaars, die ter beurze van
Parijs werkzaam zijn, nader beschouwen, treft een wonderlijk feit
ons oog. Naast de officieel aangestelde Agents de change, wier
monopolie door de wet gewaarborgd en onaantastbaar schijnt, neemnt
een fweede groep van personen op analoge wijze aan de afsluiting
der beuorstransacties deel. Daar stelt zich naast, ja te dikwijls
tegenover het Parquet, de Coulisse, als gene krachtig georganiscerd,
een verschijnsel waarvan het bestaan, ternauwernood door den wet-
gever crkend, de belangstelling wél mag wekken.

Hare beteekenis voor den cigenlijken omzct daargelaten, zal
niemand ontkennen, dat de Coulisse indirect als een levenbrengende
kracht, een factor van ontwikkeling te beschouwen isop cene beurs,
die, welke ook hare waarde is, noodwendig haar invloed zou zien
verminderen, wanneer zij bleef zooals zij was en te veel nog is:
soimmuable daus ses réglements, figée dans son armure officielle”,
gelijk Boulanger dif eenmaal uitdrukte . De Coulisse, in voortdu-
rende oppositie tegen deze enge reglementeering levende, wist het
Parquct tot menige verruiming van dien band te dwingen. Haar
geheele bestaan is niet anders dan een logisch gevolg van het
verzet, waarin de wisselende handelsgebruiken sinds eeuwen traden
tegen de onveranderde wet,

1) E. Boulanger, Discours an 8énat; séance du 28 mars 1893, (Journ. off,
29 mars),
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Uit dezen hoofde heeft zij aanspraak op ieders waardeering; méér
wellicht dan de titularissen van gemonopoliseerde charges, die aan
de hand des wetgevers een afgebakend pad bewandelen. Haar blijft
de vrijheid, het cigen initiatief; maar tevens draagt zij grooter ver-
antwoordelijkheid, leidt zij onzekerder bestaan. Talloos zijn de
diensten, die de Coulissc het land in moeilijke cogenblikken be-
wees; dan vond 2zijj de waardeering, waarop zij aanspraak moeht
maken. Maar was het gevaar geweken, dan werd te dikwijls de
belooning haar onthouden, op overwegingen van recht en oeconomie,
dic anderc beweegredenen verborgen.

Dat de Coulisse nog bostaat dankt zij aan hare onmisbaarheid.

I. Het verschijnsel.

290. Het is niet van eene instelling dat men hier moet spre-
ken, maar van cen feit zonder meer, van een verschijnsel. Het
Parquet, ziedaar eene instelling, door de wet in het leven geroepen
en georganiseerd. Bij de Coulisse nicts van dat alles. Slechts ten
gevolge van een samenloop van bepaalde omstandigheden nemen
de coulissiers een plaals ter beurze in; zij voorzien in eene behoefte,
door die omstandigheden in het leven geroepen.

Zoo vangt Bozérian zijne geschiedenis der Coulisse aldus aan:

A coté de la Bourse ayant une existence légale, il en existe une
autre, ayant une existence de fait.

291. Wat is een coulissier?

Moeilijk te omschrijven schijnt ziju beroep, dat =ijne positie
bepaalt; weinig éénstemmigheid is op dit punt bij de schrijvers te
vinden. De reden daarvan dunké mij alleen te zocken in hel feit,
dat men mich bij de gevraagde omschrijving op zoo verschillend
standpunt plaatst. Dit is mogelijk, omdat het begrip coulissier zich
in den loop der tijden sterk wijzigde. Ook omdat hunne werkzaam-
heden in meerdere groepen vervallen en dus gedoogen, dat men
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hen uit meer dan één oogpunt beschouwd. Wat dit laatste echter
betreft, wij willen in den coulissier vooreerst nict anders zien dan
een tussehenhandelaar, vervullende een werkkring, aan dien der
Agents de change ten ecnenmale gelijk.

In dat geval kau men aan den term coulissier drieérlei nitleg geven.

292. 1In do corste plaats is de coulissier iemand, die een uiterst
laakbaar beroep uitocfent. Hij is een marandeur, strooper op cen
terrein, dat door de wet afgepaald en den Agents de change in
uitsluitend gebruik toegewezen werd. Deze opvaiting vindt men in
het beroemde arresi der Chambre des Requétes van 28 Febr, 1881 T,
Daarin worden Bonnaud en Co. gequalificeerd als coulissiers:

c'est-i~dire, des agents d’affaires, faizant & Paris sur le marché
libre, des opdrations d’achat et de vente sur les fonds publies.

Waar nu de Code in art. 76 deze fondsen uitdrukkelijk tor ver-
handeling aan de Agents dc change toewijst, qualificeert het arrest
den coulissier noodwendig als strooper.

Van dezelfde meening schijnt Léon te zijn, die bij de beschouwing
van wat hij de ,caractéres fondamentaux de la conlisse moderne”
noemt 2, opmerkt:

Lia coulisge, comme nons le verrons, est un groupement d'individus,
dont la profossion consiste & ncégocier des valeurs mobilidres,
empietant ainsi sur les attributions, rdservies par la loi auwx agents
de change.

Vooral na het arrest van het Hof van Cassatie van 1 Juli 1885,
dat de Coulisse op het terrein der mniet officieel genoteerde fondsen
aanwees 3, schijnt mij dit eene onhoudbare bewering 4. Na 1885,
na 1898 nog veel meer, mist de opvatting, als zoude de coulissier
uit hoofde van zijn heroep a priori met wantrouwen te heschouwen
zijn, allen grond.

293. In de tweede plaats kan men onder coulissiers begrijpen :

1) Yie nummer 175.

2) Pag. 6. '

4) Zie nummer 157.

%) Men vergelijke ten overvloede nog: Reglement Synd. Termijnzaken,
art. 11; (bijlagen pag, 76).
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alle personen, die ter beurze, buiten de Agents de change om, van
den tusschenhandel in effecten hun beroep maken, zonder ook
maar eenigszins in strijd te komen met de voorschriften der wet.
Micronder vallen dan: bankiers, groote credietinstellingen, remisiers
en zaakwaarnemers, maar ook het uitschot der markt, scharre-
relende percentenjagers, ,officines louches et wal famées”. Deze
allen kan men onder den naam Coulisse samenvatten ; maar na
de jongste organisatie der hbeurs is het beter die helerogenc be-
standdeelen onder den term ,,marché libre” le begrijpen.

294. Coulissier in engeren zin eindelijk, is de ,membre de la
Coulisse”, lid van een van de syndicaten, die naast het Parquet
gich ter benrze met den omzet van effecten bezighouden, binnen de
grenzen hun door de web gesteld. 766 is gaandeweg bewaarheid,
wat Buchtre reeds in 1892 van de coulissiers meende te mogen

zegzen !:

Ils s'occupent presque? exclusivement d’opérations sur les valeurs
qui ne figarent pas A la cote officielle; ils vivent en parfaite intel-
ligence avec les Agents de change; en rdalité ils ne leur font pas
une concurrence sériense.

Nauwelijks waren deze woorden geschreven, of met de sluiting
der petite-bourse in de hal van liet Crédit Lyonnais onibrandden
de vijandelijkheden tusschen Parquet en Coulisse opnieuw, om
onafgebroken tot nd 1898 voort te duren. Maar sinds 1901 1s,
golijk wij zien szullen, de vrede gesloten en maar het zich laat aan-
zien voor goed.

Het is de ernstige wensch der gesyndikeerde Coulisse, door haar
optredon voortdurend te bewijzen, dat een gemonopoliseerde beurs
niet meerdere waarborgen van betrouwbaarheid bij de afsluiting van
beurstransacties biedt, dan zij doct. Daarin ligt grooter invloed op de
tockomstige organisatic der markt verscholen, dan in de behendige
wetsontdniking van eertijds. Fin, mogen aan de afschalfing van het mo-
nopolie ook geldelijke bezwaren in den weg blijven staan, het Parquet
zal zich door de loyale concurrentie die de Coulisse het aandoet ge-

1) Traité, pag. 28
2y Deoze restrictie ziet op de verhandeling der Fransche rente door de
Coulisge. Hierover nader,
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noodzaakt zien, zijne eigen ovganisatie bij voortduring te volmaken,
opdat de wetgever niet te ecniger tijd besluite, over de financicele
bezwaren heen te stappen en een monopolie ep te heffen, dat,
blijkens de resultaten op de vrije markt bereikt, volgens somuwigen
reeds thans geen reden van bestaan meer heeft.

295. Een cnkel woord over de rechispositic van den cou-
lissier. 1lot behoeft nauwelijks betoog, dat Let publiekrechtelijk
karakier, dat den Agent de change kenmerkt, hem ten cenenmale
vreemd is. Maar de beide veagen van privaatrechtelijken aard, die
met betrekking tot den Agent de change gesteld werden, kunnen
ook hier beantwoording vinden.

Is de coulissier als koopman te beschouwen ?

Ongetwijfeld ja, daar hij van het verrichlen van daden van
koophandel sijn beroep maakt. Zelfs sij, die aan den Agent de
change het karakter van koopman meenen te kunnen ontzeggen,
omdat deze kwaliteit onvereenighaar zon zijn met het voorschrift
van arl. 85 van den Code, moeten, waar het den coulissier geldt,
ot eene andere slotsom komen, daar deze zonder twijfel beurs-
transacties voor eigen rekening kunnen afsluiten.

296. Meer aanleiding tot twijfel geeft do vraag, of de coulissier als
wakelaar, dan wel als commissionnair te beschouwen is. Mijns inziens
is het onmogelijk in dese fot cene afloende beslissing le geraken.

Lnmers men heeft hicr met een persoon to doen, die een door
hem -ontvangen beursorder op zeer verschillende wijze kan uit-
voeren. Dit is niet anders dan een noodzakelijlk gevolg van sijue
totaal ongereglementeerde positie; hij is een vrij koopman, zonder
meer, hijj kan dos alle wegen volgen, die hem naar het gemeene
recht openstaan. Zoo zullen wij den coulissier gaandeweg aantreffen :
als eommissionnair, waar hij een beursorder ter coulisse brengt en
met een collega de transactie afsluit; als makelaar, waar hij er zich
toe beperkt (wee handelsgezinde partijen tot elkaar te brengen;
als remisicr, waar hij zich naar hel parquet begeeft, om een order
in officieel genoteerde fondsen e plaatsen; als partij in het contract
cindelijk, waar hij, met toesiemming van sijn lastoever, van zijn recht
van zelfintrede gebruik maakt 1,

Ly Zie "ald. II van dit hoofdstuk, waar de werkkring van den coulissier
meer in heb bijzondor ter sprake komt.
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297. Bindelijk moet eene enkele opmerking over de maat-
schappelijke positic van den coulissier hier plaats vinden.

Reeds vermeldden wij, dat ten huidigen dage de waarneming van hun
ambt tot geen enkele ongcoorloofde handeling aanleiding behoeft te
geven. ,Agir cn eoulisse”, zegt Léon 1, is nict hetzelfde als ,agir
dans la coulisse’, d. 1. op verholen wijze. F'rémery ? deed unitkomen,
dat de benaming coulissier eerst van het jaar 1818 dateert, toen de
beurs in het Couvent des Tilles de Saint-Thomas gehouden werd 3.
Daar vereenigden zich in den gang, die evenwijdig aan den door-
loop, waarlangs de Agents de change zich van hunne vergaderzaal
naar het parquet begaven, liep, dagelijks een aantal speculanten.
Deze couloir werd ,,]Ja Coulisse’” genoemd, de daar zich bevindende
personen noemde men ,coulissicrs’”. Ook toen de benrs naar de Place
Vivienne werd verplaatst en de inwendige inrichting van het gebouw
geheel gewijzigd werd, bleven alle handelaars buiten het parquet
die benaming beliouden 4,

298. Tot voor korten tijd verweet men de Coulisse hare {e
groote cosmopoliteit. ,,Lia bande noire”, noemde men de groep, die,
vreemden of van vreemde afkomst, van zwarte machinatién tegen
het Fransche staatscrediet werden verdacht 3,

Dit wantrouwen iz niet nieaw. Reeds in het Arrét du conseil
van December 1638 vindt moen het vreemde eloment ter beurze
van Parijs genoemd.

Tia malice et malversation de ceux, tant de nos subjsets ¢ue des
pays estrangers, qui s’entremettoient pour faire les changes, cauza
de grands désordres, em sorte que lc publicg en receut un tres
grand préjudice,

1) Pag. 49. .

2) Ded opérations de Bourse, 18383, pag. 494.

3) Nummer 11.

4) Ook noemde men den coulissier wel ,courtior-marron”, hem vergelijkende
bij de négres marrons, do gedroste negers, die zich ovenzeer door con inge-
horen vrijheidszin kemmerkten. Bozérian, I, 162,

5 Ien anders groep ter beurze werd vaak ,le coin rowge” gencemd. Dlt
is de hoelk waarin de Turkdche fondsen verhandeld worden, die eene her-
innering aan de roode fez opwelkten !
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Voortdurend wordt deze klacht in de beurswetgeving herhaald, maar
nimmer is de oppositie tegen de vreemde handelaars zdé scherp
opgetreden, als bij de behandeling in de kamer van de begrooting
van 1898, Het is mijne bedocling niet, hier de reeks beschuldi-
gingen weer te geven, bij die gelegenheid tegen de Coulisse geuit.
Voor het grootste gedeeltc waren zij valsch, althans niet voldoende
op feiten gebaseerd. Maar daarop kwam het minder aan ; het hoofd-
doel, de aanneming van de voorgestelde regeling der financieele
markt, werd er mede bereikt.

Om een enkel voorbeeld te noemen zeide minister Cochery, in
de zitting van den Senaat van 2 April 1898, woordelijk:

Japporte ici des rengeigmements dang le but d'éelairer le Sénat
¢t sans autre pensée que celle du biem public. Je dis qu'a deux
reprises, au moment oi les événcments donnaient 3 la France mme
plus grande confiance en elle-méme et dans son avenir, au moment,
oit il gemblait par congéquent, qu'un mouvement de hausse dut se
manifester sur le cours des effets publics des deux puissances allices,
il s'cst produit sur le marché, non pas sur le marché officiel, mais
sur le marché libre, des manocuvres, tendant & lenr faire subir une
baisge importante.

Deze beide gebeurtenissen waren: de aankomst van den Russischen
keizer te Cherbourg, den 5en October 1896, en de aankomst van
Pélix Faure, den 23en Augustus 1897, te Cronstadt.

Beide beweringen nu werden aangetoond onjuist te zijn, maar
cerst nadat zij het beoogde doel hadden helpen bereiken. De koer-
sen, door Parquet en Coulisse genoteerd, wijzen uit, dat de Fransche
rentc op of onmiddellijk nd den 5Sen October niet viel. De Russische
rente daalde inderdaad van 92.20 op 91.60, maar aan het parquet !
Ter coulisse was er in die dagen geen notcering in dit fonds.

Omtrent de koersschommeling in beide soorten staatsfondsen in
Augustus 1897 gaf de minister cen niet minder onjuist verslag.
Fen der financieele bladen gaf later een geheel andere, gedocu-
menteerde lezing 1. Daaruit bleek, dat het de Russische rogeering
zelf was, die van do gunstige stemming, door het onfstaan der
alliantie gewekt, gebruik waakte, om aan het parquet groote posten

1) Cote de la Bourse ct de la Bangue, No. du 28 juin 1898,



252 HET VEHSCHIINSEL.

Bussische rente van de hand te zetten, die zij tijdens den Grieksch-
Turkschen oorlog had gekocht, om den koers te steunen. De
minister, die dit krachtens zijne officieele verhouding tot de Agents
de change had kunnen welen, beschuldigde de Coulisse, die aan
het geheele evenement vreemd was gebleven !

Intusschen, wie kaatst, moet den bal verwachten. Het is bekend,
dat in den loop van 1908 van vele zijden het Parquet aansprakelijk
gesteld werd voor de baisse der Fransche rente. Men beweerde,
dat de Agents de change, op én enkele uitzondering na allen
zeer reactionnair gezind, groote verkooporders in dit fonds wit-
lokten, als protest tegen de congregatiepolitiek der regeering.

Maar dit alles vindi hier meer curiositalis causa vermelding.
Nader zullen wij zien, dat de gesyndikeerde Coulisse het in haar
belang achtte, het cosmopolitische clement uit haar midden te weren.

299. Naast de Agenits de change en Coulissiers houden zich
ler beurze van Parijs nog meerdere soorten van tusschenpersonen
=
op. Van dezen moeten wij er één beschouwen, de remisiers, omdat,
naar wij bevinden zullen, de coulissiers zelf dikwijls in die quaki-
teit optreden.
De remisier wordt door één hunner ! als volgt omschreven:

Le remigior n'est autre, gque le représentant du client aupres de
Pagent ou du coulissier; somn rdle consiste a renscigner son client,
4 solliciter ses ordres et & les faire cxdeuter.

Deze muiver practische definitie verznimt echter, op de wijze
van belaoning van den remisier de aandacht te vestigen.

Wanneer een particolier ter benrze den remisier Giraud aanroept en
hem last geeft 10.000 francs Exiérienrs te koopen, begeeft Giraud
zich naar het petit-parquet en geeft de order aan een temeur do

1) 8. Robert-Milles, Grammaire de la Bourse, 1892. — Dit werkje verscheon
laatstelijk in eene Duitsche vertaling: Dic Pariser Birsc, ihre Usancen und
Operationen, Leipzig 1803, Het is ongetwijfeld een der heste van de talrijke
»Manuels de la Bourse”, maar voor do organisatie der beurs heeff het geen
heteekenis,
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carnet. Dezo sluit de transactic met een zijuer collega’s af en teekent
op zijn carnct aan, dat Giraud de order aanbracht. Tater zal Giraud
van de charge d’ Agent de change, waartoe de eerste tensur de
carnet behoorde, als belooning een bepauld deel der courtage ont-
vangen, die door den Agent de change aan den particalier in
rekening wordt gebracht.

Wat is nu de rechtspositie van den remisier?

Hij moet, naar wij voorkomt, als cen gesalaricerd lasthebber
beschouwd worden, die van het in 1994 van den Code civil 1
genoemde recht, zich een anderen lasthebber te substitueeren, gebruik
maakte. De afwikkeling der transactie leeft miet tusschen den par-
ticulier en den remisier plaats, maar tusschen den patticulier en
den Agent de change of coulissier, waarmede de remisier den cerste
in betrekking stelde. In bovenvermeld voorbeeld zal de temeur
de carnet de transactie op naam en voor rekening van den parti-
calier afsluiten ; niet op naam van Girand. Deze laatste is dus nooit
als comnrissionnair bij de afsluiting der overeenkomst betrokken.

De remisier is een gesalariocrd lasthebber. Kigenlijk moest de
lasigever aan den remisier eenc bepaalde vergoeding betalen en zon
deze cen gedeelte daarvan aan den door lem gesubstitueerden
mandataris moeten afstaan, Maar omdat de beurstechuick wil, dat
de cliént met den Agent de change of coulissier afrekent, betaalt
deze laatstc aan den remisier het, hem volgens bepaalde overeen-
komst of marktusance tockomend, deel der courtage uit. Ziedaar
de ,remise”, waaraan Girand zijne benaming entleent.

300. Vele remisiers bekleeden eene loonende positie, maar hunne
verantwoordelijkheid is niet onbelangrijk.

Wanneer men art. 1994 van den Code eivil leest, komt men tot de
slotsom, dat de remisier tegenover zijn lasigever niet verantwoordelijk

1) Art. 1994: ]
Le mandataire répond de celui qu’il w'est subatitué dans la gestion:

lo. quand il n’a pas regu le poavoir de se substituer guelgu’on;

2o0. quand ce pouvoir lui a été conférd mans dégignation d'une personne
ot que celle dont il & fait choix &tait notoirement incapuble ou
ingolvable.

Dang tows les cas le mandant peut agir direeiement conire la personne,
que le mandataire &’eat substituée,
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is voor de solvabiliteit van den door hem in zijne plaats gestelden
mandataris. Althans niet wanneer de remisier de ontvangen order
aan hel parquet bracht. In dit geval wordt zijne aansprakelijkheid
door art. 1944 2° C.C. uitgesloten, daar de machtiging tot substi-
tatie eo ipso moet bestaan hebben en het anderzijds ondenkbaar is,
dat een Agent de change als ,,notoirement inecapable ou insolvable”
beschouwd moet worden. Bracht hij de order aan een coulissier,
dan kan hij aansprakelijfk worden gesteld voor de kenze van een
erkend onsolide huis,

Zwaavder weegh de verantwoordelijkheid van Giraud tegenover den
Agent de change of coulissier. Het is begrijpelijk, dat geen Agent
de change er op gesteld is, door middel van cen remisier, dien hij
zijn  vertrouwen schonk, in betrekking tc komen tot een cliént,
die hem op een gegeven oogenblik fout speelt. Dan zon hij met
het verlies zitten, torwijl Giraud reeds zijn aandeel van de courtage
der afgesloten posten zou onlvangen hebben,

Vandaar, dat door den Agent de change dikwijls gesischt wordt,
dat de remigier zich del credere zal stellen. Duidelijk vind ik dit
beding uitééngezet in een arrest van 17 Juli 1890 van de 4e kamer
an het Hof van Lyon, waarvan eene overweging luidt:

Attondu qu'il résulte des documents vorsés aux débats, que, ainsi
fque Girand (de remisier) le rcconnait et l'affirme dans ses coneclu-
sions prises devant la Cour, celui-¢i dtait ducroire jusqu'd coneur-
rence de 309, au regard des débitenrs de la charge Momier (de
agent de change), amenés par lui.....

En een vonnis van het tribunal de commerce van Marseille ! maakte
zelfs uit, dat, waar algemeen het handelsgebruik geldt, dat de
remisier de belooning zijner diensten vindt in eene remise op de
courtage, dic de door hem aangebrachte zaken opleveren, het even-
zeer cen handelsgebrnik geacht moet worden, dat hij tegenover zijnen
gesnbstitneerden lasthebber del credere slaat voor de saldi, die de
door hem aangebrachte cliénten schuldig zijn, in eene verhouding
evenredig aan het quantum der remise.

1) 20 Juli 1899. Gaz, Pal. 10 octobre, 1899,
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Il. Rechten der Coulissiers.

301. Het is nog niet twintig jaar geleden, dat de Jurispru-
dentie het optreden der conlissiers, als tnsschenhandelaars in njet
officieel genoteerde fondsen, voor de eersie maal in overeenstemming
met de voorschriften der wet verklaarde. Hoewel de wetgever na
dit tijdstip meermalen deze rienswijze billijkte, woes hij nimmer de
Coulisse met woovele woorden op cen bepaald terrein van werk-
zaamheid aan. Veel minder nog schonk hij haar andere, daarmede
verband houdende rechten. Vandaar dat de werkkring der Coulisse,
in tegenstelling met dien van de Agents de change, uitsluitend door
algemeene wetsvoorschriften en door statutajre bepalingen wordt
beheerschit. Zoodoende bevindt 21] zich op dit punt in cene belang-
rijk betere stelling dan et Pargoet; haar is eene vrijheid van
handelen gelaten, die den Agents de change outbreeks,

In overeenstemming mot de verdeeling, hij de beschouwing van
den werkkring der Agents de change gevolgd, zullen wij in de
eerste plaats de geschiedenis van de rechten der coulissiers nagaan,
om daarna den omvang van den huidigen werkkring der gesyndi-
keerde Coulisse te bepalen,

302. Do vraag wanneer de coulisse ! outstaan is, kan met bijna
even groote juistheid beantwoord. worden, als dit omirent het beurs-
monopolie het geval was. Waar zi) als ecn uit den drang der om-
standigheden geboren verschijnsel beschouwd moet worden, komt het
op de kennisneming dier omstandigheden aan,

Waarom alzoo ontstond de coulisse ¢

308. Het is in overeensiemming met een wijsgeerig beginsel,
dat hare geboorte plaats greep. Dat beginsel wordt door Boudon 2
als volgt geformuleerd :

toute réglementation engendre par contre-coup une fraude,

Niet zoodra begon men de financicele markt wettelijk te organi-

1) Hier natuurlijk gebruikt in den zin van marché libre, conlissiers; niek
van Coulisgze officiolle,
3 Pag. 61.
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sceren, of de wetsontduiker, de coulissier, was daar. Daarom kan
men zeggen, dat de coulisse ontstond, toen de ordonnantie van
1804 beval, dat de beurs op cene bepaalde plaats gehouden moest
worden 1, en de mandementen van het volgende jaar voorschreven,
dat voortaan de koninklike toestemming voor de uitoefening van
het bearsbedrijf vereiselit werd. Boudon wil haar ontstaan zelfs op
1141, het jaar van afkondiging der dubicuse ordonnantie van
Philips den Schoone, bepalen.

Het is echter zeor de vraag, of deze maatregelen wel van zdd
groote gesirengheid waren, dat ontduiking daarvan noodwendig
volgen mocst. Beter komt liet mij dan ook voor het jaar 1595 het
tijdstip van ontstaan der coulisse te noemen, daar toen het Leurs—
monopolie krachtig werd doorgevoerd. Zoo viel haar onistaan mel
dat der Agents de change samen; deze laatste waren de wottelijke
nstelling, de coulissiers de ,fraude par contre-coup™. Te allen
tijde bleef de coulisse, wat zij recds in den aanvang was: een weer-
slag op het Parquet.

304. Daarentegen is de recitvaardiging van haar oogenblikkelijk
bestaan aan de beurs van Parijs in ccne oeconomische waarheid {e
vinden. Deze vond, gelijk zjj door Vidal geformuleerd werd, hoven
dit hoofdstuk cen plaats. B de discussies in den Senaat 2 over de
hervorming van 1893, werd zjj deor Boulanger nitééngenet.

1I'y a des ndeessités impérienses de crédit public, qui sont plus
fortes que les lois, qui les dominent et les stérilisent qmnd elleg
sont contraires anx moeurs.

La coulisse s'est formée @elle-méme, parce que le parquet, tel
qu'il est constitué, tel qu'il est réglementd, est absolntement inguf-
fisant pour répondre anx besoins du marché francais. :

De verounderde reglementeering der officicele markt, de daar te
betalen hooge courtage #, de weinige handen die heschikbaar

1) Nummeor 9.

2) Zitting van 28 Maart.

% Dit beawaar althans is vervallen. Tn 1896 werden aan tusschenhandelaars
belangrijke remises op de courtage toegestnan. In 1898 werd de provisie zelf
verlaagd, o.a. voor transacties in Fransche rente op de helft teruggebracht.
In 1901 werd aan de gesyndikeerde Coulisse wederom hooger remise hij
transacties in bepaalde fondsen gegeven; in hetzellde jaar werd het courtage-
turief nogmanls asn herziening onderworpen,
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waren om den grooten omzct van effecten te bewerkstelligen, de
machteloosheid der autoriteiten eindelijk tegenover den uitdrokke-
lijken wensch van specolant &n geldbelegger naar vrijheid in de
wijze van afsluiting hunmer transaclies, ziedaar de redenen waarom
het bestaan eener krachtige, goed georganiscerde Coulisse te Parijs
gaandeweg door een ieder gebillijkt werd.

808. Hoe dit alles nu ook #ij, zoodra het monopolie in 1595
ingevoerd was, moesten de nienw aangestelde {itularissen onder-
vinden, dat zij zich niet te onderschatten vijanden hadden gemaakt.

Het Arrét du conseil van 1688 lest in zijn préambule getui-
genis af van het goed gevolg, wearmede de aanvallen der courtiers-
marrons op het verboden terrein bekroond werden. Het resumeert
de talrijke maatregelen, welke door ,les Roys, nos prédéeesseurs'’
genomen waren, lot waarborg van eerlijken handel; het geelt toe,
dat dit alles geen afdoende hulp macht brengen.

Maar in die duisternis plotscling een lichtstraal! De erfelijkheid
der charges ! heeft de marronnage gedood :

tous lesquels offices nous aurions depuis peun de temps fait hérédi-
taires, par le moyen de quoy les abus yni se commettoient ont
pris fin, si bien que depuis mous n’avons regen sur ce subjet
aucunes plaintes.

Men had zich dien zegekreet kunnen besparen; geen juar luter
hangt het Arrest van 1639 cen trearig beeld op van deu toestand
ter beurze. Na verschillende oorzaken daarvan tc hebben opgesomd,
komt eindelijk de klacht:

LY

outre que plusieurs personmes non pourveuz ne ayans sermens a
justice, sang considérer la riguenr porliée par les susdiets edictz
et arretz, ne laissent de s'entremetire au faict et exercice de lewrs
dicts offices.

Ziedaar den coulissier wil duidelijk geteekend ; zijn hestaan stond
met een leven van voortdurende. wetschennis gelijk. Bij het door-
lozen der Fransche beurswetgeving keert deze klacht voortdurend
weer, vormt zij een ccntonig vefrein,

1) Zie nummer 128,

17
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806. De kortstondige opzweeping van den fondsenomzet, die in
de jaren 1716—1720 plaats vond, woest aan de coulisse begrijpe-
lijkerwijze ten goode komen. Schoon den Agents de change her-
haaldelijk  het recht was geschonken, het beursmonopolic over
de verhandeling der effecten uit te breiden, maakten de besitters
der enkele bestuande charges ' daarvan weinig gebruik, verdwenen
zi] althans onder de massa vrije concurrenten, die de straab over-
stroomde. Dat inderdaad de coulissiers bij den plotselingen aanwas
van den fondscnomzet ook als tusschenhandelaars een 1ol speelden,
blijkt uit de ordonnance dao 22 mars 1720, die de Rue Quin-
campoix ontruimde. Daarin wordl gezegd :

Un grand nombre de domestiques et d'artisang ont abandonnd
leurs maitres ef leurs professions, seit pour négocier cux-mbues =
soit pour aider e servir de cowrtiers @ dautves Bersonnes, (ui
n'auraient pas osé paraitre.

807. Na de les in deze jaren ontvangen, wordt de benrs streng
gereglementeerd. De Agents de change worden gedwongen ook- op
het punt van den fondsenhandel krachtig stelling fo nemen, de
coulissiers moeten verdwijnen. Om dat doel te bereiken worden tal
van maatregelen getroffen, te veel om op te moemen, dic in het
beroemde Arrest du comseil van 1724 resumptie en bevestiging
vinden 3. De beurs wordt gereorganiseerd, het monopolie door cene
penale sanctic beschermd. De personen, die zich ter verhandeling
van fondsen verzamelen,

€01t en maisons bourgecises, hotels garnis, chambres garnios, caffez
et limonadiers, eabarctiers et partout ailleurs,

worden met gevangenisstraf en boete tot 6000 Iiy, bedreigd.

) Dat het mearendeel der aangeboden plaatsen onbezet bleef, blijkt voort-
durend uit de wetgeving. Zoo zegt de Déclaration du Roy du 8 seplembre 1709,
fqui fait défenses A toutes personnes de faire aucunes des fonetions attribudes
aux Apgens de change, waar zjj een terugblik werpt op de gebourtenissen
ginds 1705 ;

Depuiz nous avons esté informé que peu de ces offices nvoient epté
vendus.

) Wat rogel was; zle nummer 85,

3) Zie nummer 131,
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Daarnaast wordt weldra eene civiele sanctie gesteld, een uitgebreid
stelsel van controle op den toegang tot de beurs ingevoerd.
Organisatie, sanctie, politie, over de geheele markt werd een net
van reglementen geworpen.

308. [n het resultaat? Voorzeker trad gaandeweg een tijdperk
van st in; tenminste de elkaar suel opvolgende bepalingen be-
vatten de oude klachten omtrent de marronnage niet meer, Maar
daaruit moet niet afgeleid worden, dat de wefigever niv 1724 den
vrijen handel de baas was.

In de ecrste plaats toch wus die rust voorshands witerst betrek-
kelijk; ten minste het moet zonderling  heeten, dal van het
oogenblik van slnitiug der Rue Quincampoix af tot het jaar 1730,
niet minder dan achttien ordonnanties en arresten telkenmale
de geldende regeling herhalen. Zulk eenc voortdurende oplrissching
van het geheugen der helanghebbenden pleit niet voor een diepen
indruk, door de uitgevaardigde maatregelen gemaakt. Voorts komen
van tijd tot tijd geruchtmakende vounissen van den Luitenant-ge-
neraal van politie voor, die bewijzen, dat er overiredingen van
ernstigen aard te constateeren bleven, trofs de consequente vervolging
der coulissiers 1,

Opmerkelijl is het zeker, dat men van 1736—1768 slechts een
drictal Arréis du conseil vindt, die op de bours betrekking hebhben 2,
Maar dit is waarschijnlijk méér het gevolg geweest van den kwij-
nenden toestand, waarin te dien tijde de handel ter beurze verkeerde,
dan van het feil, dat inbreuken op de reglementen niet meer
voorkwamen. Want nauwelijks begint de fondsenmarkt weder op te
leven, of de sirfjd ontbrandt opnicuw,

809. De préambule van het Ardt du conseil d'état van 26
November 1781 hbevat wederom, voor het eerst sinds langen tijd,
de grief van inbreuk op de wettelifke organisatie der beurs. In de
vermelde schennis is van ernstiger aard dan ooit te voren!

Sur ce qui a ét6 représenté anm Roi, étant en son congeil, que

) Zie nummer 169,

%) Schoon 6én daarvan, ket Arrest van 17 Mei 1740, wederom alle oude
voorschrilten in herinnerving brengt em monsiour Peydeau de Marville, den
Lunit.-gen. van politie, uitdrukkelijk mot Let toezicht op denaleying daarvan
belast.



260 RECHTEN DER COULISSIERS.

quoique par plusienrs rdglemens il ait 66 fait défenses & toutes
personnes, autres que les agens de change, de faire & la Bourse
des négociations d'effets ot papiers commereables, néanmoing nomhre
de particuliers se mélent journelloment desdites négociations ef
abusent souvent de la confiance, qu'ils ont surprise en prenant le
titre de courtiers et mbme d’agens de change L

Verbazing behoelt dit alles niet te wekken; de beurs leverde in
de jaren védr de Revolutic één groot beeld van verwarring op. De
regeering bevond zich in groote financieele rorgen 2 en het mag als
vaststaand beschouwd worden, dat niets de speculatic meer in de
hand werkt als een hudget, waaraan alle evenwicht en stabiliteit
onthreekt, Necker wendde zich, om de clkaar snel opvolgende
leeningen te plaatsen, fot- de hauto banqae on {rachtte met alle
 beschikbare middelen lLet staatscrediet te verdedigen tegen de steeds
m kracht winnende contramine, e Calonne ging verder; Lij stelde
zich rechtstreeks tot de coulisse in betrekking en liet haar de beurs
bewerken voor eene hausse-campagne, die zich voaral op de actions
Eaux de Paris, het voornaamste speculatiefonds, richite. Bn dit,
terwijl- de regeering aan den anderen kant het benrsmonopolie erfelijk
verkluarde, den termijnhandel krachtig bestreed | '

Geen wonder dan ook, dai theorie en practijk ver uitéénlicpen,
dat de coulisse bloeide, hoewel cen reeks van wettelike voorsehrif-
ten zich -tegen haar bestaan richite. Zoo bepaalde het recds ver-
melde Arrest van 1781 in art. 13:

" Fait Sa Majests défenses i toutes personnes, autres (uc los agents
de chauge, d’avoir et tenir dans Ia DBourse aucuns carnets.

Een vernultig gedachte maatregel, dic, streng gehandhaafd, aan de
marché libre den genadeslag gegeven zou hebben, Hot notitiehoekje,
een onmisbaar hulpmiddel bij de afsluiting van benrstransacties, zou
het middel geworden zijn, om ieder, die buiten de Agents de change

T) Lien welhekende truc. Nog heden nomen speculatie-huizen van verdacht
allool den titel ,Agence de change” aan, tencinde hot goodgeloovig publiek
op deze wijze in den waan te brengen, dat het met eene officiecle charge te
doen heelt.

%) Zio voor dit alles: Léon Say, Los interventions du trésor i la Bounrse,
depuis cent ans. 1886,
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om tusschenhandel dreef, aan een uitwoendig tecken te herkenncn,
Maar de regeering had de coulisse to zeer noodig, dan dat zij de
naleving van dezen en tallooze andere maatregelen, inderdaad zow
gewenscht hebben.

810. Naast dit alles stond, dat hel Parguet ook in de tweede
helft der 18¢ eeuw niet bij machtc was geweesl, zich uit den toe-
stand van verval op te heffen, waarin het reeds zoo langen tijd
verkeerde. Het Arrest van 1781 vermeldt, dat van de vijftig, in 1755
mgestelde charges, nog slechts 38 bezct waren. De ledige plaatsen
werden eenvoudig niet weer ingecnomen on de regeering  billijkte
dezen toestand, door het benocmbaar aantal Agents de change lot
40 terug te brengen. Aan den anderen kant deed 2] pogingen, de
levensvatbaarheid der officicele beurs te verhoogen ; maar deze liepen
op mets nit. Zoo hbepaalde het Arvest van 1781 in arl. 7:

Les agens de change cliront dans unc assemblde générale ef par
la voie du scrutin, dix sujets d’une conduite sans reproche et ayant
la capacité et les qualités requises pour remplir les places qui
viendront & vaquer par la suite.

Deze instelling van surnumerairs, om zoo te zeggen, was op zich-
zelve wederom voortreffeliilc gedacht, maar een Reglement van 1784
deed drie jaar later de verbetering geheel te niet, door te bepalen,
dat een ieder zich kon laten inschrijven bij den Luitenant-generaal
van politie, om do beurs te volgen, en dat al dese persoren

pourront aspirer aux places d’agens de change, saus qu'il soit
besoin d'8tre précédemment compris an nombre des dix aspirans

p , )
condition dont Sa Majesté los dispense.

311. Al deze handclaars vielen onder de benaming, ,,courtiers de
change”. De naam klinkt ons nict vreemd; inderdaad duidde men vros-
ger daarmede alle officiecle tusschenhandelaars ter beurze aall, onver-
schillig op welken tak van het bedrijf zij zich toelegden. Ilct
Arrest van 1639 echter schrapte dien naam in den geld- en wissel-
handel en voerde dien van Agents de bangue et change in. Later,
zegt Denisart !, begon men onder conrtiers de change te verstaan:
een zeker aautal particulieren, die, zonder dat zij {ot de waarneming

1) Nouveau recueil, 8. Ve, Courtier,
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eener officieele functie ter beurge geroepen waren, zich in dezecllde
transaclies mengden, als door de Agents de change afgesloten werden,
Toen men deze courtiers, die dus niet anders dan conlissiers waren,
begon te dulden, boden zij in den aanvang, alvorens ter bewrze {e
verschijnen, een placet aan den Luitenant-generaal van politie aan,
die dit, na kennisneming, naar den Syndic verwees. De bewilliging
van deze autoriteit verkregen zij, vreemd genoeg, gemakkelijk, zoo-
lang er geen bepaalde reden tot weigering bestond. Zooals het mecr
gaat, onfuardde ook hier concessie in zwaklieid ; weldra ontsloegen
de courtiers zich van de genoemde formaliteiten, tengevolge waar-
van hun aantal, bij afwezigheid van alle toezicht, schrikbarend toenam.
Findelijk wijst het Arrest van 7 Aungustns 1785 hun zelfs een
ferrein aan, waarop zij vrijelijk kunnen operceren! Art, 3 zegh:

Permet Sa Majosté sculement aux courtiers de change, compris
dans la liste arrétes par le controleur géndral pour étre admis
dans la suite au nombre des agens de change, de suivre la Bourse
comme par le passé ¢t d’y négocier log lettres de change ef billety
au porteur L,

3I2. Indion deze maatregel door den wetgever getroffen werd, ten-
einde de belangen van Parquet en coulisse gelijkelijk {e dienen en
daardoor te velzoenen, moet men toegeven, dat hel beoogde doel
niet werd bereikt. De koninklijke declaratie van 19 Maart 1786,
dic eigenlijk het erfelijk monopolie der Agents de change herstelde,
eischte, zoouls niet anders te verwachten was, eene nieuwe finance,
die in de cerste plaats het vertrouwen van het publiek in het
Parquet zou herstellen en voorts zou clienen:

a éearber une foule d’aspirans sans bien et sans crédit,

Dat deze woorden op de bovengenoemde courtiers do change,
zonder uitzondering, sloegen, blijkt wel daarait, dat de wetgever
besloot, tot de intrekking over te gaan van alle aanstellingen en
velgunningen, aan courticrs de change sinds 1724 afgegeven en
uitgereikt. Ziedaar dus in theorie de coulissiers weder van de bears
verdreven; in de praktijk bleck daarvan niets,

1) De belangrijke” restrictie, in art. 17 van het Arrest van 1724 vervaf,
ontbreekt hier; de woorden n0ntre eux” zijn weggevallen,
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318, Wij sullen ous niet langer bezighouden met de positie der
conlisse aan den vooravond der Revolutie. Voldoends blijkt uit
het voorgaande, dat do chaotische verwarring, die ter beurze heerschie,
haar een krachtige bondgenoote was. In minder dan 5§ jaar tijds
had de regeering cen groot aantal voorsehrilten gegeven, gewijzigd,
mgetrokken. Terecht merkt het Manuel 1 op:

En lisant tous ces angions réglemens, on s'étonne, avec raison,
de linstabilité, qui pesait sur Dexistence doeg Ageniz de change,
malgré 'importance et la néeessité reconnue de leurs fonctions,

Het beste bewijs voor de beteekenis der coulisso op dit tijdstip
is ongetwijfeld in het Arrét da conseil d'état du 10 juin 1788 te
vinden. In dif staatsstuk staab te lezen, dat de Agents de change,
van alle zijden besprongen, hijeenkwamen en beslofen aan de
schalkist wit eigen beweging een groot geldelijlk offer tc bremgen,
Jaarlijks zouden uzij den koning een bedrag van 270.000 livres
afstaan, mits deze beloofde hen in hunne voorrechten te handhaven
en vau de beurs te verwijderen:

les intrus qui y mebtent le désordre et commettent des abug dont
l'odisux retombe sur les supplians ot oecasionnent les justes plaintes
du public, gui g'en trouve la victime.

Het aanbod werd natuurlijk welwillend aanvaard, maar de confra-
praestatie bleef achterwege! Men kan wit dit arrest leeren, wat de
maatregelen, in 1786 getroffen, weder gebaat hadden, Trouwsns de
tyd van onderhandelen en decreteeren was voorbij; de revolutie
veegde met één slag alle uitvloeisels van een corrupt bestuur weg;
het beursmonopolie was daaronder begrepen.

814. De wet van 8 Mei 1791 beslechttc het pleit in het voorx-
deel der vrije markt. Dat men echter geen bandeloosheid wilde,
valt terstond in het oog, Wanneer men de frontverandering op het
punt van let monopolie daarlaat, brengen de 16 artikelen der wet
weinig nieuws. Onveranderd vinden wij weder het verbod, voor de
nicuwbenvemde agents en courtiers de change uitgevaardigd, voor
eigen rekening handel te drijven; de voorschriften omtrent boek-
houding en personeel; kortom al die bepalingen, wier opneming in

1) Pag. 88, in ann.




264 BECHTEN DER COULISSTERS,

de oude weigeving  uitsluitend op overwegingen van handels- en
beursbelang had plaats gevonden. Slechts de artikelen, die op het
hoofdbeginsel der mwendige beursorganisatie betrekking hebben,
zijn geheel nieuw,

Art. 2 lnidt:

Conformément & 1'art. 7 du décret sur les patentes du 17 mars
dernier, il sera libre 3 toutes persomnes d'exercer 1a profession
d'agent et courtier de change, mais 3 la charge de se conformer
aux dispositions des réglements, qui seront Incessamment déerétés.

Uit de lnatste woorden blijkt, dat de wetgever niet bedoclde, dat
het aldus gevestigde heginsel van vrijlieid zonder restrictie de heurs
zou heheerschen. De oude Agents de change zouden vaorloopig
hunne funetiag blijven waarnemen, gelijk deze door vroegere welten
geregeld waren, totdat de nieuws reglementen zouden zijn afgekon-
digd 1. HEéne beperking der gehuldigde vrijhoid werd terstond in de
wet zelve opgenomen.
Art. 3 bepaalde:

Tout particulier, qui voudra exercer les fonections d'agent of de
courtier de change sera tenu de prendre une patente, qui ne pourra
lui étre délivré qu’antant qu'il rapportera la quitance de sos impo-
sitiong,

Daarnaast stelde art, 4 nog meerdere cischen, o.a. dien van
cedsaflegging, waaraan voldaan moest worden, wilde de uitoefening
van het ambt geoorloofd ziju,

315. Met deze liberale regeling ving voor de beurs cen ware
lijdensperiode aan. et zon ons te ver voeren, wanneer wij deze in
bijzonderheden  wilden nagaan ; bovendien vermeldden wij vroeger,
dat de instelling welve herhaaldelijk gesloten werd, een maatrogel
die niet aan de verwachting beantwoordde 2. De rapporteur der
SveE

1) Trouwens terstond in 1791 hadden zjj onderling ecne gesloten vereeniging
van 80 courtiers gevormd, Terecht merkt hot Manueal hieromtrent op: Ceo
systéme présentait toms leg Inconvenients du privildge sans en avoir los
avantages. De regeering scheen dit ook aldus te begrijpen; de leden dor
corporalie werden aangehoudon, hunne bapieren verzegold. Forat bij Déeret

du 9 sept, 1793 werd dit beslag opgeheven,
%) Zie nummer 11,
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beurswet van an IX, Regnault de Saint-Jean o’ Angely, beschrijft
den toestand op de financigele markten gedurende dit tjdperk als
volgt

Tontes les bourses de commerce offrent le speetacle déconrageant
du mélange d'hommes instruits ef probes avec une foule d’agents
do change of de commerce qui n’ont pour voecation que Ie besein,
pour guide que I'avidité, pour instruction gque 1a lecture des affiches,
pour frein que la peur de la justice, ponr ressources gque la fuite
et la banqueroute,

Le crédit public et particulicr est arrété dans SOT e880T, COll-
trarié dans son  développement par la complicité scandaleuse et
I'influence de cetle masse d’agents de la Bourse qui, & Daris, sont
au nombre de 600 et plus, qui, & Paris comme dans les départe-
ments, se rendent arbitres des cours en vendant et achetant ce
qu'ils n'out pas, peut-Gtre ce que personne n'a, ce quiils savent ne
pouvoir livrer, ce qu'ils savent bien siremont ne pouvoir payer,
qui s’interposent cntre le véritable vendenr et le véritable acheteur,
qui génent, embarrassent, nuisent, étouffent les transactions detoute
espéce.

Tout est livré & I'homme intrigant, avide et sans moyens effectils,
qui risque tout pour gagmer, et fait hanqueroute s'il 8’est mépris,

316. Van meer belang is het, do vraag te bespreken, of het
in 1791 ingevoerde stelsel van beursorganisatie aanleiding  tot
dit ireurig tafereel is geweest. Zonder aarzelen is hierop in 1893
een hevestigend antwoord gegeven, toen do positie der Coulisse in
het parlement ter sprake kwam; do bovengenoemde woorden werden
aangehaald, als eene voorspelling van wat zonder twijfel wederom
geschieden zou, indien men met het beursmonopolie brak,

Het behoeft geen betoog, dat dit oordeel hoogst onbillijl was,
Do staatkundige toestand, de groate rechtsonzekerheid, de onmatige
uitgifte van papieren geld, de uit dit alles ontstane agiotage, het
ontbreken van alle controle, ziedaar redenen te over van de ver-
warring, dic ter beurze hecrschie. Met de herinnering aan de jaren
1720 en 1786 was het onmogelijk, te goeder tronw vol te houden,
dat een geprivilegicerd Parquet in zulke omstandigheden de orde
op de beurs zou hebben weten te bewaren. Zulks is alleen mogelijk,
indien alle belanghebbenden daartoe uit welbegropen belang mede-
werken. Ilet is de vraag of dit zelfe ten huidigen dage het geval




266 : RECHTEN DEK COULISSIERS.

200 %ijn ; maar in iedep geval kan het al of niet bestaan van een
beursmonopolic hier slechts secondairen invloed oefenon.

31%7. Toen de heurs in an IV, ditmas] voor goed, heropend
werd, wist de wetgever niet beter te doen, dan terug te keeren tot
hot stelsel van commissie, ons van 1720 hekend. Maar nauwelijks
was de markt aldus weder in knellender band gesloten, of de
coulisse, de | fraude par contre-coup™, was daar. Tegenover de
beurs, die in de Bglise des Petits-Pores gehouden werd, vindt
men op straat een groep handelaars. »Allez done voir ce qu’on
fait dans lo ruissean”, zeiden ter beywme de Agents de change
tegen hunne bedienden, wanncer zl] het verloop der koorsen in
dic samenkomst wilden kennen 1. Quk in de wetgeving  wordt,
de oude klacht over inbreuk op het monopolie nog somtijds her-
haald 2; manr het heeft weinig nat dit na te gaan, omdat daarbij
geen cnkel nieuw beginsel tot uitdrukking komt.

De beurswet van 1801 bevestigde het monopolie verder; het aan-
vullend Arrété van an X verbood de termijnaffaires on ontzegde
tevens aan particulioren het vecht, voor eigen rekening effecten te
verhandelen 3, De Agents de change waven begeerig dezen staat
van zaken, die zeer in hun voordeel was, te bevestigen; de Con-
lisse, die zich op dit tijdstip voor de eerste maal georganiscerd
had, werd het voorwerp van hunne verbitterde vijandschap, Zi
gingen zelfs zoover, te verzoeken, dat de ‘marrous aan de Jurisdietie
van den gewonen recliter onttrokken zouden worden en dat men de
inbrenken op et monopolie onder de huitengewone competeniie van
den commissaris van politie brengen zou. Het antwoord op dezen
eisch lict niet lang op zich wachten. Ben Avis dg conseil d’ éfat
van 17 Mei 1809 4 bood den verzoekers weinig troost, De aanne-
ming van het door den minister aangeboden ontwerp van decreet,

1) Aldus Léon, pag. 85, dic dit aan Chauvean: De Pinstitntion des Agents
de change, ontleende,

%) Inzonderheid in het Arrélé van 2 ventdse an IV, voulant agsurer l'exd-
cution des loig dey 13 froctidor e 28 vendémiaire derniors, — Yerder voor-
namelijk in de ordonnances de bolice, die de petites-bourses sloten. Zip
nummer 12,

3) Zie nummer 45,

4) In het Manuel ODEeNOmoen ¢n van it het keizerlijk kamp van Bohdnhruny
gedagteskond,
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strexkende de adwinistratie recht te doen sprekon over alle feiten
van inmenging in de funeties der Agents de change en de beoor-
deeling daarvan aan de tribunaux de premiére instance, jugeant
correctionnellement, te onttrckken, werd beslist ontraden, Zoodoende
bleek, dat de regeering, hoezeer oordeelende:

qu'il Imporfe, sans doute, de garantir aux agents de chang,
lexercice des fouctions, qui lemr sont attribnées, exclusivement 3
tous autres,

niet van zins was krachtig in te grijpen, om deze wenschelijkheid
tot werkelijkheid te waken 1, Den minister bloef welnig anders over,
dan, bij circulaire van 21 Juli 1809, aan de Kamers van koop-
handel gericht, cr op aan te dringen, dat deze lichamen aan de
Agents de change den voorkenr zouden schenken, wanneer zij de
dienston van een intermédiaire de Bourse behoefden,

318. De welwillende houding, door de regeering tegenover de
coulissiers aangenomen, werd gedurende de gehesle 19¢ eenw haast
onafgebroken volgehouden; zj is te vorklaren uit de goede diensten,
die deze handelaars van stonde af aan den lande begonnen te be-
wijzen. Niet voor zoover i optraden als tusschenpersonen bij den
fondsenomzet; want in dat geval stond weldra de officiecle hours
gereed met klachten, waaraan van tijd tob tijd althans het oor
geleend diende te worden. Maar wel, waar de Coulisse aan den
steeds toenemenden fondsenhandel in eene nieuwe hoedanigheid
deelnam,

Het is in de eerste Jaren na de Restauratie, zegt Courtols 2, dat
mon den coulissier ter beurze ziet optreden als een gepriviligieerde
speculant, die, met de Agents de change transacties afsluitende, aan

1) Blechts oordeelde de Congoil d’état. dat de bepalingen, in artt, 2 en 8
van het decrect van 10 September 1808, houdende beschikkingen tot het
oprichten eener beurs te Amiens, vervat, op allo beurzen van koophandel
moesten toegopast worden. Deze artilkelen bepaalden, datde Min. van Justitie
aan de procureurs-generanl de bhevoegdhelid zon schenken, alle Agenls de
cliange, courtiers of feooplicden, die handelingen pleegden, mot de beurswetten
in strijd, te vorvolgen, zoodra hun een dergeljjlc feit ter oore kwam; en wel
zonder vooralgaande processen-verbaal of klaght der Syndics en adjoints.
Van deze bevoegdhoid werd evenwel zoo goed als geen gebruik gemaalkt.
%) Pag. 261 vlg.
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dezen geen courtage betaalt. Zoodoende vindt men ter beurze een groep
van handelaars, die ten allon tijde bereid gevonden worden, groote
posten, die het Parquet ten verkoop in handen heeft, over te nemen,

De regeering zag deze houding der Coulisse gaarne; van stonde af
aan begon uj haar als de onmisbyre regulator der financieele markt
te heschouwen,

In 1866, toen de discussios over de makelaarswet I de positie
der coulissicrs ter sprake brachten, vinden wij hanne functie van
tusschenhandelaars door Chevallier, in ziin rapport in den Senaat,
duidelijk tocgelicht :

Le classement et lo déclassement des titres e somt  jamais
dans une méme proportion. II y a des temps ol le public achéte
plus de rentes qu'il n'en vend el d’autres om il en vend plus (o'l
n'en achéte.

Waar blijft het vorschil? Of het wordt, tegon concessie in den koers,
ten slotte toch door het publiek opgenomen, df de handelaars voor
eigen rekening ter bemrze nemen het surplus tijdelijk op, met de
bedoeling het later weder aan de markt te brengen. Aan lLet Parquet
was deze handclwijze witdrukkelijk ontzegd; de Conlisse zou daarin
de rechtvaardiging van haar bestaan vinden,

319. Dit te ecrder, omdat in den aanvang der 19p eeuw, zulke
hulp ten zeerste gewaardeerd moest worden. De markt was in 1818
266 gevoelig, dat de lang voorziene storting op cenc meermalen
volteekende staatsleening, ecn paniek in het layven riep ?; de regeering
verkeerde in grooten goldnood. Geen wonder, dat in zulke omstan-
digheden de minister van financién de Villale niet aarzelde, de
Coulisse in het parlement openlijk een der zuilen van het stagte
crediet te noemen, onmisbaar, zoolang het land elk oogenblik ver-
plicht was tot geldleening zijn toevlucht te nemen.

o e

1} Cf. infra.

“) Omtront den bearstoestand ni de Rostauratic declt Claudio Jannci
mede, dat de marks op dif tfjdstip dermate ontwricht was, dat de 6.000.000
Frangche Rente 6% die eene wet yan 1818 gemachtigd had te leenen,
gaandeweg te Amsterdam geplaatet moesten worden, Na de beurserisis van
1818 namen de huizen Hope van Amstordum en Baring van Londen alle
eerste leeningen der Restauratie over em eerst in 1823 kon de Yilldle een
5 0/, Btaatsleening daor middel ven het huois Rothuchild geplaatst krijgon,
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Maar het is begrijpelijk, dat dit alles slechts gold, voor zoover
de Coulisse inderdaad als msoutien du crédit public” optrad. Zoo
segh Salzédo ! :

L'autorité ne la tolérait qu'a la condition tacite, qu'elle travaillit
a la hausse des fonds publics, Qu'elle fut seulement goupeonné de
prévoir la baisse et les riguenrs du pouvair s’abbattaient immédia-
tament sur elle,

Dit kwam al terstond in 1819 duidelijk it 2. Nauwelijks had
het drijven der oppositie tegen de herziening van het kicsstelsel
eene baisse ter beurze veroorzaakt, die door de onverwachte aan-
kondiging van den minister van financitn, baron Louis, dat hij een
deficit van honderd millioen had te verantwoorden, niet weinig ver-
scherpt werd, of wij vinden eene ordonnantio van graal Anglés, Prefect
van politie, gedagteekend 19 April 1819, dic de Conlisse van de
boulevard des Panoramas verdrijft. Meer dergelijice maafregelen von-
den reeds vroeger vermelding; hier willen wij slechts de aanducht
vestigen op het zeer bijzondere licht, dat op deze drijfjachten valt!

Het 1s de administratiove antoriteit, die ingrijpt. Niot ter hand-
having van de wet, maar om den coulissiers er aan te herinneren,
dat hun geheele bedrijf onwettig was en slechis geduld werd, zoo-
lang zij de regeering ten dienste stonden. Het succes van derge-
lijke maatregelen, wij weten Let, was nul. Men vergaderde eenvoudig
elders en de schrijvers over dit tgdperk zijn unaniem van oordeel,
dat dit dan ook de hedoeling der regeering was. Immers zoolang
het koerspeil der Staatsfondsen bevredigend bleef, werd nict weder
ingegrepen. Bovendien troffen deze officiesle vermaningen de conlis-
siers slechts in huanne bijeenkomsten buiten de beurs. Een onbe-
grijpelijk iets, zoolang men de beweegredenen der regeering niet
kent. Ter beurze zelf, waar de Coulisse op de meest in het oog
loopende wijze aan de afsluiling der transactics, tdgen de voorsehrif-
ten der wet, deelnam, werd zij ongemocid gelaten, Salzédo wmerkt
hieromtrent op:

Iy Pag. 4 gq.

%) En nog meermalen later, ook al was de daling tor beurze aan invloeden
te witon, waarsan de Coulisse inderdand onschuldig mocht heeten; z60 in
18238 aan den oorlog met Spanje, in 1840 aan den stand van zaken in het
Oosten, in 1854 aan de oorlogaverklaring aan Rusland.
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On dirait qu'elle emprunte au caractire officiel du lieu la l6galité
qui lui manque ot que ces relations plus aflichées avec les agents
de change la font considérer comme une annexe et un auxiliaire
attitré de la corporation.

De ware reden is, dat de regeering de Coulisse zou vernietigd
hebben, wanneer zij ze ter beurze zelf vervolgd had; dit wilde
zlj niet.

820. En het Parquet? Zoolang de coulissier inderdaad slechis
als speculant voor eigen rekening optrad, hestond ook voor hem
goen reden tot ingrijpen. Toch waren aan dit optreden evenzeer
bezwaren verbonden, Wie, in de eerste plaats, stond er den Agent
de change borg voor, dat de ecoulissicr hem aan het parquet
werkelijk voor eigen rekening fondsen afnam? Hoe er voor fe
waken, dat de hoedanigheid van contre-partie nict voortdurend met
die van tusschenpersoon verwisseld werd ? Zoodoende zou gaandewog
de stroom van orders zich wel van de Agents de change kunnen
afwenden en mnaar de Coulisse vloeien! En dit te meer, omdat de
coulissier nadrakkelijk weigerde ecnige courtage te betalen en daar-
doar zijn lastgever zeer goedkoop bedienen kon.

Maar daartegenover stonden groote voordeclen. De Agents de
change konden er steeds van overtuigd zijn, ter coulisse een weder-
parti] te vinden voor alle orders, die @) in handen hadden. Kounden
zij van -den conlissier geen courtage innen, hun eigen lastgever
moest hun foch het commissieloon voldoen, Dit gaf wel halve
winst, maar waarborgde grooten owmzot; dit muakte ook, dat de
coulissiers niet openlijk als tusschenpersonen optraden, dat het
Parquet althans in naam mecster van het terrein bleef. Bij dit alles
kwam nog, dat de Agent do change reeds terslond een bondgenoot
ter bescherming van zijn monopolie vond in de kwade trouw, dic
de Jastgevers ter coulisse kenmerkte, Beriepen zij zich op de nietig-
heid der transactie, met een coulissier gesloten, dan derfde deze
Ziin winst,

32l Gaandeweg echter begonnen de coulissiers zich wederom
als van ouds, in de hoedanighcid van tusschenhandelaars, met den
effectenfiandel bezig te houden en verminderde de goede verstand-
houding met het Parquet zeer. Do groote menigle nieuw gecrederde
fondsen, na 1830 keer op keer aan de markt gebracht, maakte,
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dat de Chambre syndicale scherper toezag op de toclating tot de
officieele noteering. In den overviced begon zij kieskeurig te wor-
den en alle fonds, tot welks verhandeling het Parquel zich te goed
achtte, verviel aan de Coulisse.

Thans is de weg goweren: practisch wordt de officieele noteering
reeds nu, wat de opperste reohter haar vijftig jaar later uit hoofde
der wet verklaarde te ziin: de lijn van scheiding tusschen de
gesloten bears en de vrije markt. Maar weldra wordt ook die grens
overschreden. Do aandeelen aan toonder zijn, hoezeer ook aan het
Parquet genotecrd, een gemakkelijke buit voor de Coulisse, Want
voor hunne verhandeling is de bemiddeling van een Agent de change
onnoodig, al wordt die rechtens ook getischt,

In den strijd zjn alle voordeelen aan de zijde der Coulissiers |

822, Twee wegen stonden aan het Purquet open, om aan desc
mededinging een eind te maken,

In de eerste plaats konden de corporaties zichzelven helpen, door
beschermende bepalingen in hunne reglementen op ic nemen, gelijk
de compagnie van Lyon in 1833 deed, toen zl] hare leden
verbood, van lieden, die als coulissiers hekend stonden, orders aan
te nemen, op straffe van outzegging van den tocgang tot de officicele
beurs voor korteren of langeren tijd. Maar zulke maatregelen leverden
geen tasthaar resultaat; want wat de corporatie besloot, werd door
het onkele lid niet nagelectd. De Agent de change was niet genelgd
zich het voordeel te Iaten ontgaan, dat zijue verhouding tot de
Coulisse hem aanbracht.

In de tweede plaats konden do corporaties den wettelijken weg
volgen en voortdurend leest men dan ook van klachten, door hen
bij het bestuur ingediend. Nu greep dit wel van tjd tot tijd
politioneel in den onwettigen toestand in, maar niet krachtiger dan
zijn eigenbelang vorgde. Toen in 1842 de Syndic van het Parijsche
Purquet zich bij den minister en den prefect van politie over de
Coalisse beklaagde, zweeg de eerste on antwoordde de heer Dolessert :

que si on vent réprimer les abus commis, les poursuites deyront
¢tre excrcées tant an dedans quiau dehors de Ta corbeille !

) Boudon, pag. 166, somt ze op.
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Hetgeen in de eerste plaats op de schennis van art. 85 van den
Code sloeg, waaraan de Agents de change zich bij voortduring
schuldig maakten.

328. De Coulisse ontwikkelde zich krachtig onder zd6 gunstige
omstandigheden. Talrijke nicuwe fondsen, waarvan de verhandeling
aan de Agents de change voorloopig outzegd bleef, vonden door
hare bemiddeling opname bij het publiek.

Daar waren in de eerste plaats de spoorwegwaarden, die ni 1840
i overstelpende mate werden uitgegeven 1. De wijze, waarop dit
geschiedde, werd in de spoorwegwet van 1845 nitvoerig geregeld 2.
Kortelijk kwam dat bLier 0p neer: voor de comstructie van één en
dezellde Tijn vormden zich vaak verschillende vennootschappen, die
voorloopig slechts promessen van aandeelen uitgaven. Dedefinitieve
toewijzing van den aanleg geschiedde ten slotte bij cen wet aan die
maatschappij. die de beste waarborgen van soliditeit en de meest
voordeelige concessicvoorwaarden aanbood, De promessen, door deze
maatschappij uitgegeven, stegen door dit feit tot den rang van aan-
deelen; de andere venmootschappen kwamen niet tot stand. Het
Parquet kon al dat voorloopig papier niet verhandelen; immors
art. 13 der wet van 1845 luidde:

Sera puni tout agent de change, qui, avant la constitution de Ia
Sociélé ancmyme, se serait prité 3 la négoeiation de récipissdés ou
promesses d'aclions.

Voor deze constitutic was eene koninklijke ordonnantie noodig, die
de statuten der vennootschap goedkenrde,

Wanneer men nu uagaat, dat deze ordonnantic gemiddeld eerst
425 dagen nd den datum, waarop het wetsontwerp tot het verleenen
der concessie ingediend werd, verschieen 3, behoeft het, geen betoog,

1) Courtois, pag. 264 sq.

%) Loi du 15 juillet 1845 — relative au chemin de fer de Paris & la fron-
tiere de Belgique, ete. — Schoon deze titel zou doen vermoeden, dat men

bier met ecne voorziening in oen speciaal geval te doen heeft, worden de
bepalingen dezer wet in de volgende concessicwstten onveranderd herhaald.

%) Op pag. 267 gocft Courtois een statistielijo, waarin 14 spoorwegen
beschouwd worden, waarvoor in de Jaren 1844—1847 concessio werd verleend.
Voor de promessen van aandeelen der Nord bedroeg het tijdperk van onver-
handelbasrheid aan het parquet niet minder dan 558 dagoen,
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dat, zonder het optreden der Coulisse, een menigte kapitaal van
deelneming aan den spoorwegaanleg zoude afgeschrikt zijn door et
vooruitzicht op lange immobilisatis.

In de tweede plaats vond de Coulisse cen ruim veld van werk-
zaamheid in de verhandeling van buitenlandsche fondsen. Eene
Koninklijke ordonnaniic van 18 November 1823 had, onder sekere
voorwaarden, de officiecle noieering van buitenlandsche staatsfondsen
toegestaan, die lot nu toe door het Arrét dn conseil van 7 Angustus
1785 verboden was, Maar daarait woet men niet afleiden, daf de
omzel van deze waarden aan het parquet van stonde af aan groote
afmelingen aannam. Courtols deelt mede, dat in 1830 n0g pas
twee Napolitaansche fondsen en de Spaansche leening van 1823
genoteerd werdon. En in 1848 wae it geringe getal slechts met
twee Belgische leeningen vermeerderd! Ook ter coulisse maakte de
omzet van  vreemde fondsen voorloopig geen grooten voortgang,
masr haar komi ongetwijfeld de cer toe, de eerste introductie dier
waarden ter beurze hewerkstelligd te hebben. Overigens zullen Wij
nader zien, dat de coulissier-commissionuair in de verhandeling van
buitenlandsche fondsen ten huidigen dage «iin voornaamste reden
van bestaan vindt,

824. De revolutie van 1848 vernietigde de Coulisse, maar
onder het keizerrijk herlcef 7lj, kracltiger dan te voren. Weerp is
Let de algemeene opleving in zaken, die haar bestaan rechtvaardigt
en denzelfden stand van zaken als nd 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, frouwens slechis getroffen, om
terstond door de leden der corporaties ontdoken te worden, Daarbij
komt, dat de Coulisse zelve zich omstreeks dit tijdstip voor de cerste
maal kraclitig gaat organiseeren 1,

Dit laatste feit doet het Parquet van Parijs (ot energiek optreden
besluiten; een goed gedisciplineerden vijand kan do corporatie niet
op hare flanken dulden, Vandaar, dat de Chambre syndicale in
1859 cen klacht bij het tribunal corrcctionnel de la Seine indiende
tegen Jarry, Lévy-Crémien en meoy anderen, die deel uitmaak-

1) Zie nader onder afd. V van dit hoofdstulr.
18
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ten van wat men ter beurze ,,la Counlisse” noemt, deze heeren he-
schuldigende van onwettige inmenging in de functies der Agents
de change. Het tribunal veroordeelde den 24en Juni 1859 1 alle
beklaagden tol eene hoete van fr. 10.500 *; eene beslissing, die
achtereenvolgens door Let Hof van Parijs en het Hof van Cassatie
bevestied werd. Het tribunal correctionnel OVErwoog o. a.:

Que l'immixtion dans les fonetions d’agent de change constitue
une contravention, qui ne peut étre excusée A raison de la bonng
foi de son aufeur, basde notamment sur une longue tolérance ot
méme sur la participation des agents de change.

Blijkens deze overweging erkende de rechter implicite de goede
trouw der Coulisse 3; de laatste der aangehaalde woorden bevestigen
trouwens, wat wij boven omtrent de houding van den enkelen
Agent de change mededeclden.

325. 'Tengevolge van dit rechtsgeding was de Coulisse voor
het oogenblik zoo goed als vernietigd; zij moest de beurs ruimen
en hare operaties, zoo al niet geheel staken, dan toch tot cen
minimum beperken. En  dit voornamelijk, herhalen wij het met
nadruk, omdat zij #ich verstout had als een georganiseerd lichaam
op te treden. De conseiller Bresson zeide in zijn rapport in het
Hof van Cassatie: |

II" fant ajouter qu'en ces deniers temps la coulisse semble g'tre
organisée ch veéritable corporation; elle a formé une commission
destinée & moraliser et 2 garantir les affaires entre coulissiers.

Dit klinkt als eenc lofspraak, maar was de eigenlijke uanleiding
tot hare vercordeeling !

De eerlijkheid en goede trouw der beklaagden werd trouwens
door niemand in twijfel getroklken, %ij allen, zegt Courtois, waren
van eene erkende achtenswaardigheid. Ten van hen bezwijmde van
aandoening, toen hij op de hank der beschuldigden moest plaats
nemen. Uit alle documenten, uit de bewoordingen van het vonnis

1) Zie Sirey 1860, 1, 482 vlg. — met het rapport van den Congeiller
rapporteur Bressom in lLet Hof van Cassatie,

2) Zie, voor de bepaling van dit bedrag, nommer 194,

8 Alg trouwens in 1881, zio nummer 177,
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zelf blijkt, hoe ongaarne het Hof van Cassatie zijue uitspraak gaf;
maar het sirikte recht eischte dege,

326. Met den val der Coulisse bleek, hoezeer zlj haar reden
van bestaan in de onvoldoends capuciteit van het Parquet had
gevouden. Want nu de vele faciliteiton ophiclden, die zij gewoon
was het publiek bij den effectenomyet te verleenen, zagen de Agents
de change zich genoodzaakt, de hun eigene wijze van afsluiting der
beurstransactics grondig te herzien. Daarvan leggen tallooze kleine
maar nuitige hervormingen getuigenis af. Niet alleen datecrt vai
dit tijdstip de instelling van commis principaux der Agents de
change 1, maar de courtages werden belangrijk verlaagd en (e
halfmaandelijksche rescontre in de Fransche rente werd afgeschaft 2,
eene concessie van veel belang, Eindelijk sloot het Parquet van
stonde af aan evenzeer petites-primes” af, ook el »Pprimes pour
le lendemain” genaamd, _

Door dit alles trachtte het Parquet de gunst van het publiek te
winnen, de Coulisse voor goed overbodig te maken.

827. Maar weldra bleek de overwinning, door de officieele bengs
op de vrije markt bebaald, in ruimen kring een zekeren weerzin
gewekt te hebben, Het is, alsof op het zien der volharding, waar-
mede de verslagen Coulisse haar tagk weder opvat, de overtuiging
veld wint, dat een factor, die bij den effectenomzet door niets te
elimineeren blijkt, toch op oenigerlei wijue recht van bestaan moet
hebben, '

Althans, achtereenvolgens worden eenige geduchte aanvallen op
het beursmonopolie ondornomen! Ky al kan men nict zeggen, dat
de partii der Coulisse daarbij bepaalde overwinningen behaalde, zoo
woet men er m, i, wel op letten, dat de strijd thans gestreden

1) Zie nummer 286,

De Chambre syndicale declde tegelijkertiid asn den minister mede, dat
de commis principanx ook ni beurstijd transacties zouden afsluiten. Zelfs op
dit punt werd aan het bubliek dus de faciliteit toegestaan, die het gewoon
was gewcost van de Coulisse te geniofen. ;

%) Dit bleef zoo. Zichier de voornaamste fondsen, die thans uitsluitend op
liguidation de fin de mois verhandeld worden: 80/ perp, Fransche Rente —
Aandeelen Fransche Bank en Crédit Foneier — Aandeelen der groote Frangche
sporen (Nord, P, L. M, Orléany, Midi, Hst, Ouest, Sud de la France).



276 RECUTEN DER COULISSTHRS.

wordt op een, voor het Parquet zéér gevaarlijk, terrein, Het is et
Parlement, waar elk oogenblik de vernietiging van let monopolie
te vreezen 1s; een slag, waartegen de Agents de change nimmer
op hunne hoede behoefden te zijn, zoolang slechts door den rechter
of het bestuur hunne helangen en rechten overwogen werden.

328. De eerste maal, dat de vrienden van het Parquet han
neave!” lieten looren, was, toen in 1866 do zoogenaamde make-
laarswet in behandeling en tot stand kwam.

Deze wet betrof niet alle courtiers, maar slechts de courticrs de
marchandises 1. Wij bevonden, dat, volgens sommigen reeds van af
1639 %, ‘eenc scheiding in werkkring zich tusschen hen en de Agents
de change voltrok, Maar, en hierop valle wél de aandacht, het zich
gaandeweg accentueeren van degze scheiding belette niet, dat beide
groepen van tusschenpersonen door dezelfde wetten, volgens hetzelfde
stelsel van organisatie, beheerscht werden. Zoodat de wet van 1791,
portant suppression de fows les offices, zoowel het beroep van Agent
de change als dat van courticr voor ieder openstelde en de wet van
vendémiaire an IV beider monopolie weder in het leven riep, op
deze overweging:

Que la sireté du commerce exige, que les fonetions des agents
de change el courtiers de marchandises soient clagsées ot détermindes,

Dit bewijst duidelijk, dat de wetgever let publiek evenzeer waarbor-
gen wilde schenken bij den goederenhandel als bij den offectenomzet.
In 1866 werd wet het monopolic der courtiers gebroken. Art. 1
der wet van 18 Juli schrijft voor:
A partir du ler janvier 1867, toute personne sera libre d'exercer
la profession de courtier de marchandises; et log dispositions con-
traires du Code de commerce seront abrogdes,

329. TIs het te verwonderen, dat het parlement, dat bezig was

1) Volgens art. 77 van den Codo bestasn er nog:
Courticrs d’assurances (maritimes ot Huviales) Code 79,
Conrtiers interprétes et conducteurs de navires , 80,
Courtiersde transport par terre et par eau w B
Met hen hebben wij ons niet op te houden, Zij bleven ook nk 1866 olficiers
minigtériels, tot gesloten corporaties vercenigd,
2) Zip nummer H1.
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de ééne helft van ecen sinds esuwen bestaand gebouw af te breken,
het overblijvende gedeelte niet stilzwijgend liet staan 1P Hoe is het
verklaarbaar, vroeg menig afgevaardigde, dat van twee privilegies,
oorsproukelijk één, later gesplitst, maar steeds door dezelfde regelen
beheerscht, op dezelfde gronden opgeheven en weder ingesteld, thans
het ééne wordt afgeschafs, terwijl het andere Dblijft hestaan?

Elles avaient toujours eu identits absolue de prérogatives et d
devoirs 2, '

Wil men zich beroepen op het onderscheid, dat tusschen effecten
en koopmanschappen bestaat® Volhouden de bewering, dat het
publiek, bij zijne deelneming aan den handel in graan, koffie of
katoen, minder bescherming behoelt, dan voor zoover het bij den
offectenomzet betrokken is 3P Niemand zal dit in erust kunnen
volhouden, Men leze de woorden, door den heer de Rouher in de
kamer gesproken, ter verdediging van de afschafling van het mono-
polie der conrtiers:

Ils n'ont pas su rempliv toutes leurs fonections; ils n’ont pag su
englober dans leur privilége toutes les attributions qui leur avaient
¢téd données par les lois, si bien que la foreo de la Nnécessité a
créé autour d'eux une quantité ponsidérable d’autros courtiers,
faisant des opérations qui remtraient dans leur privilége; en raison
de Iimpossibilité d’établir ces barridres entre le eourtage officicl
¢t les ingdrences des courtiers marrens, le gouvernement propose
le rachat de ces offices.

Zou wmen niet meenen, vraagh Liéon * zeer terecht, dut deze argu-
mentatie woord voor woord op de Agents de change hetrekking had ?

330. Intusschen, de aanval werd algeslagen, het monopolie
van heb Parquet dankte aan krachtige tusschenkomst zijn voortbe-
staan. Niet védr 1883 zoa het weder in het Parlement zelf bedreigd

1) Men zie hicromtront Sirey, Lois annotées ete. 1866, pag. 86 vlg.

%) Aldus Boudon, pag. 171.

) Zie nummer 58,

4) Op. ecit., pag. 187,

5 0.a. van Poycr-Qucrtier, Rapport de Is commission du corps législatif,
Sirey t. a. p.
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worden, maar middelerwijl werd de positie van de Agents de change
langs anderen weg ondermijnd.

In 1870 bewees de Coulisse aan liet vaderland onvergetelijke
diensten, toen de ocorlog en de ontzachelijke staatsschuld, die daarvan
het gevolg was, Frankrijk uit de rij der groote mogendheden dreigden
te stooten. Nimmer wellicht zou de oorlogsschatting, van welker
betaling de ontruiming van Let staatsgebied door den vijand afhing ?,
opgebracht zijn, zoo niet de Coulisse daar was geweest om den
onmisbaren steun te verleenen ! |

La coulisse fit suscrire & nos emprunts libératoires; elle sousting
le cours de la vente, qui, émise a 82.50 et 84,50 s'éléva a 119
et 120 2,

Het Parquet was onmachtig, wat een Pranschman wij eens zo00
kemachtig ,,le fardeau de la Bourse” nocinde, te torschen, Het bleek,
dat de Coulisse in moost grijpen, wanneer het land de hulp der
beurs noodig had.

381. Weldra zou het Parquet eene nieuwe vernedering onder-
vinden. De oorlogslecningen waren geplaatst; thans kwam, gelijk
bijna immer nadat een buitengewoon beroep op het openbaar credict
1s gedaan, de speculatie het welslagen der plaats gevonden operaties
bevestigen. Voeg daarbij dat een land, in zijne groote hulpbronnen
niet aangetast, er naar haakte, zich op commercicel en industrieel
gebied de ,,revanche’ te verzekeren, die binnen een afzienbaren tijd
daarvoor op hei slagveld niet weggelegd scheen en men begrijpt,
dat wit het samentreffen van deze omstandigheden ,,a regular boom™
moest geboren worden. De gevolgen bleven niet uit. Fatanl bracht
het jaar 1882 de tegenstelling van iederc overspeculatie mede, de
paniek die de beurs ruineert, de crisis die den handel verlamt 3,

1) Vergelijlc de wet van 15 Juli 1872 — Toi velative i un emprant de
8 milliards en rentes 59/, — art. 3:

Afin d’assorer aux Gpoques fixdes le paiement des trois milliards,
restant dus au gouvernement allomand et d’'acedlérer l¢ libération du
territoive . . ., | .

%) Aldus A. Neymarck in het verslag der zitting van 5 April 1893 der
Société d’économie politique. Journal des dconomistes, 1893, pag. 95.

%) Een ,boom” is eene voortgezette opwaartsche beweging der koorsen.

Fen paniek is eenc plotselinge inéénstorting der koersen, die introk-
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Deze tegenslag in zaken kwam de positie van het Parquet niet
ten goede. Overbekend is. het, dat te Lyon en op vele andere
plaatsen geen enkele Agent de change sijne verplichitingen kon
nakomen. Het Parquet van Parijs moest eene leening van 80 mil-
lioen aangaan om de engagementen zijner leden te dekken. Zeker
moest men eerbied hebben voor een dergelijke draagkracht, zeker
was voor een deel te goed vertronwen in eene oneerlijke clientdle
de oorzaak van de rampen, die de Agents do change troffen. Maar
daarnaast bleef zich de overweging opdringen, dat het onheil nim-
mer dien omvang aangenomen zou hebben, indien de Agents de
change de wettelijke voorschiriften, op hunnen werkkring betrekking
hebbende, meer speciaal art. 85 van den Code, stipt - hadden
nageleefd.

Hoe dit ook zij, een weker wantrouwen tegen de personen,
die in de ure des gevaars nict aan hunne roeping bleken te be-
antwoorden, vond uiting in een voorstel, door den afgevaardigde
Menard-Dorian den 28en Februari 1852 in de Kamer ingediend 1,
luidende :

A partir du 1 janvier 1883, toute personne sera libre dexcrcer
la profession d’agent de change.

Dit voorstel strandde wel is waar, maar eene voortdurende her-
haling kon het Parquet noodlottig worden.

3382. In 1885 kende let Hof van Cassatie voor de eerste maal
nitdrukkelijk aan de Coulisse een tervein toe, waarop zij, in over-
censtemming met de voorschriften der wet, hare operaties lkon
verrichten, Deze beslissing is ons bekend 2 en behosven wij hier
niet weder toe te lichten.

Maar in hetzelfde jaar bood de behandeling der wel van 28 Juni
— lLoi sur les marchés & terme — den voorstanders eener vrije
financieele markt eene welkome gelegenlieid, op het onlogische van
de wetsbepalingen te wijzen, die het heursmonopolie beheerschten.

king van verleende credisten en zoodoende faillissementen tengevolge heeff.
Een c¢risis (van #oeveey = belissen) is die tnestand in zaken, waarin heslist
wordt, wie failliet gaat, wie niet,
1) Zie Léon, pag. 187,
% Zie nummer 157,
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Dit valt terstond in het oog, indien men zich herinnert, dat het
beginsel waarop de moderne beurs van Parijs steunt, de verderfe-
lijkheid der termijnaffaire is 1. De wederinstelling van het Parquet
berust op denzelfden grondslag.

Maar thans zijn de omstandigheden gewljzigd !

Tous marchés i terme sont reconnus Iégaux,

zegh art. 1 van bovengenoemde wet uitdrukkelijk.

Maar dan is ook de reden van bestaan der Agents de change
verdwenen; ja, dan blijkt het Parquet ook op dit punt niet beant-
woord te hebben aan het docl, waarmede de wetgever het in het
leven riep! Dan is het onmachtis geweest de speculatie te bedwingen,
die, zich in den vorm eener termijnafluire kleedend, door de Coulisse,
buiten de Agents de change om, tot wettelijke erkenning geraakte !

888. Wanneer men dus nagaat, dat Let Parquet keer op keer
n zijn bestaan bedreigd werd, dan is het wel verklaarbaar, dat het
langs anderen weg zijue positie zocht te handhaven. Wat lag daartoe
meer voor de hand dan cen beroep op de administratieve antoriteit,
een middel vroeger oo dikwerf met althans cogenschijnlijk goed
gevolg gebruikt. De rechierlijke macht had aan de Coulisse den grootst
denkbaren dienst bewezen; in den boezem der wetgevende vergadering
waren stemmen vernomen die haar tot cene positic, gelijkwaardig aan
die der'Agents de change, verheffen wilden — het is het hestuur
alleen, dat aan de klachten der laatsten gehoor geeft en in 1892
byj ordonmance de polico de avondbijeenkomst der coulissiers in de
hal van het Crédit Lyonnais op de boulevard des Italiens verbieds.

Ook op dit punt herhaalde de geschiedenis zich! Tmmers de
maatregel werd getroffen, nadat de Syndies der Agents de change
van Parijs en van verschillende andere steden zich gezamenlijk tot den
minister van financiin hadden vewend, met het verzoek de spelites-
hourses™ ap te heffen, op grond dat eene depreciatie der Staatsfondsen
te dezer markie cene algomeenc panick ter beurze wet zich mede
zou kunnen brengen. De regeering volgde hare oude politiek; om
clke nadeelige koersmanipulatie dezer papieren door de Coulisse bij
voorhaat den kop in te drukken werd tot een politioneel ingrijpen

Y Zie nommer 45,
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besloten, dat de instelling niet mocht verlammen, maar hare leden
tot waarschuwing moest dienen L,

Dit  dawrgelaten, leefden de beide groepen van concurrenten in
uiterlijken pais en vrec. In hetzelfde jaar toch werd tussehen het
Parquet en het comité der Coulisse een vergelijk getroffen, onder den
naam van den modus wivendi bekend 2, Na door de corporaiie der
Agents de change gemaakte aanmerkingen toch, richtte genoemd
comité tot de leden der Coulisse officielle cen rondschrijven, waarin
21 hun in de eerste plaats verbood anderc genoteerde fondsen dan
de Turksche, Egyptische, Hongaarsche, Spaansche en Porlugeesche
rente te verhandelen * en verder er op aandrong, de bijeenkomst tex
beurze niet vdér die van het Parquet te openen.

334. Terwijl aldus de beurshandeluren zelven in eensgezindheid
hunne wederzijdsche belangen trachtien te dienen, werd plotseling
van cene andere zijde het vraagstuk der beursorganisatie 246 lerachtig
op den voorgrond gesteld, dat de belanghebbenden niet wel anders
konden doen, dan opnieuw stelling nemen. Wederom was het in de
Kamer, dat de strijd ontbrandde! Als in 1866 on n 1885 kwamen
voorstellen in  behandeling, waarbij de inwendige organisatie der
beurs betrokken was. En ditmaal moost de strijd scherper verhou-
dingen aannemen, omdat het wetsontwerp niet slechis zijdelingsch
verband et die organisatie lhicld, maar onmiddellijk daarop zich
grondde.

Beeds meermalen 4 was de invoering van ecne zoogenaamde omzet-
belasting ter bourze overwogen, maar steeds was zoodanige maat—
regel afgestuit op de groote bezwaren, die zich op dil punt hectten
voor te doen 3,

.

1) Tmmers de coulissicrs die zich thans in de Galdric d’Orléans vereenigden
werden ongemocid gelaten; bovenal werd hunne dagelijlksehe samenkomst
ter beurze, onder het peristyliom, niet gestoord,

Zic analoog hoven, nommer 319,

%) Zie Courtois, praceit. pag. 401,

%) De voornaanmste gvief der Agents de change toch was in de vorhan-
deling der Russische en Ttaliaansche renie ter conlisse gelegen,

4 0. a. diende het lamerlid Jourde den 2%en December 1892 cen voorstel
van deze strelking in.

9 Men moet deze amzethelasting vooral niet vorwarren met de zegel-
belasting, die, krachtens art. 19 van het Decrcet van 2 Juli 1862, op de
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Welke beurstransacties moest men belasten ?  Alle, onverschillig
of zij met medewerking van een Agent de change of van een cou-
lissier afgesloten waren?® Maar dan zou de wetgever implicite let
rechtmatig bestaan der Coulissc erkennen. Slechts die overeenkomsten,
welke door middel van het Parquet tot stand kwamen? Maar dan
stond de welgever voor de keuzo: de Conlisse onevenredig te be-
voordeelen, of haar te vernietigen.

Het laatste was a priort uitgesloten. Het nader te vermelden
rapport van Boulanger in den Senaat declt mede, dat de Chambre
syndicale van het Parquet zelf in 1893, in een officieel sehrijven
aan den rapportenr over de begrooting, erkende, dat de Coulisse
cen onmisbare factor in den fondsenomzet was. Maar verdwijnen zou,
om cen enkel gevolg te noemen, de arbitrage aan de Parijsche beurs
meb lamheid slaan. De bankiers konden, uit krachte van ari. 85
van den Code, hun dikwerf omvangrijken vraag of aanbod aan het
parquet niet steeds bevredigen. De Coulisse daarentegen was in den
regel bereid voor eigen rekening de gewenschte overeenkomsten
al te sluiten, ) ‘

335. Men meende dus vrij algemeen, dat de noogenaamde
»1mpdt de Bourse” nimmer in overeenstemming te brengen zou zijn
met de voorschriften der wet &n met de eischen, dic het marktbelang
stelde.

Maar den 14en Jannari 1893 diende do minister van finaneién,
Tirard, by de behandeling der jaarlijksche begrooting, eenige aan-
vullende artikelen in. Hunne strekking was de volgende: elke
overeenkomst ter beurze zou aan eene omzetbelasting onderworpen
zijn. Betrof zij officieel genoteerde fondsen, dan moest het register,
dat aan iederen beurshandelaar uitgereikt zdu worden, den naam
van den Agent do change vermeclden, door wiens hemiddeling de
transactie afgesloten werd; dezen alleen zou het geoorloofd zijn de

borderesux der Agents de change drukte! Deze laatste belasting toch trof
niet den omzet ter heurze als soodanig. In de perste plaats druktc zij uit-
sluitend op de bordereaux van Agents de change, in de tweede plaats was
de afgifte van zulk een bordereau niet verplicht. Bovendien was zij, zelfjk de
Ingtructie van den Direeteur der Registratie, No. 2480, opmerkte, niet pro-
gressief genoep, daar uij uitsluitend bedroeg: fr. 0,50 voor bedragen van
10,000 fr. en lager — en fr. 1,50 voor bedragen boven de 10,000 francs.
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verschuldigde belasting te voldoen. Elke inbreuk op het voorschrift
zou westraft worden met cen boete, die 1/, van de werkelijke waarde
der verhandelde fondsen bedroeg. Den coulissiers was het itsluitend
geoorloofd de belasting te voldoen, die wvan {ransacties in niet
officiee] genoteerde fondsen geheven werd.,

De Kamer nam deze artikelen aan, hoewel niet alleen de bhe—
grootingscommissie zelve, maar ook vele kamerleden, vooral Yves
Guyot en Felix Faure, er zich tegen verzetten 1. De Senaat daar-
entegen, op het uilvoerig rapport, door Boulanger als rapporteur der
begrootingsecommissie in de zilting van 28 Maart nitgebracht, besloot
tot verwijdering der bewnste artikelen uit de begrooting. Want
aan den eenen kant wilde hij de aanneming der laatste niet ver-
tragen en aan den anderen kant wilde hij geene voor de beurs zoo
belangrijke beslissing nemen, zonder een nanwkenrig voorafgaand
onderzoek. Inmiddels viel het ministerie 0p eene andere quaestic en
was het de taak wvan den thans optredenden minister Peytral, de
beide deelen van het welgevend lichaam met elkander te verzoenen,

386. Alvorens na te gaan langs welken weg hem dit gelukte,
zij nog ecn enkel woord aan het voorstel Tirard gewijd. Het is mijj
ten eenenmale ondnidelijk, waarom de ingediende artikelen tot zooveel
omnoodig gepraat aanleiding gaven, Zij waren geheel overeenkomstig
de bepaling van art. 76 van den Code geredigeerd, zooals dit artikel
sinds 1885 door de jurisprudentie geinterpreteerd werd 2. De Agents
de change, de uitsluitend erkende tusschenpersonen bij den omazet
van officieel genoteerde fondsen, zouden de belasting betalen, die
op déze transaéties drukte. De coulissiers, de door het Hof van
Cassatie erkende tusschenpersonen bij den omzet van valeurs non
cotes, zouden zulks voor dize groep van overeenkomsten doen.
De controle op dit stelsel was behoorlijk gewaarborgd, Waar school
de moeilijkheid ?

1) Débats parlementsires, Chambre, 23 et 24 février 1893,

%) In 1898 zeide de minister Cochery m.i. dan ook terecht omtrent dezen
gehoelen strijd;

La question a été singnlidrement exagerde; il ne s’agit pas de détrairela
coulisse, elle a son réle et ses attributions. Il s'agit seulement de faive qu’elle
ne puisse pas empiéber sur los opérations que la loi a réservée exclosive-
ment au parquet.
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In het volgende. Sommige personen schenen de beslissing van het
Hof van Cassatie ten eencnmale vergeien te zijn of kenden daaraan
niet zoodanige waarde toe, dat de welgever er zich naar zou mogen
richten. Z%ij bleven de Coulisse als een geheel onwettig verschijnsel
beschouwen. Vandaar, dat zij zich verzetten tegen de aanneming
van wetsartikelen, dic eene zijdelingsche erkenning van dit verschijnsel
bevatten, Den coulissiers werd voorgeschreven evenals de Agents
de change een répertoire te houden, tor controle van de door hen te
betalen belasting; de wet erkende dus hun recht zich als tusschen-
handelaars met den fondsenomzet bezig te Louden !, Maar waarom
13 dit een bezwaar, zoolang op dat répertoire slechts transacties in
niet officieel genotecrde fondsen voorkowen ? Is dit niet in volkomen
overeenstemming met de constante Jurisprudentie op dit punt?

Aan den anderen kant werd groote verontwaardiging gewekt bij
alle voorstanders der vrije markt. Dit is beter te begrijpen; eene
administratieve sanctie dreigde van stonde af aan het monopolie te
beschermen. Maar wat geelt hun het recht den maatregel van Tirard
voor te stellen als eene willekenrige, haast onrechtmatige daad ?
Wat geeft aanleiding hier van eene s, Révocation financidre de "Edit
de Nantes” 2 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 Code
afgeschalt had; dat den coulissiers een recht op den mede-omzet
van valeurs cotées toekwam !

837. Slechts de honding van den Senaat was verdedighbaar, Wel
weigerde zij ecn maatregel te bekrachtigen, in volkomen overeenstem-
ming met de bepalingen der wet getroffen, op grond dat de feitelijke toe-
stand ter beurzc zéédanig in strijd was met die wettelijke voorschriften,
dat eenc verlamming van den handel moest volgen, nit wat niet meer dan
hunne consequente doorvoering was. Maar daartegenover stond, dat
zij dan ook besloot onmiddellijk de wenschelijkheid te OVerwegen van
eene principieele wijziging van het stelsel van beursorganisatic 3,

1) Aldus 0. 2, A. Buchére; La praopoesition de loi gur une nonvells organi-
sation de Bouwrge; Annales 1897, pag. 466 8. ; die echter eens gehecl ver-
keerde voorstelling van het ontwerp Tirard geoft |

?) Léon, pag. 48.

4 Eerat in 1897 kwam het tot een voorstel van wel in dezon zin. Zis heneden,
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Intusschen, de geschiedenis heeft den Senaat in Lot ongelijk gesteld.
»la coulisse élait sanvée!” riep ook Vidal uit !, naar aanleiding
van den val van Tirard; maar toen in 1898 eenc gelijklnidende
regeling aangenomen was, bleek het, dat zij in 1893 niet aan
den rand van een afgrond had gestaan. Wel zon haar bedrijf, voor
het oogenblik althans, verminderd zijn, maar hare levensvatbaarhieid
werd niet bedreigd. Het eenig gevolg van de obstructic van den
Senaat was, dat wederom 5 Jaren langer eenc anomalie ter heurze
heerschte,

838. Den 30en Maart 1898 diende minister Peytral een nieuwe
reeks artikelen in, die den 28en April mot de geheele begrooting
aangenomen werden 2, op voorwaarde dat zoo spoedig mogelijk een
wotsontwerp, de organisatie der fondsenmarkt betreffende, zou worden
mgediend 3.

In deze artikelen werd de bovengenoemde moeiclijkheid behendig
ontdoken. Blijkens de Instructie van den Directeur der registratic,
no. 2840 4, was de govolgde redencering deze: Klke omzet van
foudsen 5 zal aanleiding geven tot het heffen van eens progressieve
belasting, die, over het verhandelde bodrag herekend, 5 centimes
per 1000 franes bedragen zal. In boginsel drukt deze belasting op
de bordereaux der Agents de change: ,,l'instrument officiel de la
négociation”, In volkomen overeeustemming met dit denkbeeld luidt
arf. 35 van de begrootingswet als volgt:

Il n’est apporté par les articleg qui précédent aucune dérogation
aux dispositions de I’art, 76 du Code de commerce.

Hetzelfde beginsel wordt in art. 29 gehuldigd, schoon in deze
bepaling het verlangen des wetgevers tot nitdrukking komt, de be-
langen der markt te eerbiedigen, Dit artikel, waarom let ons
eigenlijk te doen is, lnidt:

1) Dictionnaire de commerce I, 99,
1} Loi de finances du 28 ayril 1893, artt, 28—35.
%) Tenzij men de zoogenaamde ,Ileorgunisatie van 1898 als zoodanig wil
beschouwen, heteeen niet wel te verdedigen is, werd die belofts niet vervuld.
4} Instruetion do Dircetear principal de I'Enregistrement du 80 mai 1893,
relative & Vexécution des art. 28—35 de lIa loj do finances du 28 avril 1893.
o Art. 28 spreekt zelfs van: pvaleurs de tonte nature”.
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Quiconque fait commerce habituel de recueillic des offres of
demandes de valeurs de Bourse doit, a tonte réquisition des agents
de Tenregistrement, soit représenter des hordereaux d’agents de
change on faire connaitre log numéros et les dates deg bordereaux,
ainsi que les noms des agents de change de qui ils émanent, sod,
faute de ce faire, acquitler personnellement Te montant des droits.

De gecursiveerde woorden bevatten de groofe concessic aan de
Coulisse, die in het ontwerp Tirard ontbrak. De welgever veron-
derstelt, dat elke beursoperatie door de handen van het Parquet
gaat. Wil dos een coulissier, die blijkens zijn regisier zulk eene
transactie heeft helpen afsluiten, zich voor hernieuwde betaling der
omzetbelasting vrijwaren, dan heeft hij slechts het borderean van
den Agent de change te vertoonen. Want daarvan werd de belas-
ting reeds eo ipso geheven. Maar doei hij dit niet, m. a, w. kan
hij dit niet doen omdat hij zelf de rol van Agent de change ver-
volde, dan is het hem geoorloofd persoonlijk het verschuldigde
recht te voldoen,

a l'exemple d'un débitenr ordinaire, qui, faute Ja pouvoir justifier
de sa libération, se trouverait obligé au pajement ds la créance
contre Iui;

gelilk de reeds genoemde Instructie opmerkt.

339. Ziedaar 700 kort mogelijk de sfrekking der wet van 1893
weergegeven. Het is onnoodig verder Lierop in te gaan ; de geheele
materie is daarvoor trouwens ie ingewikkeld,

Slechts willen Wi nog vermelden, dat art. 19 van het Deereet
van 1862 afgeschaft werd 1, De omzetbelasting werd niet meer in
den vorm eener zegelbelasting geheven. Bij de beraadslagingen over
het ontwerp Tirard in de kamer had Felix Taure er op aange-
drongen do heffing ,,par Papposition de timbres mobiles” te doen
plaats vinden, maar dit voorstel werd verworpen 2. Zoowel van
Agents de change als van coulissiers wordt de belasting thans ge-
heven naar hunue cigen periodieke opgaven. Deze moeten overcen-
stemmen met de door hen gehouden registers, waarin alle heus-

1) Zie boven, nummer 384, noot 5,

%) In 1898 evenzeer. Velen maken daarvan de administratie een grief, Zie
0. 8. Robert-Milles, Pariser Birse, pag, 93,
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transacties voorkomen en waarvan de Registratie te allen tijde inzage
vorderen kan. Tot let houden van zulk een répertoive, door het
tribunal de commerce geteekend, is isder beurshandelaar verplicht.

340. Het behoeft nauwelifks betoog, dat in deze regeling een
groot gevaar voor het beursmonopolie gelegen was. Aan de Regis-
tratie was het recht ontacgd, over de rechtsgeldigheid der haar
onder de oogen komende beurstransacties, meer in het bijzonder
over de qualiteit van den daarbij opgetreden beurshandelaar, een
oordeel te vellen, Het was eene nieuwe, ernstige anomalie, dat het
art. 76 van den Code het monopolic blect handhaven, terwijl cen
andere wet het indirect afbrak,

Geen wonder dan ook, dat de Chambre syndicale haast onaf-
gebroken bij de regeering op eene wijiigiug van dezen toestand
aandrong. Een onhoudbare toestaud! De heer L, Vidal, die nim-
ner van groole sympathie voor de gewonopoliseerde héurs blijk gaf,
erkende mij zelf in een schrijven omtrent dit punt:

I1 importe de ne pas perdre de vue, que la sitwation était inte-
nable ponr les Agents de change. Comme le conlissier n'est pas
tenu par des réglements rigoureux, qui sont comme le corrolaire
de la qualité d’officier ministéricl, il pent s’ingénier extrémement
en vus des affaircs.

Il serait donc arrivé inévitablemenl un moment, on les coulissiers,
par la multiplicité de leurs affaires, auraient tellement rapporté A
PEtat par Pimpit, que jamais wn ministre n’aurait consenti 3 les
frapper.

341 Dat dit laatste gevaar niet denkbeeldig was, blijkt uit de
cijffers, op dit punt door het Bulletin de statistique du Ministére
des finances ! gepubliceerd, Van af de Invoering der wet van 1898
tot 30 Juni 1897 had de imp6t de Bourse opgebracht :

door middel der Agents de change . . Trancs11.758.533.90

door middel van de vrije markt . , . » 22.130.167.—

Totaal . . . . 33.888,700.90

Nu moet tocgegeven worden, dat voor een groot deel der belasting
door de Coulisse opgehracht ongetwijfeld geldt, hetgeen wij vroeger, in

1) Nummer van Januari 1898,
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nummer 3, mochien opmerken omtrent stijving van de schatkist
door transaciies, waaraan alle werkelijke omzet van fondsen. vreemd
blijft, maar dit maakte het voortbestaan ecner bloeiende Coulisse
uit een zuiver fiscaal oogpunt niet minder gewenscht 1.

Bij dit alles moet men m. i. trouwens wil hot oog vestigen op
het verband, dat tusschen de opbrengst der beursbelasting en de
afschaffing van het wmonopolic zou kunnen gelegd worden, Tet
grootste bezwaar tegen de instelling van eene vrije markt is onge-
twijfeld gelegen in de zich krachtig opdringende noodzakelijkheid
van schadeloosstelling der officieele henrshandeluars, Welnu, thans
bracht de beurs zclve de middelen op, waarmede die kosthare
reorganisatic gaandoweg zou kunnen doorgevoerd worden !

342. Inmiddels nam de bloei der Coulisse hand over hand foe.
In 1894 introducecrde zij, als bekend geacht mag worden, de
Zuid-Afrikaansche mijnwaarden ter beurze van Parijs, die weldra
tot levendigen handel aanleiding gaven. 7ij was in staal de specu-
latie faciliteiten te verschaflen, die de Agents de change niet ver-
leenen konden 2.

Het Parquet nam van zijn kant maatregelen, bevorderlijk voor
zijn bloei; in 1896 en 1897 werd eene geheele recks fondsen aan
de Coulisse ontnomen 3, Maar, daar zooals wij zagen geenerlei
fiscale sanctie dit optreden ondersteunde, was het verlies van zoovele
zeer 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 hot Parquet zeor
dreigende afmetingen aan. Dien dag werd door Trarieux en Bou-
langer een ontwerp van wet bij den Senaat ingediend, houdende
afschaffing van het beursmonopolie 4, Art. 1 en 2 yan dit ontwerp
luidden aldus;

1} Zoo o.a. door het mechanisme der »Compte maison”, tengevolge waar-
van de fiscus van elke fransactie tweemasl belasting heft. Dit is ook toe-
passelijle op de iransactics door de Coulisse uit keachte der Clonventie van
1901 afgesloten. Zie beneden.,

%) Men zie uitvoerig: Courtols, pag. 277—281.

#) 41 werden mij als volgt upgegeven: Egypte unifiéé — Lgypte 89/, —
Extérieure 49/, — Banque Ottomane — Tyre 4 Yy — Qbligations Priorités,
Douanes, Ottomans consolidées — Hongrois 4 ¢/, — Portugais 8 9/, — Rio Tinto.

) Uitvoerig hesproken door A. Buchére, Annales 1897, pag. 466 vlg,
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Toute persomne sera libre d'exercer la profession de conrtier
d'effets publics ef autres valenrs. Tog dispositions contraires sont
abrogdes.

Sur les places ol existent des Bourses de commerce, e seront
admis aunx négociations en Bourge, que les courtiers remplizsant
les conditions exigdes par la présente loi; et cos courticrs prendront
le titre d'agent de change.

Het ontwerp werd ter bestudecring aan de Commission initiuti ve
parlementaire doorgezonden, die, bij monde van haren rapporteur,
den heer Pauliat, eenstemmig van oordecl was, dat het in overweging
genomsn  behoorde te worden. Derhalve werd eenc commissie van
advies hencemd, waarin zoowel Agents de change als coulissiers
zitting namen. Buchire onderwicrp het voorstel aan eene scherpe
erifiek. Maar het is onnoodig daarep in te gaan, want reeds in het
volgend jaar namen Kamer en Senast sen wet aan, -waarbij het
monopolie der Agents de change krachtig bevestigd werd.

344. Bjj de bebandeling van de begrooting over het jaar 1898
nam de afgevaardigde Fleury—Ravarin een motie van den hecr Lacombe
over en diende deze in den vorm van con amendement op de be-
grooting in '. De strekking van dit amendement was, hel vertoonen
van een bordereau, van een Agent de change afkomstig, verplicht
te stellen voor elke transactie in officiecl genoteerde fondsen. Den
coulissiers zou het, hun in 1893 toegekende, rechit — de omazet-
belasting, voor zulk eene transactie verschuldigd, persoonlijk te
voldoen, wanneer zij niet bij machle waren een officicel bordereau
te vertoonen -— ontnomen worden. Iet beoogde dus hetzelfde, als
in 1893 Wirard gewild had.

De kans op aanneming van dit amendement werd door tweeérlel
omstandigheid belangrijk vergroot.

Tu de eerste plaats nam de minister Cochery het over. In de
begrootingscommissie verklaarde hij den 4en Maart, dat de regeering
de aanmeming van het amendement Fleury-Ravurin verlangde, maar
in dien zin, dat eene rcorganisatic der beurs cr het gevolg van
Zow zijn:

1} Uote de la Bourse et de la Banque, Juargdang 1898, passim,
19
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Si 'amendement est voté, le gouvernement y verra uneindication
qu'il y a lieu de prendre des mesures en vue de modifier le privildgelégal

~

existant, de maniére & donner au public de plus larges satisfactions.

Deze reorganisatie zou door middel van decreten en ministerieele
besluiten plaats vinden, maar de regeering zou eerder de begrooting
zien verwerpen, dan eene definitiove reglementeering der beurs tot
later te verschuiven !,

In de Kamer was de meerderheid van dezelfde meening. De Dreyfus-
zaask had sinds vele maanden de haristochten opgezweept en het
Parquet maakte van de hierdoor ontstane nationalistische strooming
een behendig gebruik. De voorstanders der gemonopoliseerde beurs
verhieven in de Kamer en in den Senaat krachtig hun stem tegen
de cosmopolitische Coulisse, waarbij een groot aantal Duitsche Israé-
lieten aangesloten waren. Wanneer men de plaatsgevonden debatten
naleest, wordt men er door getroffen, dat deze zijde der quaestic
voortdurend op den voorgrond trad.

345. Den Ten Maart 1898 werd het debat in de Kamer geopend.
Reeds terstond verklaarden vele leden, en volstrekt niet allen tegen-
standers van het beursmonopolie, dat zij zich tegen eene dergelijke
wijze van wetgeving verzeiten., De Kamer zou door het aannemen
van een begrootings-amendement eene principicele beslissing geven,
de verdere uitwerking van het vraagstuk san den minister overla-
tende, van wien zj niet meer dan eenige toczeggingen ontving !
De afgevaardigde Lhopitean stelde dan ook voor, het geamendeerde
artikel uit de begrooting te lichten. Maar dit voorsiel werd met
263 tegen 239 stemmen verworpen 2,

1} Den Ten Maart verklaarde de minister in de Kamer, dat do aanneming
van het amendement hem eene vingerwijzing zou =zijn voor eene verdere
reorganisutic der markt, in den zin van ave. 76 van den Code.

2) Reeds terstond kwam aan den dag, hoe weinig het marktbelang bij de
belandeling der geheole guaestie zou wegen. De afrevaardigde Viviani zeide
tot den minister: )

Soit! vous voulsz réformer plug ou moing incidemment, plos on moins
efficacement par voie Ludgétaire. Vous créez un précédent. Nous nous
emparerons, noud, socialistes, en d’aatres oceasions. It nous voterons
contre la disjonction!

Gauthicr do Clagny zeide:

Mes amis du conire et moi, nous voterons contre la disjonetion pour
débarasser la France des coulissiers étrangers!
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Den 8cn Maart nam de Kamer het amendement Fleury-Ravarin
met 333 tegen 136 stemmen aan; den Z2en April had de zaak in
den Senaat hetzellde verloop; art. 29 der wet van 28 April 1893
was gewijzigd 1. Den 28en en 29%en Juni 1898 verschenen drie
decreten, die de solidariteit van het Parquet van Parijs invoerden,
tien nieuwe offices d’Agents de change te dier beurze instelden en
de courtages verlaagden; deze laatste maatregelen waren door den
minister Peyiral onderfeekend; het ministerie Brisson toch had de
beurspolitiek van het ministerie Méline voortgezet.

346. Wijj zullen ten slotte deze regeling op enkele punten aan
eene nadere bespreking onderwerpen.

In de eerste plaats voerde zij een nieuwen waarborg voor de
handhaving van art. 76 van den Code in; voortaan werd het
beursmonopolie ook door eene aedministratieve sanctic beschermd 2.
Wij bevonden dat, volgens de regeling van 1893, de Registratie
niets te maken had met de vechtsgeldigheid 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 1898
voor icderen omzet van oflicicel genoteerde fondsen uitdrukkelijk
een bordereau d’Agent de change eischt, behoort de administratie
daarmede rekening te houden en zal zij dus iederen coulissier, die
eene transaclie in valeurs eolées in zijn register heeft opgeteekend,
waarvan hij niet een bordereau d’Agent de change kan overleggen
of aanwijzen, met de wettelijke boete van fr. 100—5000 be-
straffen.

Sehijnbaar eene eenvoudige en scherp omlijnde taak! Wi zullon
evenwel zoo aanstonds, bij de behandeling van den werkkring van
den coulissier-contrepartiste, bevinden, dat dc Registratic gedwongen
werd de administraticve sanctic op zulk cene wijze foe te passen,
dat Dreyfus 3 terecht opmerkt:

On peut constater, quon a imposé au Fisc unc tdche bien
délicate en Pobligeant a assumer le rile de gardien jaloux de ce
privilége, dont les limites sont si incertaines et Ia portée si indécise.

1y Zie de bijlagen, pag. 60.
2) Zie nommer 166.
3) A, Dreyfus, Du commissionnaire en Bourse et en marchandises. Annales

1898, pag. 228,
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Hier 1s het voldoende, {e constateeren, dat van stonde af aan
eene administratieve sanctie hef monopolie beschermt, die krachtiger
dan de beide andere werken zal. Waar de penale sanctie nimmer
toegepast. wordt en de civiele slechts na het beroep eener onbe-
trouwbare speculatic op de nietigheid der beurstransacties pleegt
toegepast te worden, is het toezicht, dat de fiscus na 1898 op de
financieele markt verkreeg, cen feit van het hoogste belang te
achten, Welhieht is langs dezen weg eindelijk de handhaving der
beursreglomenteering  verzekerd, dic de weigever sinds eeuwen nist
vermocht te bereiken.

347, Het tweede belangrijke beginsel, de soliduriteit van het
FPavigsehe Parguet, werd door liet Decreet van 28 Juni 1898 aanvaard.

Reeds lang voor 1898 had het Parquel van Parijs bewezen, dat
het zijn crediet niet deor het faillissement van een zijner leden
bedreigd wilde zien. De Caisse commune was reeds in het begin
der 19 ecuw met geen ander doel ingesteld !. Dikwerf had het
bestaan dexer weerstandskas lhet denkbeeld gevestigd, dat het Par-
quet zich hoofdelijk aansprakelijk stelde voor de benrsverbintenissen
zijner leden 2, maar deze meening berustte op cene dwaling. De
Caisse commune bepaalde zich er toe, aan de Agents de change,
die i moeilijkheden verkeerden, tot op een bepaald maximum
voorschotten {e verleenen; meer niet. Doch deden zich buitenge-
wone owmstandigheden voor, zooals by. in 1882 het geval was, dan
aarzelde de Chawbre syndicale niet, alle krachten in te spannen,
om het crediet der corporatie te handhaven.

Zoodoende streefle zij het ideaal van loyale concurrentie na:
solieder to zijn dan anderen. Yoodoende schonk zij aan het beurs-
monopolie een zéér voorname reden van bestaan; want het is
duidelijk, dat slechts op cen besloten markt dusdanige ,vrijwillige
solidariteit” zal voorkomen.

348. In de kamerzitting van 7 Maart 1898 diende de afgevaar-
digde Viviani een amendement in, waarin de wettelijke solidariteit
der Parijsche Agents de change geiischt werd. Bestond deze solida-
riteib eigenlijk, vioeg de redenaar, of niet? Bestond zij, dan was er

1, Zie nummer 261,
2] Courtois, pag. 249,
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geen bezwaar, haar in de wet op to nemen, want cene wettelijke
hoofdelijkheid kon toch onmogelijk gevaarlijker voor het Parquet
zijn, dan eene feitelijke! Maar zij bestond niet; de ‘Chambre sy M-
dicale getroosite zich somtijds eenige opafferingen, in omstandigheden
die blijkbaar uitsluitend te harer cigen bevordecling stonden; maar
dat was geen solidaire aansprakelijkheid,

Terceht wees minister Cochery op het gevaar, dat in het aan-
vaarden eener wettelijke hoofdelijke aansprakelijlcheid gelegen was;

co serait affaibliv la valeur personnells de chague agent de
change. Chacun deux serait desormais b I'abri de la hangueroute.

Deze goed bedoelde opmerking interpreteerde de heer Viviani als
volgt :

Mais tant mieux! Je ne demande la banquercute de personne.
Je demande que les clients soient payés, voila tout!

De minister, en met hem de begrootingscommissie, vorwierp het
amendement; de Kamer nam het aan.

Dientengevolge werd door het Decreet van 28 Juni 1898 cene
dorde alinea ' toegevoegd aan art. 55 van hLet Decreet van 1890,
dat de wijze regelt, waarop de Chambre syndicale tot de afwikkeling
van de posities, door een faillcerenden Agent de change ingenomen,
overgaal. Voortaan zon de Chambre syndicale aan cen beurs, waar
meer dan 40 Agents de change werkzaam zijn, niet konunen wei-
geren, de overeenkomsten, afgesloten door een daarna gefailleerden
Agent de change, nit te voeren binuen de gremzem van do totale
waarde der offices van de corporatie. '

349. Het is de vrasg of met de annmeming van dit amendement
cen gelukkige stap gedaan werd. Men vergete niet, dat de Chiambre
syndicale vroeger na cen nauwkeurig ouderzoek kon beslissen, welke
vorderingen door de corporatie voldaan zouden worden en welke
niet. Dit juist werd haar door den hgor Viviani als een grief aan-
gerekend. Toch had de Chambre syndicale het zich tot eene traditie
gemaakt, de bona fide schuldeischers van cen gefailloorden Agent
de change te voldoen, al had zij meermalen niet geaarzeld, betaling

1} Zie de bijlagen pag, 62.
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te weigeren aan personen, die, steunende op hare goedgeefschheid,
den Agent de change hadden bijgestaan in operaties, die den toets
der critick niet kouden doorstaan; eene zienswijze trouwens, nog
in 1896 door het Hof van Cassatic gebillikt!, Na de in 1898
aanvaarde regeling is het geval niet ondenkbaar, dat de transacties,
door een of meerdere Agents de change afgesloten, het erediet van
het Parquet ernstig zoudon kunnen schokken, gedwongen als het is
de afwikkeling daarvan te bewerkstelligen.

Ditzelfde werd door den heer Vidal in de Société d’économie
politique 2 gezegd:

La solidarité, c'est incontestable, a augmentd le erédit des agents
de change. Mais il s’agit de savoir si, en cas de crise, la solidarité
n'unirait peint ces honorables officiers ministériels dans des condi-
tions tfelles, que la reprise des affaires serait fort difficile. Or la
solidarité n'est point faite pour Ia progpérits, elle est faite pour
la erise.

Dat de wettelijke solidariteit ,,une prime & Uirrdgularité et & Ila
spéeulation chez les ageuts de change” zoude zijn, gelijk du Tilly
meent, is zeker overdreven. Daartegenover staat in elk geval hot
tastbaar voordeel, dat de controle van de Chambre Syndicale en
van de Agents de change onder]ing aan kracht moet winnen.

350. Belangrijk komt mij do door Vidal # opgeworpen vraag
voor, of de Chambre syndicale zich mict op de onwcttigheid van
het Decrect van 28 Juni zou kunnen beroepen. Art. 1202 van den
Code civil luidt:

La solidarité ne se présume point; il faut qu'elle scit expresse-
ment stipulde. Cette régle ne cesse, que dans les cas o la soli-
darité a lien de plein droit, en vertn d'une disposition de la loi.

Nu is Lier de solidariteit allerminst bedongen; en dat cen decreet,
naar aanleiding van een kamervotum — want anders was de aan-
neming van het ,amendement”’-Viviani nict — uitgevaardigd, als

!) Bij cen arrest van 28 Januari 1896. — Kenc uileenzetting van dit geval
(affaire Bex) is o.a. te vinden bij du Tilly, pag. 117 vlg.

2) Béance du 5 avril 1900.

5) Bjj Courtois, pag. 249,
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pune 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 Parijsche
beurs eene hoofdelijke aansprakelijkheid der Agents de change be-
staat. Dit volgt uit de redactie van het Decreet van 28 Juni, dat
uitdrukkelyjk van eene beurs, waar meer dan 40 Agents de change
werkzaam zijn, spreeki. Daargelaten of het bij do aanvaarding van
dit eriterium de bedoeling was, de solidariteit voor immer tot de
Parfjsche beurs te beperken, is het duidelijk, dat op eene kleine
markt de wettelijke hoofdelijkheid groote gevaren zou opleveren.
Want daar zou door cen enkel faillissement het Parquet geruineerd
worden.

3501. Een iweede Decreet, van 29 Junmi 1898, bracht het aan-
tal Agents de change te Parijs van 60 op 70. Hicrover valt weinig
op te merken, tensij, dat minister Cochery, toen hij den 4en Maart
m de begrootingscommissie zijn standpunt nitéénzette, reeds terstond
verklaard had, dat Dhij er niet aan dacht het monopolie in Zljn
oogenblikkelijke gedaante te handhaven en dat hij eene uitbreiding
van 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 zoodocnde is, naar ik meen, de mogelijkheid van instel-
ling eener vrije markt wederom belangrijk verminderd. Immers de
regeering zal daartoe thans fot den terugkoop van tien offices meer
moeten overgaan.

Door de verdeeling van het parquet in meerdere corbeilles, waaraan
de teneurs de carnet in volle vrijheid kunnen handelen, werd eene
grootere uitbreiding van het aantal Agents de change onnoodig gemaakt.

3D52. Ben derde Deereet, van denzclfden datum, verlaagde de
officieele courtage. De reden daarvan is, naar ik geloof, te zoeken
in het feit, dat de concurrentie ter beurze ophicld. Het is althans
opmerkelijk, dat in 1859, na de vernietiging der Coulisse, hetzelfde
verschijnsel zich voordeed. En omgekeerd, wanneer in 1901 de
gesyndikeerde Coulisse door het Parquet wederom als coneurrente
tot een der voornaamste groepen van het petit-parquet wordt toc-
gelaten, heeft eene verhooging der courtage plaats !

Het is trouwens te begrijpen, dat de Agents de change, van de
scherpe mededinging van de wrije markt ontlast, geen bezwaar



206 . RECHTEN DER COULISSIERS.

maakten tegen eene verlaging van hun commissieloon; eene vor-
laging, die hun bovendien van meerdere sympathie van de zijde
van het publiek verzekerde.

863. Vatten wij ten slotte kortelijk de gevolgen samen, die de
regeling van 1898 in het leven riep.

De maken, ofschoon door dege periode van onrust voor een
korten {ijd verlamd, hernamen weldra hun loop. Dit blijkt uwit het
volgend staatje van de opbrengst der omzetbelasting, aan et
Bulletin de Statistique ' ontleend,

Omzetbelasting.

OPBRENGST IN FRANCS.

JAAR VAN HETFTING.
| PARQUET, COULISSE, TOTAAT,

1894. Vidér de reorganisatie, 3.850.460 | 6.705.819 | 10.065.279

1895, , 2.047.814 | 6688189 | 9.635.953
1896. , J | 1910127  2.889.942  4.800.089
1897. , 2 2.095.727 | 3.101.171 | 5.198.89%

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
1808 - 5o, 5 4.446.293 | 1.981.171 6.427.464

Iien ding blijkt wit deze cijfers tenminste klaar: dat de Coulisse
door den maatregel van 1898 zwaar getroffen werd.

Maar aan den anderen kamt kon #ij zich thans weltelijk organi-
sesren. Wi komen daarop mnader terug® en unllen dan {evens
bevinden, dat één harer groepen, de Conlisse deo la Rente, door de
reorganisatie van 1898 niet vernakt werd,

854. Gaan wij thans den workkring na, waarop de Coulisse
zich, nd de maatregelen der laatste javen, aangewezen ziet. Slechis

1) Nummers van Jan. 1900 en Jan. 1901,
%) Sub afd. V van dit hoofdstuk,
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in den aard der, door den coulissier ten behoeve van den fondsen-
omzet verrichte, rechishandeling, iz het kenmerk te zocken, waar-
naar deze werkkring zich in drie rubrieken splitsen laat.

365, In de eerste plaats kan ecn lid der Coulisse de ontvangen
beursorder uitvoeren, zich gedragende als een commissionnair. Hij
begeeft =zich in den hoek, waar de bedoelde fondsen verhandeld
worden, en biedt ze daar ten verkoop aan. De overeenkomst wordt
dan met een anderen coulissier afgesloten, op anuloge wijze als
dit tusschen Agents de change aan de corbeille geschieds,

Toch treft ons terstond cen groot verschil. Terwijl de Agent de
change, die het hod aanneemt, uit hoofde van let voorsehrift van
art. 85 van den Code, evenzeer als commissionnair moet optreden
en dus niet tot de overcenkomst toelreden kan, tenzij hij een be-
paalden last tot koopen outviug, is het zeer wel denkbaar, dat de
coulissier, die op het aanbod van zijn confrére ingaat, voor eigen
rekening handelt. Hieraan zal m.i. gedacht zijn bij de redactie van
art, 17 van het reglement voor termijnzaken:

Les opérations entre lss membres du marché sont directes ef
personnelles,

Het behoeft geen beloog, dat de vrije markt hierdoor eene elasti-
citeib bezit, die aan het Parquet op zichzelf vreemd is; al moet
toegegeven worden, dat het den Agents de change in heginsel weinig
moeite kost tegenover den verkooporder van een clisnt een koop-
order van een coulissier of bankier uit te lokken.

356. Voorzoover de transacties, door den ecoulissier-commissi-
onnair afgesloten, niet officieel genoteerde fondsen tot voorwerp
hebben, is zijn optreden volkomen rechtmatig. Hieromtrent kan
sedert het meergenoemde arrcst van het ITof van Cassatie van 1
Juli 1885 geen twijfel meer bestaan.

Slechts blijft de vrasg, wat onder valeurs non cotées verstaan
moet worden. Men heeft aan dit begrip wel cons een zeer ruimen
uitleg willen scheuken. Zoo staat Léon ! de meening voor, dat dc
Coulisse alle fondsen op termijn kan verhandelen, die aan het
Parquet slechts contant genoteerd worden. Doze opvalling wordt,

1y Pag. 91.
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naar my bleek, in de practijk in geen geval gehuldigd. Het regle-
ment voor termijnzaken bepaalt bovendien in de cerste zinsnede
van art. 11: dat op de cote en Banque slechts fondsen zullen voor-
komen,

ne figurant pas i la cote officielle des agents de change de Paris.

Aan den anderen kant huldigt de practijk eene belangrijke uit-
breiding van het begrip valenrs non cotées, door de verhandeling
der Fransche rente door de coulisse te gedoogen. Deze anomalie
werd reeds meermalen op den voorgrond gesteld; wij komen er
evenwel nog nader op terng 1.

Het terrein der verhandelbare valeurs non cotées ondergaat echter
cene inperking, doordat de Coulisse niet minder dan het Parquet
rekening te houden heeft met de door de fiscale wetten gestelde
cischen, Meermalen is aan de Coulisse verweten, dat zij de voor-
schriften op dit punt met voeten trad. Zoo vestigde de heer Guérin
in de Senaatszitting van 2 April 1898 de aandacht op de over-
tredingen der zegelwet, waaraan zich een coulissehuis had schuldig
gemaakt. De gesyndikeerde Conlisse echter is aan znlke praktijken
vreemd; ongezegelde of onvoldoend gezegelde fondsen ziju onder
hare leden niet leverbaar. De aanval van den heer Guérin kon zij
tc goeder trouw afwijzen 2,

35'7. De vraag of de coulissier-commissionnair zijne werkzaam-
heden zoodoende over eecn terrein van beteekenis kan uitstrekken,
1s niet in allen deele hevestigend te beantwoorden. Op de tormijn-
markt der Coulisse staan thans 72 fondsen genoteerd, op de marché
du ‘comptant 396. Het gehalte dezer fondsen, is, van uit het stand-
punt van den tusschenhandelaar gezien, niet van het beste. Zooals
wij reeds bevonden, werden in 1896 en 1897 de fondsen, die tot
den grootsten omzet aanleiding gaven, door het Parquet overgenomen,

Thans behooren de meest beteekencnde fondsen alle tot de buiten-
landsche. Daaronder vindt men nog de Harpener, Huanchaca, Tharsis,
de Beers, Brazilie 19038, Bn dit verschijnsel behoeft geen verwon-
dering te wekken. Tlet Parquet toch ziet zich door het Decrest

1) Zie onder afd. V van dit hoofdstuk.
%) Cote de la Bourse ot de la Banque, No. du 4 Avril 1898.
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van 6 Februari 18801 tot het stellen van talrijke cischen genond-
zaakt, alvorens tot de toelating van cen buitenlandsch papier te mogen
overgaan. Daar nu aan vele buitenlandsche vennootschappen 2 de lust
ontbreekt, al de gevraagde formaliteiten te vervullen en de gesyIl-
dikeerde Coulisse — die aan het Decrect van 1880 niet onderworpen
i, al zon men ook geneigd zijn, uit den algemeen gestelden titel
daarvan tot cen andere slotsom te geraken — ul zeer eenvoudige
voorwaarden stelt, is het begrijpelijk, dat vcle belangrijke buiten-
landsche fondsen nog slechts op de marché libre verhandeling vinden,
Fransche fondsen van cenige heteekenis daarentegen g op de
cote en Banque niet te vinden, Immers zoo deze miet aan alle
wetteljke voorschriften voldoen, is de omzet daarvan evenzeer aan
de Coulisse als aan het Parquet verboden. Vandaar dat men slechts
enkele groepen van binnenlandsche fondsen op de vrije markt
genoteerd zal zien. Daartoe behooren de fondsen waarvan de toc-
lating tot de officicele noteering niet gevraagd werd uit hoofde van
het geringe aantal uitgegeven stukken en de fondsen waarvan het
Parquet de opueming weigerde uit hoofde hunner inactiviteit, als
anderszins. -
858. Maar zelfs bij den omzet van officicel genoteerde fondsen
kan de coulissier rechtmatig als commissionnair opireden. Hij kan
zich namelijk tot het Parquct wenden en de fondsen bij een Agent
de change koopen. Indien hij nu maar aan zijn clignt den naam
van dien Agent de change niet opgeeft, noch aan den laatsten den
naam zijns lastgevers noemt — anders is hij niet meer dan remisier —
i3 hij ongetwijfeld als commissionnair bij de afsluiting der transactie
betrokken. Maar dan moet hij aan het Parquet de gewone courtage
betalen; waar blijff zijn voordeel? Dat voordeel kan voortvlocien
wit het voorschrift van art. 1 van het Decreet van 12 Juli 1901 3.
Wanneer twee transacties in tegengestelden zin zijn uitgevoerd op
één order en in degelfde beurs, wordt de gebruikelijke conrtage
door de Agents de change slechts over den hoogsten kant berekend.
Voor coulissehuizen mel eene groote clienttle is dit van veel

1) Décret concernant la négociation, en Franco, des valeurs étrangéres.

2) Voor staatefondsen geldt nog steeds de Ordonnance Royale da 12—18
novembre 1823.

3) Zie bijlagen, pag. 64.
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beteckenis. Stel, dat een huis van verschillende zijden orders ont-
vangt, ten gevolge waarvan 1500 bankaandeelen gekocht en 800
verkocht moeten worden. Dan wordt de gemengde order in 2300
aandeelen aan het parquet gebracht, maar slechts voor den aankoop
is courtage verschuldigd. Dec coulissier zal daareniegen aan zijne
cliénten cvenzeer voor den verkoop provisie in rekening kunnen
brengen, hetgeen volkomen wettig is 1.

359. In de tweede plaats treffen wij den coulissier aan als
partyj in het contract, geen tusschenhandelaar meer, maar handelaar
voor eigen rekening geworden. Mier is het, dat hij zich van den
Agent de change het scherpst onderscheidt; hier is het tevens, dat
hij een veel belangrijker rol kan spelen, dan zijne qualiteit van
commissionnair hem teestaat te vervullen. Reeds stelden wij her-
haaldelijk het oeconomisch nut op den voorgrond, dat de Coulisse,
als groep van handelaars voor eigen rekening, bij den fondsenomzet
vertegenwoordigde 2. Thans moet haar ingrijpen in deze qualiteit
getoetst worden aan de voorschriften der wet.

360. Het verhandelen van fondsen door middel van een reehi-
streeks tusschen partijen afgesloten overeenkomst van koop en ver-
koop is in beginsel geoorloofd. ,,Nul 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 jurisprudéntie ging uit van het standpunt, dat het onwenschelijk
I, den fondsenhandel te dwingen, zich uitsluitend tot de beurs te
bepalen, en besliste, dat van een inbreuk op het monopolie der
Agents de change door de vente directe geen sprake kon zijn 4,

Dit ging goed, zoolang het conirat direct als tusschen twee par-

1) Voordeeliger i3 zeker, de orders zooveel mogelijk te applicceren en
slechts de overblijvende 700 aandeclen aan hot Parquet te koopen. Maar dif
is beslist onwettig!

2) Zio nummer 519,

%) Zie nummer 150, Onnoodig te zeggen, dat dit beginsel voor dc verhan-
doling van valeurs non cotées zonder restrictie geldt.

4) Aldus eene constante jurisprudentis. Zie: Chamb. Req. 26 Mei 1886;
Annales, I, Jur. p. 49. — Besangon 21 Aug. 1883, onder Civ. rej. 22 April 1885
en Toulouge 4 Maart 1885 onder (fiv, Cass., 29 Juni 1885: zic Sirey 1835,
1, 249, — Bordeaux 8 Maart 1885; zie Sirey 1885, 2, 150, — Orléans 20 Nov,
1886 ; zie Sirey 1887, 2, 49,



DE COULISSIER CONIBE-PARTISTE. : 301

ticulieren afgesloten kon beschouwd worden, waarvan de één eigenaar
was van fondsen, die de ander wenschie te koopen. Maar toen men
het ter beurze ging inveeren onder zoodanige omstandigheden, dat
niet alleen het monopolie ernstig bedreigd werd, maar ook tusschen
de personen, die als contractspartijen aangemerkt moesten worden,
groote moeilijkhieden rezen, zag de jurisprudentie zich genoodzankt,
hare meening te herzien en gaandeweg twee restricties daarop aan
te memen.

Dit alles was een gevolg van de wijze, waarop de coulissier de
met het oog op het contrat direct aanvaarde beginselen, ten eigen
bate op de door hem uit {e voeren beursorders ging toepassen.
Beschouwen wi hem, om een volledig denkbeeld van de aldus ont-
stane 1noeilijkheid te verkrijgen, in tweeérlel verhouding: in zijne
betrekking tot het Parquet; in zijne betrekking tot zijnen lastgever.

361. Opmerkelijk is, dat de onderscheiding der fondsen in
valeurs cotées en valeurs non cotées ook hier weder op den voor-
grond trecdt. Bij de beschouwing van den coulissier contre-partiste
in zijne betrekking tot het Parquet, zijn het de officicel genoteerde
fondsen, waarop onze aandacht zieh bepaalt. Dt is het terrein, dat
de Agents de change tegen onbeschaamde uitbuiting, door middel
der vente directe, beschermd willen zien; in welken vorm de edu-
lissiers hunne transacties in niet-genoteerde fondsen afsluiten, laat
den Agent de change onverschillig. Daarentegen zal men deze laatste
waarden in het oog moeten vatten, waar de verhouding tusschen
den coulissier contre-partiste en zijne cliénten ter sprake komt.
Want wanneer de speculant zijnen niet-officicelen lasthebber ter
beurze moeilijkheden in den weg wil leggen, zal hij, indien het
eene transactie in genoteerde fondsen geldt, bi) voorkeur zijn toe-
vlucht tot de exception de conlissc nemen.

862. Dc coulissier ontdekte weldra in hei contrat direct een
voortreffelijk middel, om zjue operaties straffeloos tot de valeurs
cotées uit te breiden. Tegen mogelijke oppositie wapende hij zich
mef: de volgende redeneering: ,,Het zijn mijn cigen fondsen, dieik
verkocht, 1k stelde mij partlj in het contract. De rechter oordeelt
z0lf de medewerking van een Agent de change onnoodig, bij eene
rechistreeksche verhandeling van genoteerde fondsen, uan {oonder
lnidend. Het monapolie is niet geschonden”.
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Op deze redeneccring grondde zich cene geheele beursindustric;
de ,,Maisons de contre-partie” rezen als paddestoelew uit den grond.

Toen was het, dat zich bij den rechter het denkbeeld vestigde,
dat een_ grensliin behoorde gewezen te worden, waarop de beurs-
operatic, par voic de contract direct, aanving cene ongeoorloofde
inbreuk op het beursmonopolic te zijn. Den 11" December 1888
besliste het Hof van Cassatie 1-:

Si le ministére des agenfs de change est obligatoire pour Ies
négociations d’effuts publies cotés, qui ont liew en Bourse par
intermédiaires, il n'en est pas de méme, quand la négociation a
lien directement entre le propridtaire des tifres et 1acheteur; une
pareille opération bénificie du prineipe de la liberté des transactions
et me sanralt tomber sous le coup de Particle 76 du Code de
¢Ommerce.

De gecursiveerde woorden duiden de grenshjun aan.

Wanneor dus het Crédit Lyonnais ,,4 guichet onvert” Spaansche
rente verkoopt aan iemand, die zich te zijnen kantore vervoegt,
is het beursmonopolie niet geschonden. De stukken worden dan uit
het fondsenbezit der vennootschap geleverd.

Maar wanneer die vennootsehap des morgens van A. last krijet 10.000
franes Spaansche rente op termijn te koopen, terwijl B. haar een ver-
kooporder, groot 8.000 francs in dat fonds op denzelfden termijn
doet toekomen, is het haar niet geoorloold aan A. de stukken van
B. te leveren en de overblijvende 2.000 franes aan het parquet te
doen koopen. Zulk eene handeling zou slechts verricht worden met
de bedocling den Agent de change van het grootste gedeelte der
hem toekomende courtage tc berooven; eigenarcsse van de fondsen
is de vennootschap blijkbaar nict. Dec totale order & 18,000 francs
moet aan het parquet gebracht worden; het voordeel voor het
Crédit Liyonnais is daarin gelegen, dat de Agent de change slechts
courtage over den hoogsten kant der order herekent.

863. In overeenstemming met dit alles besliste het Hof van
Cassatie den 2len Maart 1898 2, dat de rechtstreeksche verhande-

1y Annales 1898, jur. prud. pag. 5.

2) Chambre civile; zie: Sirey 1893, 1, 241, Dalloz 1884, 1, 9. De eerstge-
nocmde verzameling geeft ecen belangrijke commenfaar van Lyop-Caen op
dit arrest. In Dalloz vindt men een noot van Lacoar,
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ling van officicel genoteerde fondsen, nd toestemming van partijen !,
geoorloofd was, mits zijnde:

une #négociation s'effectuant directement entre un propriétaire de
titres ¢t un achetenr, auquel livraison est faite de ees titres;

vervolgende:

mais il en est antrement, quand il s’agit d'opdrations de bowrse,
et gpdéeialement d’opérations ne comportant ni détention, ni livraison
des tifres, mais ge gsoldant par différences.

364. Deze beslissing is zeer gelaakt 2, In aansluiting op de
vroegere jurisprudentie cischt zij in de cerste plaats, dat de perscon
die, zonder zich tot con Agent de change te wenden, fondsen ver-
koopt, eigenaar dier fondsen is. Maar daarnaast stelt z1) eene tweede
restrictie: 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 werk
gaande, bracht het [Tof den contanten handel &n termijnaffaires,
die tot levering wvan stukken aanleiding geven, tot de rubriek
snégociations” ; al het andere zon onder het begrip ,,opérations de
bourse” vallen,

Het is de zoogenaamde intentie-leer, die hier gehuldigd wordt;
de leer, die bij de beslissingen naar aanleiding eener opgeworpen
exceptie van spel en weddenschap zooveel strijd verwekt! Want wan-
neer het IMof van Cassatie spreekt van ,opérations ne comportant”’
enz., kan het niet op iets anders het oog hebben, dan op transacties,
die wolgens de bedoeling der partijen zich tot een zuiver ,Dilferenz-
geschiift” zullen bepalen.

De wet van 1885 op de termijnaffaires, zegt Lacour, wilde alle
onderzoek des rechters nuar de bedoeling, die bij partijen voorzat
op het oogenblik van het aangaan der overeenkomst, afenijden.
Dit arrest verlangt dat onderzoek wederom !

En Lyon-Caen zegt omtrent do gevallen beshissing ;

Nous nous trouvons dans 'impossibilité de refuter les motifs servant
de fondement i sa solution, car Ia Chambre civile n’en donne ancun,

1y Dezo beperkende clausule zict op de verhouding van den Coulissier-
contrepartiste tot zijn lastgever ; daarop komen wi nader terug.
2] Door Lyon-Caen en Lacour, t. a. I
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Maar ook hier vergete men nmiet, dat, wanncer de practifk ver-
lhoudingen in het leven roept, waarop eene zuiver doorgevocrde
toepassing van de geldende wetshepalingen niet meer mogelijk blijks,
den rechter bij het noodzakelijk geven zijnor uitspraken weinig
anders meer overblijft, dan een criterium te kiegen, dat, hoczcer
ook willekeurig, tenminste deze practische waarde heeft: eene in—
deeling der rechtsfeiten in geoorloofde en niet-geoorlooide te geven.

365. Intusschen, hoe dit alles ook zij, de weg leidde tof het
beoogde doel. Vooral nadat het bestuur, in de impdt de Bourse
een krachtig middel van controle op de handhaving van het beurs-
monopolie vindend !, zich geheel naar het oordeel des rechters
bleek te willen voegen en mnict te aarzelen, de beurstransacties,
door den rechter gebrandmerkt, evenzecr te veroordeelen.

Te dien einde geeft de Instructie no. 2956 2 cene omschrijving
van het geoorloofde contrat direct, Zij brengt de verplichting in
herinnering, die art. 14 der begrooting van 1898 oplegt, on ver-
volgt dan:

Toute fois, cette obligation ne s’applique pas aux opérations
directes proprement dites, c¢'cst-a-dire a celles, par lesquelles les
banquiers, changeurs et autres assujettis, achétent réellement des
titres ot les revendent de méme, aprés les avoir possédés pendant
wi temps plus ou mowmns long.

386. De heer Dreylus heeft gemeend de administratie over het
geven van dit voorschriff te kunnen aanvallen ®. Het Hof van
Cassatie, dns luidt des schrijvers redencering, verbood het afsluiten,
zonder bemiddeling van een Agent de change, van alle beursover-
cenkomsten, voorzoover daarbij de bedoeling voorzat, het makomen
daarvan tot de bloote verrekening van het koersverschil te hepalen.
Wanneer men dus Fransche rente verkoopt, die men niet bezit,
maar met de bedoeling ze vwddr de levering, zoo mogelijk legen lageren
kocrs, in toc koopen, is de tusschenkomst van een Agent de change
niet noodig.

1y Zie nuwmmeor 346,

8) Instruction du 80 juin 1868, du Directeur-Général de enregistrement,
relative & l'exécution des articles 14 ot 15 de la loi du 18 avril 1893. Zie
voor deze artikelen; bijlagen, pag. 60.

3) Annales 1898, t. a. .
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Maar wat beslist nu de Registratie? Dat men korteren of langeren
tijd wddr ket sluiten der overeenkomst de stukken moct bezeten hebben.
Ziedaar eene ongeoorloofde verdere inperking van den rechistreck-
schen fondsenhandel !

Ja de schrijver gaat selfs zoover, cene verklaring: van deze
houding te geven. Het bestuur, zegt hij, is niet in de mogelijkheid,
de bedocling na te vorschen die bij partijen, tijdens het sluiten der
overeenkomst, voorzat.

Il est impossible au Fise d’entrer dans de telles considérations,
yui sont parfoig si délicates. Il ne pent se guider gue sur des fcufs
matériels, des faifs extérieurs. Ft alors il pose des prescriptiong,
qui, en dépassant la portée de la régle, qu'il prétend appliquer, en
arrivent & la dénaturer eomplitement!

867. Tot deze verwarring gaf het arrest van het Hof van
Cassatie zelf aanleiding, Het begint met te zeggen, wat in zake
rechtstreeksche afsluiting van beursovereenkomsten geoorloofd is;
daarna zegt het, wat niet geoorloofd is.

Deze wijze van doen is dan alleen zonder gevaar, wanncer de
gemankte tegenstelling volkomen zuiver is, wanneer hare beide
deelen elkander volkomen dekken!

BEn dit is hier niet het geval. De ,marché 3 découvert” wordt,
gelijle  Dreyfus terecht opmerkt, door het verbod van het Hof van
Cassatie niet getroffen. Doch onder de geoorloofde handelingen,

négociations, s'effoctnant directement entre un propridtaire de titres
et un acheteur, aunquel livraison est faite de ces titres,

is de blanco-verkoop evenmin begrepen.

Wat wil dit laaiste zeggen? Dat de wetgever haa.r a priori uit—
sluit; een omstaudigheid door Dreyfus over het hootd gezien. Had
het Hof van ﬂmsa’me er zich toe bepaald, te zeggen, wat ecn ge-
oorloofd contract dircet was, zijne beslissing had . i, aan klaarheid
gewonnen.

Nu kan men nog de vraag stellen: heeft de Registratie met een
bepaalde bedocling den eisch: , propiétaire de titres” te zijn, ver-
anderd In den eisch: ,aprds les avoir possédés peundant un temps
plus ou moins long™ ?

20
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Het komt mij voor, dat dit inderdaad het geval 1s. Het bestunr
heeft, door het gebruiken van dezc formule, op practische wijze bij
voorbaat alle juridische chicanes afgesneden, die wellicht aan den
term ,,propriétaire de titres” te ontleenen waren geweest. Over den
aard, over den juisten duur van het bezit wenschie het zich blijk-
baar niet uit te laten,

In de praktik zou spoedig genoeg blijken, waar volgens zijne
bedoeling in ieder speciaal geval de grens van den geaorloofden
rechtstreekschen fondsenhandel lag.

868. Nog blijven ter beschouwing over de moeilyjkheden, die
uit de verhonding van den coulissier-contrepartiste tot zijuen last-
gever ontstonden. Over deze wmoeilijkheden heeft uitsluitend de
rechter te oordeclen. Aan de Registratic komt, gelijk wij zagen, de
taak toe, de haar voorgelegde beurstransacties te toetsen asn de
voorschriften der fiscale wot, ook voorzeover deze voorschriften ten
doel hebben het beursmonopolie te beschermen. Muar liet oordeel
over de rechtsgeldigheid der afgesloten overcenkomsten uit een
guiver privaatrechtelijk oogpunt ontsnapt aan hare competentie.

Wederom ! was het meerendeels door den onfortuinlijken speet-
lant, dat het beroep op het oordeel des rechters geschiedde. Fn
het was op het juiste moment, dat hij uit de verhouding tot zijuen
lasthebber ter beurze cen nieuw rechtsmiddel distilleerde!

Want in . October—November 1895 was de Zaid-Afrikaansche
mijnmarkt inééngezakt en tallooze speculanten werden aangemaand
de grove verschillen in hun debet te voldoen. Zij begrepen ndch
do exceptie van spel en weddenschap -- lwmmers de, nade wet van
1885 geboren, controverse 2 perpetueerde zich te zeer, dan dat bij z66

1y Zie nummer 174.
%) De exceptic van spel en weddenschap wordt in dit werkje niet behandeld.
De bovengenoemde controverse echter kwam vooral in 1897 in cone rocks
van togenstrijdige beslissingen aan het licht. Vermelden wij daarvan slechis:
eer arvest van 25 Maari 1897. Heb Hof van Douai beslist, dat in zake
termijnaffaires van eone opwerping der excoptie nimmer sprake meer
kan zijn. De woorden van art. 1 der wot van 1885 zijn ten cenonmale
ondobbelzinnig :

ils englobent sans réscrve tous marchés & terme ou & livrer, sérieux

ou fictifs, qualifiés ou non d’opérations de jen.

(Lo Droit, 11 scptembre 1897);

een. arrest van 9 November 1897. Het Hof van Naney keert zonder
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subjecticve opvatting der verschillende rechterlijke colleges veel kans
op goed sucees bestond —, ndch de excepiion de conlisse — immers
de Transvaalsche mijnwaarden waren nog niet aan het parquet
genoteerd — met voldoende zekerheid te kunnen inroepen, om aan
de aanzuivering dier saldi te ontsnappen.

3869, Vandaar dat in het vruchtbaar brein der specalanten het
denkbeeld geboren werd, den coulissier, dic hen voor den rechter
daagde om betaling te verkrijgen, de volgende redeneering tegen
te werpen 1: ik viaag u, commissionnair, wij te bewijzen, dat gij
mijn last inderdaad uitgevoerd hebt. Daartoe zijt ge krachtens axt.
1993 C.e. verplicht. Mocht deze vraag om rechtvaardiging uwer
handelwijze nitbrengen, dat ge mij zelf de fondsen verkocht hebt,
die ik u opdroeg ter beurze te koopen, dan ontzeg ik u alle recht,
wij tot betaling van een, uit die transactie ontstaan, debetsaldo
aan te spreken. Tmmers vit welken hoofde zoudt gij zulk cen eisch
willen insiellen? Spreekt gij mij aan uit hoofde van ecne nitgevoerde
lastgeving? Maar ge hebt mijn last, luidende: koop heden ter
beurze 20 Anaconda’s voor mij, nict uitgevoerd. Tischt ge betaling
van mi] in uwe qualiteit van verkooper? Maar er werd tusschen
ons mimmer eenc overeenkomst van koop en verkoop gesloten, want
een constitutiel vereischte, mijue tosstemming, onthreckt. Uit welken
hoofde eischt ge courfage van mij?

Op mijn beurt eisch ik van u de geldsom terng, die ik u, als
waarborg voor de makoming der door de lastgeving op mij genomen
verplichtingen, ter hand stelde; van stonde af aan hieldt gij die
sine causa onder uwe berasting ! '

Fene juridisch zuivere redencering, in beginsel door de rechtspraak
aanvaard.

870. Daoarnaast waren overwegingen van billijkheid bestaunbaar,
die tot dezelfde slotsom leidden.

voorbehoud tot de oude intentie-lecr torng, daar Let op grond van
felteljle omstandigheden, waarnit de bedoeling van partijen blijken kan,
eene onderscheiding in sericuze en fictieve termijnaflaires munneemt,
{Ctaz. Pal., 5 févricy 1898).
1} Penminste thans werd dit rogel. Roeds vi6r 1895 was dezelfde oxceptic
eon enkele maal opgeworpen. Zie o.a, Trib. comm, Seine, 4 juin et 7 no-
venihre 1888; Droit financier 1890, 15 en 162,
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ITet tribunal de commerce der Seine, vaite deze laatste in haar
vonnis van 22 Mei 1897 ! op de volgende wijze samen:

I y a intérét pour le commettant & savoir s'il rencontre dans
le commissionnaire un mandataire ou une contrepartie, ces deux
roles étant absoluments différents. En effot le commissionnaire,
lorsqu'il agit en qualité de mandataire, a le devoir de traiter an
mipux des intdréts de son mandant, alorsque, s'il agit comme
contre-partie, ses intéréts sowmt absolument opposés 4 ceux de son
commettunt. Il n'est point non plus indifférent au donneur d'ordres,
an point de vue de la confiance qn’il fait an commissionnaire,
davoir la cerfitude que la solvabilité de ce dernier se frouve
augmentéc de celle de la contre-partie, avee laquelle il a été traité
én son nom.

Dus wordt op de duidelijkste wijze in enkele woorden ver-
klaard, waarom ook uit een zuiver commercieel standpunt, de
handelwijze van den coulissicr-contrepartiste moet veroordeeld wor-
den. Als lastgever is het belang van den coulissicr identiek aan
dat van zijn cliént, beter, kan dit aldus geacht worden te zijn.
Optredend als contrepartie verkrijgt hij een onmiddellijk tegenstrijdig
belang; terwijl de lastgever goedkoop wil keopen, wal hij trachten
het geyraagde fonds zoo duur mogelijk van de hand te zetten.

871. Yiedaar het vraagstuk gesteld. Bij het magaan der juris-
pradentie, die daaromtrent het licht zag, is het, naar Dreyfus meent 2,
wenschelijk, er de aandacht op te vestigen, dat hier twee vragen
beantwoording cischen, waartusschen een nauw verband bestaat.

De eerste luidt aldus: Is de coulissier inderdaad verplicht, den
naam van de contre-partic te noemen? De tweede is van dezen
inhoud: Wat zal het gevolg zijn, indien blijkt, dat de coulissier
zich zelf party stelde?

Wanneer men de cerste dezer beide vragen bevestigend beant-
woord, dan is daardoor implicite reeds uitgemaakt, dat het den
coulissier zief geoorloofd is zich partij te stellen. Want was dit
laatste wel geoorloofd, wal voor belang zou de lasthebber — dic

1y Zie Gaz. du Talais, 13 juillet 1897. Het tribunal bevestigde dasrmede
zijn vroogere uitspraak, Trib. comm. de la Soine 19 déc. 1892 ; Gtaz. Palais
18 janv. 1893,

2) Annales 1898, t. a. p.
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er op uit is eventueel de nietigheil der plaatsgevonden transactie
door den rechter te doen constateeren —- er dan bij hebben, den
naam van de contractspartij te kennen?

In hoofdzaak kunnen wij ons wet dit alles vercenigen. Slechts
behoort opgemerkt te worden, dat de cerste van beide genoemde
vragen minder juist gesteld is. Den meam van de contrepartie
toch kan de lastgever moeilijk eischen. Zulks zoude eene al te
grove schending van het geheim in zaken medebrengen. Slechts kan
hij vorderen, dat de lasthebber bewijst, dat hij niet zelf als contre-
partie opgetreden is. Daarop -wordt terstond nader teruggekomen.

Wij zuollen ons er toe hepalen een overzicht der voornaamste
jurisprudentie op dit stuk te gevenl. Eene grondige, critische
beschouwing daarvan, zou op zichzelf het onderwerp van een proef-
schrift kunnen vormen. Maar dan moet de eigenaardige organisatie
der Parijsche beurs en de terminclogie, waarmede men voortdurend
in aanraking komt, bekend verondersteld worden.

872. Is de coulissier, desgevorderd, verp]icht te bewijzen, dat
hij zich miet zelf partij stelde?

Deze vraag werd, mel een beroep op art. 1993 van den Code
civil 2, bevestigend beantwoord; onder meer door het tribunal de
commerce der Seine in zijne vonnissen van 6 Januari en 12 Maart
1898 3,

Maar wat brengt deze verplichting mede? Dit is cene guaestie,
dic tot zeer verschillende beantwoording aanleiding gaf. Waaruit
moet nu precies de ,,justification de contre-parties effectives” door
den coulissier hestaan? Op dit punt vinden wi een belangrijk
vonnis van het tribunal de la Seine, 12 Me1 1900 gewezen 4. Dc
bankier Lapille beantwoordde den eisch van zijn cliént, om aanwij-
zing der contractspartij, wet het overleggen van den advieshrief van
een Agent de change. Het tribunal achtte dit bewijsstuk niel vol-
doende, uif hoofde van het aan de beurs gebruikelijke ,,systtme de
la double lettre,” dat daaruit bestaat, dat de coulissier, denzelfden

1) Dreyfus bepaalt er zich toe, de oplossing, door den rechter van de
beide genoemde vragen gegoven, in het algemeen te bestrijden.

2) Art. 1993: Tout mandataire est tonu de rendre compte de sa gestion.

8) Le Droit, Nos, des 28 février et 20 avril 1898.

4) Le Droit, No. duo 25 mai 1900,
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dag, waarop hij cen order van zijn eliént ontvangt, asn een Agent
de change een koop- &én verkooporder doet tockomen van denzelf-
den inhoud als die van zijn clignt. Hij vraagt den Agent de change
dan, hem in twee afzonderlijke brieven de uitvoering van heide
orders te advisecren, Zoodoende verschaft de coulissier zich een be-
wijsstuk, maar blijft contractsparti van zijn cliént.

Nog besliste hetzelfde tribunal, dat overlegging van een afschrift
uit de boeken, waarnit blijkt, dat op overeenstemmende data over-
eenkomstige beurstransacties met een derde waren afgesloten, niet
voldoende was, wanneer niet tevens bleek dat de afsluiting voor
rekening van den cliént, eischer, geschiedde I.

Ziedaar een enkel voorbeeld, waaruit blijkt, dat de rechter het
wet de al te loggen rekening en verantwoording ernstig meent.

373. Zoo de coulissier geen contre-partic kan aanduiden, wat
dan over de rechtsgeldigheid der transactie te beslissen?

Sinds 1898 wordt door cene constante jurisprudentie in beginsel
uitgemaakt 2, dat de transactie in dit geval nietig is. Voornoemd
arrest van het Hof van Rennes herinnert er asn:

quiil est de jurisprudence certaine, que Uinfermédiaire, gu'un dou-
neur d'ordres a chargé de faire une opération de Bourse pour sou
compte, ne peut i Iinsu ot sans le consentement de celui-ci sp
constifuer sa contre-partic; que Dopération ainsi accomplie est
irrégulitre et nulle, sans qu'il y ait lien de distingusr si elle était
faite au comptant ou 3 terme.

De lastgever kan alles terngvorderen, wat hij, zonder het vitium
te kennen, dab aan zijne verbintenissen kleefde, aan den conlissier
betaald of gestort heeft.

374. Het rechtsmiddel, men kan dit uit alles wat voorafging
gevoegelijk beslniten, is voor den speculant van veel waarde. Toch
aijn enkele restricties op het bovengenocmde beginsel op te merken,
Wij zullen er daarvan slechts ééne bespreken.

Indien de cliént zelf er in toestemt, dat zijn oorspronkelijke
lasthebber zich partij in het contract stelt, is het uitgesloten, dat

1) Aldus evenzeer: Cour de Rennes, 5 mai 1902; Claz. Pal, 26 juin 1902
2y Zie o.a. do Annales 1897, pag. 258,
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hij zich lafer met de cxception de contre-partic op de nietigheid
der transactie kan berocpen. Deze toestemming is ondubbelzinnig
aanwezig, wanneer ecne bijzondere clausule in het contract opge-
nomen is, die den coulissicr machtigt zich partij te stellen. Zelfs
wanneer do coulissier zijn cliént uitdrukkelijk waarschuwt, dat hij
zich de bevoegdheid voorbehoudt, als contre-partie op te treden 1,
en deze zich daartegen niet verzet, wordt de aanwezigheid der
toestemming verondersteld en zal de rechtor een later opgeworpen
exception de contre-partie terugwijzen.

Het Hof van Parijs maakte, bij zijn bekend arrest van 17 Maart
1896 wit, dat de beurshandelaar, die zich, handelende met zijnen
lastgever, aan dezen heeft doen kennen, niet als een commissionnair,
maar als een contractspartij, niet gehouden is, de gevraagde rekening
en verantwoording van een uitgevoerden last af te legwen. Immers
het 1s niet uit hoofde van een beginsel van openbare orde, dat het
den lastgever niet geoorlaofd is, zich partij te stellen, maar een-
voudig omdat de lastgever nimmer zonder meer kan vermoeden, dat
hij in zijn lasthebber eigenlijk een wederpartij moet zcen.

375. Het is begrijpelik, dat de maisons de contre-partic in
deze restrictie hun heil zochten. De bordereaux van aan- en
verkoop werden 2zd6 gesteld, dat den oplettenden, in beurszaken
ervarcn, lastgever blijken kon, dat Lij met ecen contre-partie,
niet met een commissionnair te doen had 2. Maar den doorsnede-
speculant werd aldus op listige wijze bij voorbaat elk beroep op de
gevreesde exceptie alfgesneden,

Courtage, het is duidelijk, mag in zulk cen borderean niet be-
rekend wordeu 7. Want wel belet nicts' den coulissicr-contrepartiste,
volgens eene constante jurisprudentie, een zekere vergoeding in
rekening te brengen, maar wederom mooct zulks gestipuleerd worden.
Wanneer men iemand iets & 1000 fres verkoopt, kan men hem
niet zonder meer fres 1010 in rekening brengen. Maar indien de

1) Bijvoorbeeld: door het opnemen van cene dergelijke bepaling in het
bordereau van aan- of verkoop.

%) Een welbekende truc van alle ,bucket-shops”. Tn plaats van te vermelden:
»Wij kochten heden voor U ter beurze....”, luidt het borderean van aan-
koop: ,Wij vorkoehten U heden....",

%) Aldus o.a.: Trib, de la Seine, 3 mars 1900; Gaz Pal. 4 mai 1900,
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lasthebber zegt: ik verkoop u, lastgever, de fondsen nu wel zelf,
maar breng u desalnietlemin cene belooning in rekening, gelijk-
waardig aan het commissieloon, dat ge hadt moeten betalen, wanneer
ik de stukken voor u ter beurze had gekocht, en de kooper verzet
zich niet tegen soodanige opvatting, dan is een later beroep op de
nietigheid van zulk een beding onmogelijk.

376. Llindelijk doet de coulissier bij een groot aantal beurs-
transacties zich aan ons voor als remisier, als een door zijn cliént
bezoldigd lasthebber, die zich een tweeden lasthebber substitueert L.
Wanneer een particulicr aan een coulisschuis een order op een
officieel genoteerd fonds doet tockomen, staan den lasthebber in
beginsel twee wegen open, dic hij ter uitvoering van den bekomen
last volgen kan, In enkele, zoocven omschreven, gevallen kan hij
de fondsen, die hij toevallig bezat en geneigd is van de hand te
zotten, meb tocstemming van zijn client, aan dezen rechtstreeks
verkoopen. Maar als regel zal hij zich tot het Parquet moeten
wenden en, na betaling der gebraikelijke courtage, het fonds aan
aijn cliént ter hand sfellen. Het is begrijpelijk, dat hij op deze wijze
hoogstens zijne onkoslen goed waakt; immers vraagt hij zijn clicnt
eene provisic, die de courlage van den Agent de change belangrijk
overlreft, dan zal deze er de voorkeur aan schenken, zich bij eene
volgende gelegenheid rechtstreeks tot hot Parquet te wenden.

877. De reorganisatic van 1898 had de beteekenis der marché
libre — reeds belangrijk verzwakt door het verlies harver beste
fondsen, die in de voorafgaande jaren naar de officiccle prijscourant
waren overgegaan * — zeer verminderd en een toestand van vijand-
schap met het Parquet in lLet leven geroepen, die voor den bloei
der fondsenhandel alleshehalve voordeelig bleek te zijn. Het Parquet
zelf herinnerde zich van oudsher, hoe groote diensten eene welgezinde
Conlisse het ten allen tijde, maar vooral in moeilijke oogenblikken,
als afoemer van fonds kon bewijzen. Reeds had de wetgevende
macht op dien groud de Rente in handen der coulissiers gelaten,
Toen dns de minister van financién Caillauy besloot, zijn persoon-
lijken invleed san te wenden, om tusschen Parquet en Coulisse

1y Zie nummer 299.
2) Zie nummer 342,
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een betere verhouding in het leven te rocpen, was het welslagen
van zijue poging a priori verzekerd.

De Coulisse stelde den cisch, hare levensvatbaarheid gewaarborgd
te zien. Te dien einde verlangde zij ten opzichle der olficieel ge-
noteerde fondsen in eene positie gebracht te worden, die het indi-
rect deelnemen aan den omzet daarvan tot een loonend bedrijf zou
maken. Op dezen grondslag werd tusschen het Parquet en de ge-
syndiceerde Coulisse den 1d4en Februari 1901 eene overeenkomst
geteekend, die den daaraanvolgenden 22en Juli in werking trad.

Het was mij niet mogelijk den streng vertrouwelijken tekst dezer
modus vivendi meester te worden; wel, naast enkele mondelinge
toelichtingen, het rondschrijven dat den 17en Juli door de Chambre
syndicale van het Syndicaat voor termijnzaken aan de leden daax-
van werd gezonden cn waarin de voornaamste bepalingen der ge-
sloten overeenkomst zijn vervat.

378. Art. 1 daarvan bepaalt, dat het Parquet uitsluitend aan
de leden van het Syndicaat eene algemeene remise op de officieele
provisie toestaat, bedragende: 40 0/o voor alle termijnaffaires,
20%/y voor de reports em 100/, voor de contante transacties.
De syndicaatsleden vorbinden zich, hunne courtages voor niemand,
wien ook, te verlagen en van geen enkelen Agent de change, noch
rechtstreelcs, noch indirect, eene hoogere remise dan de voornoemde
aan te nomen. Als sanctie op de naleving dezer voorschriften stelt
art. 5, al. 1, de uitsluiting uit het Syndicaat.

Voarts wordt in art. 2 eene bijzondere remise van 80 0/, toe-
gestaan 1, wanneer de transactie op een der in dil artikel speciaal
genoemde fondsen 2 betrekking heeft. Maar onder voorwaarde, dat
in de op deze fondsen betrekking hebbende fransacties de Agent

1) Naar men zegf, is overecengekomen, het art. 2 op alle fondsen van
toepassing to verklaren, die in de toekomst door het Parquet aan de Coulisse
onttrokken worden.

2) Hef zjjn de volgends:

Rentes turques B. C. D. (thans de Dette Ottomane conv. umifide 40/)) —
Ottomanes congolidées 49/, 1890 — Ottomanecs priorités 49/, 1890 — Otto-

mane Douanes — Ottomanes sur Tribut d’Egypte 49/, 1891 — Ottomanes
Priorité Tombac 40/, 1893 — Ottomanes 40/, 1894 — Ottomanes 3,50/,
1894 — Ottomanes 5Y/; 1896 — Tabacs ottomans — Bangue ottomane —

Rente Serbe 49/, amort. 1895,
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de change slechts door eene applicatie zoude betrokken worden, en
wel op die wijze, dat dezelfde coulissier als kooper en verkooper
zou fungeeren. Door deze ehinoiserie, waarop wij dadelijk terng-
komen, is alle risico voor den Agent de change uitgesloten.

Ook werd hepaald, dat dese bijzondere fondsen voortaan in een
afzonderlijken hoek 1 van het Parquet zouden verhandeld worden,
waar de bankiers van het Syndicaat op desclfde wijze als de teneurs
de carnets der Agents de change toegang zouden hebben. Tn de
practijk handelen de coulissiers cchter niet in de groupe du Ture,
maar sluiten zij de transactie zelve onder elkaar al. TDaara zoekt
de verkooper een Agent de change op, die voor hem een Z00Ze-
naamd ,,contre-passement” maakt,

379. Dec Chambre syndicale van het Syndicaat voor termijn-
zaken achtte hel noodig, den leden cen voorbeeld te doen tockomen
van de wijze, waarop de afsluiting van de transacties in Turksche
en Servische waarden moest plaats grijpen, wilden deze overeen-
komsten aanleiding geven tot de bedongen remise van 80 s 2.

Dit was een nuttig werk, daar anders menig bankier niet zou
geweten hebben, welken weg hij nu eigenlijk to volgen had ! Wanneer
wij dit voorbeeld hier opnemen en ons dus bij uitzondering op het
terrein der beurstransacties begeven, geschiedt dit slechts, om te doen
uitkomen, hoe o,i. deze wijze van handelen in strijd is met een
der belangrijkste artikclen van het Decreet van 1890, Niet minder,
om cens met een enkel voorbeeld te staven, dat de handelspractijk
zelfs te Parijs cen uitweg weet te vinden uit te kncllende regle-
menteering.

Men moet zich dan nu in driesrlei verhouding indenken; de
betrekking tusschen de coulissiers, syndicaatsleden, onderling ; tusschen
coulissiers en Agent de change; tusschen coulissiers en lastgevers,
Dudelijkheidshalve stellen wij ons dus twee lastgovers, Jan en Karel,
voor; twee coulissiers, Pieter en Frits, en één Agent de change,
Maurits.

Jan geeft nu aan Picter, zijn bankier, last, voor de liguidatie van
15 Augnstns 25 Tabacs otfomans te verkoopen. Pieter verkoopt ze

1y Op den plattegrond te vinden.
) Op andere wijze algesloten, gaven zjj slechts asnleiding tot de gewona
remise, in art. 1 der conventie vastgesteld,
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ter beurze tegen den koers van 315 fr. aan zijn collega Trits, die
een aankooporder van Karel in handen had. Nu moet Pieter, omdat
hij de verkooper is, zich tot een Agent de change in betrekking
stellen. Hij begeeft zich naar Maarits en vraagt hem in zijn carnet
te zijuen name een verkooporder van 25 Tabacs ottomans a 315 fr,
te noteeren en onmiddellijk evenzeer te zijnen name een aankoop-
order voor dezelfde fondsen tégen denzelfden prijs op te nemen,
De Agent de change handelt dus ,,par voie d’application”, d.w. z.
hij brengt den verkooporder niet aan de corbeille, maar contra-
balanceert die fegen een ontvangen, gelijkluidende aankooporder.
Pieter schrijft nu m zijn boek ! :
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1) Het répertoire, dat, gelijk wij in nummer 339 bevonden, voor de vol-
doening der omzethelasting door icderen beurshandelaar gehouden wordt.

2) In het voorbeeld der Chambre syndicale staat hior: Mauvice, Agent do
change. Daarentegen staat op het boek van Piotor, sab No. 8004 als contre-
partie vermeld: Pierre, No. 3005. Dit zon ten eenenmale onhegrijpelifk zijn
en zal op eene vergissing berusten,
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Pieter is dus blijkens zijn boek in de volgende positie: tegenover
zijn cliént Jan is hij een lasthebber ter beurze, die zich voor de
uitvocring van cen verkooporder tot een Agent de change wendt.
Hetzelfde is hij tegenover zijn collega Frits, dien hij in zijne boe-
ken 1 evenzeer voor een cliént laat doorgaan. Zoo staat dus Pieter
tegenover Maurits als een bankier, die twee orders, in tegengestel-
den zin lnidend, in handen heeft en nu door een Agent de change
de applicatie laat verrichten.

Frits staat te boek tegenover zijn cliént Karel, als een lasthebber
ter beurze, die zich een tweeden lasthebber, Pieter, substitueert.
Maurits voldoet tweemaal de amzetbelasting, omdal hij in het boek
van Pieter voor (wee operaties als partij te boek staat 2; begrijpe-
lijkerwijze wordt dit door hem op Pieter verhaald! Frits is van
alle belasting vrij, want de laatstc kolom van zijn boek verwijst
naar de operatic 3005 op het boek van Pietcr, waarvoor reeds be-
lasting betaald 1s.

380, Een afdoend oordeel over dit alles uit te spreken, vereischt
een vollediger kennis der Parijsche markt. Wi moeten er ons dan
ook slechts toe bepalen, op tc merken, dat deze geheele practijk
ons met de uitdrukkelijke voorschriffen van de laatste zinsnede van
art. 483 van het Decreet van 1890 in strijd lijkt 3. Dit is voor
geen tegenspraak vatbaar. De Agent de change ontvangt twee orders
in tegengestelden zin. Dat zij van denzelfden persoon alkomstig zijn
doet niet ter make; dat is slechts een gevolg van de wonderlijke
kunstgrepen, dic voorafgaan., Volgens de voorschriften der wet moet
de Agent de change nu beide orders aan de corbeille brengen.
Ferst wanncer blijkt, dat de aankoop mniet tegen lageren, de ver-
koop niet tegen hoogeren prijs geschieden kan, is het den Agent

Ly Deze geheels vertooning doet echter niets af aan het feif, dat hij aan
Frits het _engagement” stunrt, door ari. 24 van het Reglemoent voor ter-
mijozaken — (bijl. pag. 78) — voorgeschreven! Dan is Frits dus geen cliént
meer, maar handelaar. Op dit briefje sbaat ook het nummer 3005, dat ter
controle voor de Registratie dient, en alsnu door Frits in zijn boek, laatsfe
lkolom, overgenomen wordt.

2) Deze dubbele omzetbelagting — in een gewoon geval immers zou de
fransactio aan het parquet in één enkele affaire gedaan zjn — is cen tast-
baar voordeel wvoor do sehatkist, uwit dit geheele ,jeu d'éoritures” geboren.

3) Zie bijlagen, pag. 82
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de change geoorloold, 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 positic
strookt. De Agents de change verdienen 1/, der wettelijke courtage,
door het aangaan van volkomen ficticve transacties. Financieele
verantwoordelijkheitl, dit moet crkend worden, ontstaat zoodoende
nict. Immers hoe zou dit mogelijk zijn, daar één en dezslide persoon
als lastgever voor aan- en verkoop [ungeert? Maar de controle over
cen gedeelte der termijnmarkt, die nog onlangs van zoo groote
beteckenis bleek, is het Parquet kwiji. En wanneer werkelijk waar
is, dat deze remise-manoenvres zich in de toekomst zullen uitstrek-
ken tot elk fonds, dat aan de Coulisse onttrokken wordt, is daarin
een gevaar gelegen.

De Coulisse daarentegen, heeft reden zich over dit alles te ver-
hengen. Het hehoeft geen betoog, dat de maatrogel, van welken
kant men de zaak ook beziet, harc positie krdchtig versterkt heeft.
Voor cene belangrijke groep officieel gonoteerde fondsen, noemt zij
cene erkende stelling in, onder controle of liever medewerking van
het Parquet.

Vermelden wij ten sloite nog, dat de conventie van 1901 slechts
geldt voor Coulissehnizen die géén succursale te Brussel ! of clders
hebben; tenzij zoodanig filiaal eene afzonderlijke vennootsechap vormt.

IlI. Verplichtingen der Coulissiers.

881. Wanneer men de geschicdenis der Coulisse on haar tegen-
woordigen werkkring heeft nagegaan, is over hare verplichtingen,
de te haren opzichte uitgevaardigde verbodsbepalingen en de haar
eigene organisatie weinig belangrijks meer te vermelden. Aan de
laatste drie afdeelingen van dit hoofdstuk is dan ook slechts de

) Wat over den exodus der Parijsche Coulisse naar Brussel, na de regeling
van 1898, verteld werd, wags schromelijk overdreven. Enkele huizen vestigden
daarr succursales, maar goen enksl verliot Parijs.




318 VERPLICHTINGEN DER COULISSIERS.

waarde toe te kennen, van eene toelichting op de in 1898 vastge-
stelde stataten en reglementen der heide Coulisse-syndicaten t
Waar de in de bijlagen opgenomen tekst geenerlei toclichting ver-
cischt, zullen wij zooveel mogelijk met verwijzing volstaan.

882. De coulissier is een vrij koopman. Als zoodanig is hy
slechts gehouden, de verplichtingen na te leveud, die het gemeene
recht hem oplegt. Het spreekt dus vanzelf, dat hij niet verplicht
is tot het afleggen van cen eed, vidr het aanvangen sijner werk-
gaamheden ter beurze. Het ontbreken van elk voorschrift op dit
punt, doet echier naar mij voorkomt aan de positie van den coulissier
weinig afbreuk. Men herinnere zich slechts, hoe weinig de algelegde
eed de Agents de change van wetschennis vermocht terug te houden |

Naast de bepalingen van het gemeenc recht, gelden intusschen
voor den coulissier syndigué, dien wij beschouwen, nog statutaire
verplichtingen. Arf. 4 der statuten sehryft voor, dat elke candidaat
voor het syndicaat eene akte van instemming met de reglomenten
van die vereeniging moet teekenen. Dit schenkt wel aan het syn-
dicaat eenigon waarborg, maar niet, althans niet onmiddellyk, aan
het publiek.

383. De coulissier is niet verplicht, zijne medewerking aan den
fondsenomzct desgevorderd te verleenen; ook in dezen zinis hij v1ij
koopman.

Oppervlakkig beschouwd schijunt de coulissier zich op dit punt
in eene belangrijk betere stelling te bevinden, dan zijn collega aan
de corbeille. Maar wanneer wen nagaat, dat de artikclen 58 en 61
van het Decreet van 1890 den Agent de change de mogelijkheid
openen, alle risico bij het uitvoeren van cen beursorder uit te sluiten,
en daarnaast in aanmerking neemt, dat ten gevolge van de scherpe
concurrentie ter Coulisse een beursorder niet licht door een der
daar werkzamo tusschenpersonen geweigerd zal wordem, verandert
WEn van meening,.

Ook met het beginsel van zelfwaarneming der functie, voor de

1) Als regel vinden slochts de statuten en reglemenien van het Syndicaat
voor termijnzaken beschouwing (bijlagen, pag. 69 en 74). Waar het Syndicaat
voor contante affaires eene afwijkende regeling aanvaardde, wordt zulks vermeld,

,Statuten” of ,roglement”, zonder moer, beteekent dus: Statoten of regle-
ment van het Syndicaat voor termijonzalen,
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Agents de change 7zoo nadrukkelijk gesteld, is door de Coulisse
gebroken,
Art. 23 van het reglement zegt:

Les operations sonb traitdes, soit par les chefs de maisons, soit
par des employés,

Op dit voorschrift komen wij nader terug, waar het persomeel der
coulissiers besproken wordt.

384. Of de coulissier tot let bewaren van het ambtsgeheim
verplicht is, is minstens genomen twijfelachtig. Eenc speciale wets-
bepaling bindt hem daartoe niet; maar legt art. 378 van den Code
pénal hem de verplichting niet op?

Dit art. luidt aldus:

Les médecing . ..... et tontes autros persommes dépositaires, par
état ou profession, des secrets qu'on leur confie, qui, hors le cas
ot la loi les oblige & se porber dénomeiateurs, auront révélé ees
soerets, seront pumis...... '

Ik betwijfel of men den conlissier zou kunnen rekenen tot de
personen, die ,,par état ou profession’ tot het bewaren van het in
dit artikel bedoelde ambtsgeheim genoodzaakt zijn, CGarand merkt
op, dat de Code pénal slechts het oog heeft op personen, tot wie

men verplicht is zich te wenden !;

la confidence n’est dome protégde par la loi du soered profrssi-
onnel, que si clle a 6t6 obligatoire.
Dit kenmerk is gelukkig gekozen. Zoodoende is het te verklaren,
dat de Agent do change wél tot de bewaring van het ambtsgeheim
verplicht 1is.

Jurisprudentic bestaat op dit punt niet, naar ik geloof. Wel
maakte het. tribunal de eommerce der Seine, bij vonnis van 15 Maart
1892, wit?, dat het cen agent d’affaires niet geoorloofd is, sich op
het ambtsgeheim e beroepen, tencinde zich langs dezen weg te
onttrekken aan eene gelaste overlegging van boeken. Bn wel op
grond van het feit, dat een agent d’affaires als koopman te be-

1)y R. Garand, Droit pénal Irancais, V, 361.
%) Zie Annales 1892, jur. prud. 147, 148.




320 VERPLICHTINGEN DER COULISSIERS.

schonwen is, op wien de arit. 15 en 496 van den Clode de commerce
toepasselijk zijn. De coulissier nu verkeert zonder twijfel i dezelfde
positie.

Intusschen zal eene opzettelijke, persoonlijke schending van het
geheim in zaken door den eoulissier eo ipso niet voorkomen, Daar-
tegen verzet zich zijn eigenbelang en dat der gelieele markt ie
geer. De aanvangswoorden van art. 17 van het reglement zijn, naar
wij dunkt, met deze voorstelling in overeenstemming te achten.

385. Rindelijk is de coulissier miet verplicht cautie te stellen:
de nekerheidsstelling is geen voorwaarde van zijne opneming in het .
Syndicaat. Levert onze beschouwing ook op dit punt een negatief
resultaat op, zoo is het wellicht wenschelijk nog te onderzoeken,
of de coulissier dan geen enkelen financieelen waarborg aan het
publiek biedt.

Art. 38 van de statuten eischt, dat de coulissier, die tot het
Syndicaat wenscht toe te treden, bewijze, dat hij over cen maat-
schappelijk of persoonlijk kapitaal van 300.000 francs beschikt. Hel
Syndicaat voor contante affaires stelt ook dezen eisch niet; wellicht
omdat de commissiehandel & comptant geen eigenlijk bedrijfskapitaal
vereischt. '
Zonder nu mét Boulanger! te willen beweren:

Tout 1o monde peut aller chez un papetier achefer un carnet of
un crayon et faire de la coulisse,

moet toch opgemerkt worden, dat de door het Syndicaat voor
termijnzaken verlangde justificatie, voor het publiek alle waarde
mist. De cautie der Agenis de change, die bijna cven hoog is als
de hier vermelde som, wordt in de schatkist gestort, om bij de
eorstc noodzaak tot nakoming van de verplichtingen te dienen,
die op den Agent de change tegenover zijue lastgevers rusten; zij
is miet meer dan één zwak element van zijne solvabiliteit, Hier
uitslnitend een bloot voorschrift van aanwijzing van een minimum
bedrijfskapitaal; wamneer de nood aan den man is, zal dil luttele
bedrag reeds lang verdwenen zijn!

1) Tn zijne meergenoomde rodevoering in den Senaat, den 28en Maart 1893
gehouden.
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Neen, wanncer men in aanmerking neemt, dat het artikel in quaestie
verder bepaalt, dat deze plicht niet rust op de reeds tot het
Syndicaat tocgetreden leden, begrijpt men, dat de gesyndikeerde
Coulisse er slechts op uit was, van stonde af aan een kenteeken
van welstand te eischen van hem, die in haar midden wenschte
opgenomen 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 tc beschouwen. Wanneer
de maandelijksche liquidatietermijn nadert, zijn de coulissiers allen
onderling tot voolvuldige levering of betaling van stukken of tot
aanzoivering van koersverschillen vorplicht. Het zou eenvoudig
ondoenlijk zijn, wannecer al deze verbintenissen, dis haast zonder
uitzondering voor een deel tegen clkaar opwegen, één voor één
mocsten worden nagckomen. Vandaar dat de Chambre syndicale,
als trouwens aan het Parquet, de algeheele liquidatie der op één
en denzelfden termijn loopende verbintenissen in handen neemt en
door een cenvoudig stelsel van tegenboekingen die verbintenissen,
voor zoover doenlijk, compenseert. Alsdan, dit is natuurlijk, ontstaan
er voor haast alle leden van het Syndicaat boeksaldi, in hun debet
of credit, die door de Chambre syndicale op hen moeten worden
verhaald, respectievelyk aan hen moefen worden uithetaald.

Teneinde nu de aansprakelijkheid der leden bij voorbaat le dekken,
kan de Chambre syndicale, wanneer zij dit noodig oordeelt, eene
zoogenaamde ,versement de garantie” van alle leden eischen, die
tot fres. 100.000 besommen mag. Dit geschiedt bijua zonder uit-
zondering elke muand, véor de liguidatie. De teruggave van het
overschol aan elk lid, dat daarop recht heeft, geschiedt door gire's
bij de Bank van Frankrijk.

et Syndicaat voor contante affaires kent, zooals natuurlijk is,
deze geheele centrale liquidatie nict. Art. 24 zegt:

Les opérations se véglent directement entre les contractants.

Toch schrijft art. 31 hier voor, dat ieder lid van het Syndicaat
cene giro-rekening bij de Bank van Frankrijk moct hebben loopern.
Want ook hier heeft do Chambre syndicale wel eens aan het enkele
lid con bedrag uit de gomeenschappelijke kas over fe maken en

21
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zou het haar te lastig zijn, dit in den vorm van toezending van
chéques te moeten doen,

387. Vordere verplichtingen van eenig belang worden den
coulissier niet opgelegd. Wel bevatten de reglementen der Syndi-
caten mnog emkele voorschriften, maar gewoonlijk stelt de practijk
swaarder eischen. Z46 bepaalt, om cen enkel voorbeeld te noemen,
art. 25 Mégl. Compt., dat de leden clken beursdag hun kas geopend
moeten houden van 9—11 uur; gewoonlijk wordt zij echter eerst
om 5 nur gesloten.

IV. Verbodsbepalingen voor de Coulissiers.

388. Van de reeks verbodsbepalingen, die door den wetgever
voor de Agents de change uitgevaardigd zijn !, is slechls é&én
enkel voorsehrift door het reglement van het Syndicaat overgenomen.
Art. 23 verbiedt, in zijne laatste zinsnede, aan alle leden, ten
behoeve van den bediende van een mede-coulissier eene beurs-
transactie af te sluiten; tenzij zulks met toestemming van den
collega plaats vindt. Op de gevaren, die uit zulke transacties
gouden kunnen voortvloeien, werd reeds vroeger door ons de aan-
dacht gevestigd. Geheel in overeenstemming met den aard daarvan
komt het ous voor, dat het Syndicaat voor contante affaires de
verbodsbepaling niet opnam. '

Dat het verbod van zellintredc ontbroekt, is begrijpelijk; immers
juist voor zoover de coulissier optreedt als contractspartlj vindt hij
een rnim veld van werkzaamheid ter beurze. Wij hchhen vroeger
reeds gewezen op den ongunstigen invloed, die in versclnllend
opzicht van dit optreden uitgaab, Schending van het bours-
monopolie, benadeeling van den cliént, zijn de haast onvermijdelijke
oevolgen van het contrat direct?, door een lasthebber ten eigen
behocve afgesloten, Daarnaast moet wellicht nog opgemerkt worden,

1) Nummers 214 vlg.
2) Nummers 360 vig.




BIJZONDERE VERBODSBEPALINGEN. 323

dat het tweeslachlig karakter, waarin de coulissiers zich ter beunrze
voordoen, ook voor de marké als zoodanig gevaar oplevert. Op
het meer vermelde Congrds international des valeurs mobilidres, in
Jomi 1900 te Parijs gehouden, formuleerde de heer E. Théry dit
cevaar als volgt :

81 vous concevez les intermdédiaires de hourse comme pouvant
retenir les opérations de leurs clients pour leur compte personnel,
ne sentez-vous pas, qu'a un moment donné, an moment peut-étre
on le public aura le plus besoin dun marché public, ce marché se
débordera, parce yu'aux offres du public viendront s'ajouter celles
des intermédiaires mal engagés et qu'il en resultera nécessaire-
ment une perturbation préjudiciable & tous les porteurs de valenrs
mobilidres ?

Het ware te wenschen, dat de gesyndikeerde Coulisse zich
bepaalde tot den zuiveren tusschenhandel in niet-officieel genoteerde
fondsen; of dat zij terugkeerde fot de rol, die zj onmiddellijk na
de Restauratie met zoo goed gevolg vervulde: den omzet van fondsen
voor eigen rekening !, een taak, die zij thans naast en met de
eigenlijke hautc-banque waarneemt. Het is intusschen te vreczen,
dat ecnc principieele keuze op dit punt nog langen tijd door over-
wegingen van geldelijk voordeel zal worden verijdeld.

889, Eunkele bijzondere verbodsbepalingen, die uit de eigen-
aardige positic der Coulisse te verklaren zijn, blijven ter beschou-
Wing over.

Zoo verbiedt art. 18 van het reglement, in de derde zinsnede,
“op straffe van boste, aan ieder lid van het Syndicaat, in de officieele
»ngroupes” {ransacties af te sluiten met een coulissehuis, dat van
het Syndicaal niet deel uitmaakt. Buiten deze ,,hoeken” staat het
ieder unatuurlijk vrij, te handelen met wien hij wil. Het Syndicaat
voor contante affaires stelt dit verbod niet met zoovele woorden ;
het ligt echter, naar ik meen, in de tweede zinsnede van art. 18
van het desbetreffend regloment besloten 2.

Voorts verbiedt art. 25 van het reglement het gchruiken van
andere ,engagoments”’, dan die, welke door de Chambre syndicale

1) Zis nummer 818,
2y Bijlagen, pag. 92.
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afgegeven worden. Deze engagements zijn de contracten, welke de
coulissiers elkander nabeurs ter teckening toezenden 1. Z%i] worden
door de kamer ten behoeve der Caisse commune gezegeld.

890. Verreweg het voornaamste verbod is in fine van art. 18
van het reglement vervat: het is verboden in de offisieele hocken
overeenkomsten af te sluiten, die niet op de koerslijst voorkomende
fondsen tot voorwerp hebben. Ook ter Coulisse, wij zullen daarop
nog vaker de aandachi vestigen, is de prijscourant een kenmerk
van beteekenis,

Om dit verbod nu op zijne juiste waarde te schatten, behoort
men naar mij voorkomt in de eerste plaats op de aanvangswoorden
van art. 11 acht te slaan:

Sont seules inscrites & la eote du marché les valeurs, ne figurant
pas & 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 implicite
alle handel in valenrs cotées, d. w. z. aan het parquet genoteerde
fondsen, verboden wordt.

Daarnaast staat eene restrictie van het vérbod, door art. 18 welf
gesteld. Wannecr het zoogenaamde ,opérations & 1'émission” in
staatsfondsen of diergelijke waarden geldt, mag de Coulisse deze
papieren verhandelen, ook al komen zjj niet op de prijscourant van
het Syndicaat wvoor. Dit behoeft eenige uitlegging. Merken wij
echter bij voorbaat op, dat het niet duidelijk is, waarom zulke
affaires en vue d'une émission in art. 18 beperkt worden tot ,,fonds
d'Etats ou titres similaires”. Immers, om een enkel voorbeeld te
noemen, eenige maanden geleden gaven de nieuw uitgegeven waarden
van het Crédit foncier wel degelijk tot nitgebreide emissie-operaties Ler
Coulisse aanleiding, alvorems door het Pargquet gemoteerd te worden,

391. Wat is eenc opération & 'émission?

Zoodra de uitgifte eener leening is aangekondigd, irachi. het
publiek door inschrijving min of meer groote posten daarvan meester
te worden, veelal niet met de bedoeling eigenaar dier fondsen te

1y Vergelijk nummer 241,
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worden, maar in de hoop ze vddr de eigenlijke nitgifte met winst
aan een ander over te doen, Zoodoende ontslaat eene markt in
deze fondsen en 15 de coulisse de aangewezen plaats tot het houden
van deze beurs, Immers aan het parquet kunnen de premiejagers
hun aaubod niet plaatsen, de Agents de change houden zich slechts
met de afsluiting van overeenkomsten in officieel genoteerde fondsen
op. Nemen wij een voorbeeld.

Een speculant heeft op 1000 aandeelen ingeschreven, tegen den
vastgestelden koers wvan 450 franes. Il geeft een coulissier last,
deze fondsen ter beurze te verkoopen, zoodra zij fr. b premie
noteeren. Inderdaad stijgt de koers tot 455 francs en de stukken
worden verkocht, te leveren ,,4 I'émission” ', dus niet als bij ecne
gewone termijpaffaire, bijvoorbeeld ,fin courant”, d.w.z. bij de
liguidatic op het einde der maand. Neen, voor dezc overeenkomsten
stelt de Chambre svndicale, volgens art. 22 van het reglement,
cen bijzonderen liquidatietermijn vast, die zooveel mogelijk met den
dag van beschikbaarstelling der stukken zal samenvallen.

892, TZelfs wanneer het koersverloop overeenkomstig de voor-
slelling van den speculant plaats grijpt, is het mogelijk, dat deze
een gevoelig wverlics ljjdt. Immers wanneer de leening vier maal
overteekend wordt, zal hij zich op zijne inschrijving slechis 200
aandeelen. toegewezen zien. Alsdan is hij verplicht, de overige 800
aandeelen alsnog in te koopen on iz het zeer waarschijnlijk, dat
zulks tegen een prijs zal mocten geschieden, dic de 455 franes,
die hij per aandecl outvangt, verre te boven gaat.

Om dit risico le beperken, hebben de emissie-operaties in de
practijk dikwijls in den vorm van zoogenaamde ,,ventes de résultats”
plaats. D e speculant verkeopt dan niet 1000 aandeelen in blanco,
maar het rvesultaat van eene inschrijving op 1000 aandeelen.
Onnoodig échter te xeggen, dat in dit geval de verkooper met een
lageren koers genoegen zal moeten nemen.

393. Maar wat te beslissen, indien de geheele leening, véér
de eigenlijke uitgifte, geannuleerd wordt, hetzij door de ver-

1y Terecht merkt Courtois, pag., 79, op, dat deze oversenlkomsten eigenlijk
yopérations & la délivrance’ moesten heeten, want de hedoeling, die bij de
atsloiting voorzif, is, dat de stukken eerst geleverd zullen worden, wanneer
zij vervaardigd en ter beschikking van de inschrijvers gesteld zijn.
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gadering van aandeclhouders, hetzij door den rechter '? De specu-
lant zal onmogelijk de verkochte stukken kunmnen leveren; maar
kan hi door den kooper aangesproken worden om vergoeding van
de schade, die deze uit hoofde van het niet nakomen der verplich-
ting tot levering lijdt? De practijk beschouwt de opération a
I'émission als eene termijnaffaire, die zich slechts in zédverre van
andere overeenkomsten op termnyn onderscheidt, dat zij wordt afge-
sloten op een nader te bepalen liguidatie-termijn; die dag is een
dies incertus quando. Deze meening berust echter op cene dwa-
ling. Ik vind op dit punt cene duidelijke beslissing van het Hof
van Cassatie 2, uitmakende, dat de opération & I'émission te be-
schouwen 1is als cene voorwaardeljke overeenkomst; de nako-
ming der daaruit voortvloeicnde verbintenissen is afhankelijk te
achten van het al of nict plaats hebben van de unitgifte der fondsen.

Was de opération & l'émission nu als eene tijdaffaire te be-
schouwen, dan zou slechls de praestatie gedurende een zekeren tijd
opgeschort zijn; dan bestond er cen inschuld en zou de verkooper
van fondsen duns yoor het niet nakomen van zijn verplichtingen
aansprakelijk te achten zijn. Het Hof van Cassatie echter besliste,
dat er onzekerheid was of de schuldplichtigheid en daarmede het
recht van vorderen wel ontstaan zou; de opschortende voorwaarde
werd niet vervuld, de verkooper was tot geenerlei schadevergoeding
gehouden,

394. Dat de opérations & 'émission niet met termijnzaken op
één lijn te stellen zijn, blijkt ook wuit het feit, dat het Syndicaat
voor contante affaires er zich mede ophoudt. Arf. 19 van het
desbetreffend reglement toch bevat, in zijne tweede zinsnede, eene
hepaling op dit punt.

In de practijk werd mij deze houding als volgt verklaard :

Ces opérations, dont le jour de réglement ne concorde pas avec
le jour de liquidation habituel, sont assimildes a des opcrations au
comptant, puisque le client est obligé de débourser i un moment,
ou d’ordinaire on le laisse tranguille.

1) Zie nummer 110.
2) Cass. Civ. 24 Nov. 1886 ; zie Sirey 1887, 1, 72,
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De verklaring is echter juister in het rechtskarakler der emissie-

operafie te zocken.

V. Organisatie der Coulisse.

395. De cigenlijke organisatie van de Coulisse dagteckent eerst
van 1%98. Welke nadeelige gevolgen de in dat jaar getroffen
regeling ook voor den vrijen handel gehad mocht hebben, één
kennelijk voordee! bood zij de Coulisse: van stonde af aan kon i
zich wettelijk organisecren.

Toen de vrije markt na de revolutie van 1848 hare werkzaam-
heden weder opvatte, werden eenige der te dier plaatse werkzame
beurshandelaars getrotfen door de nadeelen, die het gemis aan alle
organisatic medebracht, DBetreurenswaardige gevallen deden zich
voor, waarin de kwade trouw van cukelen de geheele markt bij
het publiek in een slechten reuk bracht. Vandaar, dat men be-
sloot eenc vereeniging voor den vrijen effectenhandel ! te stichten.

Tot het ldmaatschap dezer verceniging kon men slechts nd
candidaatsstelling en daarop volgende openbare ballotage geraken.
Het bestuur der vereeniging waakte, in navolging van de Chambre
syndicale der Agents de change, voor de belangen der warkt en
voor de nakoming der door de leden gesloten overeenkomsten. De
invloed van dezen maatregel op den gang van zaken, zegt Courtois,
was voorireffelijk ; niet allcen onderging de omzct fer beurze eene
groote uitbreiding, ook de moraliteit te dier plaatse werd belang-
rijk verhoogd.

Maax, wij bevonden dit vroeger, het Parquet kon dezen geregle-
menteerden voorspoed miet dulden. Kenschetsend is het, dat de
Prefect van politie door eene ordonnantie van 1 December 1850
de georgamiseerde Coulisse, in de Cercle de 1'Opéra gehouden,
ophief, terwijl hij de coulissiers, die na dezen maatregel in het
Casino de la Chaussée-d’Antin bijeenkwamen en daar, los van elk

1) Zie voor de -organisatic van deze vereeniging do beschrijving bij Conrtois,
haren secrefaris, pag. 16, 17,
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beginsel van organisatie, handel dreven, ongemoeid liet. Toen de
Coulisse zich daarna ten tweeden male op dengzelfden grondslag
orgauniseerde, greep de rechter in 1859 in dezen onwettigen foe-
stand in I, '

886. Toch vinden wij, ook nad dit optreden des rechters, Laast
voortdurend eene georganiseerde Coulisse, die nit twee groepen
bestaat, van welke de eene, Chulisse de lu Rente, wich uitsluitend
met de verhandeling der Framsche staatsschuld ophoudt, terwijl
de andere, Cowlisse des waleurs, alle overige fondsen verhandelt,
onverschillig of zij zoodeende inbreuk op het monopolie maakt
of niet.

Het is te begrijpen, dat aan deze beide vereenigingen elke wet-
telijke grondslag vreemd was. De heer Vidal sprak in de société
d’économie politique 2 van:

des groupes sympathiques, plus ou moins fortement constituds, avec
des réglements plus ou wmoins sévéres ;

maar het vooropgestelde doel was een beletscl voor het vervangen
van dezen band van sympathic door den band des rechts. Immers
hielden dc beide Coulisses, de eerste zelfs uitsluitend, zich op met
handelingen, die lijnrecht indruischten tegen de voorschriften der
wet, 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 administratieve sanctie,
die van stonde af aan het beursmouopolie beschermde, zag de Coulisse
zich genoodzaakt, ‘hare operaties fot het haar door de wet overge-
laten terrein te beperken; thans kon zij sich organiseeren, over-
eenkomstig de wet van 21 Maart 1884 3,

Tn den loop van December 1898 werden op dezen grondslag twee
Syndicaten opgericht, waarvan het eerste, Syudicat & ferme, zich In
beginsel slechts met den termijnhandel in niet officicel genoleerde

1) Zie nummer 324,
%) In de rceds gencemde zitting van 5 April 1900.
%) Loi relative & la eréation des syndicats profossionnels, waarvan art. 2 Tuidt:
Les syundicats ou associations professionnelles, de persomnes exercant
la méme profession, pourront se constituer librement sans l'autorisation
du Gouvernement.
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fondsen #zou ophounden, terwijl het tweede, Syndicat au comptant,
den handel & comptant in dezelfde waarden ten docl had 1.

398. Alvorens nu de inwendige organisatie van deze beide
Syndicats professionnels na te gaan, aan de hand hunner, in de
bijlagen opgenomen, statuten en reglementen, zij nog op een derde
onderdeel der hedendaagsche Parijsche Coulisse gewezen. Do Coulisse
de la Reate werd door de reorganisatie van 1898 nict geraakt., Zij
bleef op den ouden voet aan de beurs hestaan, principieel daarin
afwijkend van de beide genoemde Syndicaten, dat zij een wettelijk
ongeoorloofd doel majaagt. Ook haur huidig beslaan grondt zich
nitsluitend op de toegeeflijkheid der regeering.

Van verschillende zijden werden in 1898 pogingen aangewend,
de voorstelling ingang te doen vinden, dat de handhaving van dit
onderdeel der Coulisse geenszins in strijd was met de ontworpen
weitelijke regeling der benrs. In de begroolingscommissie verdedigde
minister Cochery dit standpunt op grond hiervau, dat de transacties
door deze groep van conlissiers afgesloten alifjd tot het opmaken
van een borderean d’Agent de change aanleiding wmoesten geven,
daarmede ongetwijfeld doclende op het feit, dat voor de overdracht
van op naam luidende obligaties der Vransche schuld de tusschen-
komst van een Agent do change vereischt is. Dezelfde redeneering
werd later door den heer Manchez in de Société d'éeonomie politique
gevolgd. -Maar zoodoende verwaarloost men het feit, dat van de
Fransche Rente ook stukken aan toonder luidend in omloop zijn.

Inderdaad bleek mij, dat de Coulisse in de Fransehe schuld
slechts bij witzondering zellstandig serieuzen omzet bewerkstelligt.
Gewoonlijk bepaalt zich haar rol bij de liquidatie tot vereffening
> door
middel van het Parquet plaats. Maar dit neemt miet weg, dat
ook dan art. 76 van den Code, dat van ,,wépveiations des effels
publies™ spreekt, zonder twijfel geschonden wordt! !

Hoe dit alles ook zij, de handhaving der Coulisse de la Rente
vloside ongetwijfeld uit hare door iedereen erkende onmishaarheid

van koersverschillen en heeft alle ,,mouvement de titres’

1) Hunne volledige benaming luide: ,Syndicat des Banquiers en valears &
terme prés lu Bourse de Paris” en ,Syndicat des Banquiers en valeurs au
comptant prés la Boorse de Parig”. De laatste markt wordt ook wel ,Cou-
lisse des petites valeurs” gengemd.

21"
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voort. Zij waarborgt de Fransche schuld ter beurze te allen tijde
een ruime markt. Zoo zeide de heer Morel, rapporteur over de
begrooting van 1898:

L’atilité de la coulisse des rentes st reconnue par toutle moude,
pour demner plus d'étendue et d’élasticité an marché de nos rentes,
gui est le régulatenr des autres valeurs.

Op het oogenblik maken ongeveer 50 huizen deel uit van de
Conlisse de la Rente. Omirent een vierde gedeelte daarvan is
evenzeer bij de twee Syndicaten aangesloten,

399. De organisatie van het Syndicaat voor termijuzaken wordt
door de statnten en reglementen beheerscht, die den 2en December
1899 vastgesteld werden 1. Dit Syndicaat wordt op het oogenblik
door 93 huizen gevormd, waarvan 67 tegelijkertijd lid zijn van het
Syndicaat voor contante affaires; dddrbij ziju in het geheel ongeveer
120 huizen aangesloten.

Iet doel van dese vercenigingen wordt in art. 2 der statuten om-
schreven ; het luidt geheel in overeenstemming met art. 3 der wet
van 1884, dat het doel van zulke Syndicats professionmels beperkt
tot de beharfiging hummer oeconomische en handelsbelangen. Uit-
drukkelijk bepaalt art. 2 verder, dat de vereeniging, als zoodanig,
vreemd bljft aan allen omzet van fondsen.

De zetel van het Syndicaal is te Parijs; mits in dese stad
blijvende, kan hij ten allen tijde door eene beslissing der Chambre
syndicale verplaatst worden.

400. Om lid van het Syndicaat te kunnen worden moet men
in de eerste plaats beantwoorden aan enkele voorwaarden van
bevoembaarheid. De candidaat moet, als coulissier, zijn beroep
maken van den fondsenhandel voor eigen of andermans rekening
aan de benrs van Parijs. Voorls moet hij Franschman zijn. et is
begrijpelijk, dat de Syndicaten, na de vijandige betoogingen, waaraan
de Coulisse in 1898 uit hoofde harer Gosmopoliteit had blooigestaan,
dezen eisch stelden. Slechts werd als overgangsmaatregel bepaald,
dat de vreemdelingen, die op de¢ zoogenaamde ,feuille’”, de leden-

1) Annuaire de législation francaise, No. 1299, Wanneer het Syndicast
voor contante nffaires eene alwijkonde regeling aanvaardde, vindt dit vermelding.
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lijst, der vroegere ,,Marchés de banquiers en valeurs & terme ou
au cowptant prés la Bourse de Paris” voorkwamen, niet aan deze
voorwaarde behoefden te voldoen. Eindelijk moet de candidaat voor
het lidmaatschap van het Syndicaat voor termijnzaken nog de
beschikking over cen zeker kapitaal hebhben 1.

Wanneer men deze eischen -stelt naast die, welke voor de
toelating tot het Parquet gelden, valt ccne vorgelijking der aan
het publiek geboden waarborgen zeker nict in het voordeel der
Coulisse uit. |

401. Elke candidaat moet, bij het richten van zijne aanvraag
tot de Chambre syndicale om toelating, een akte van instemming
met de statuten on reglementen van het Syndicaat teekenen 2.
De aanvraag zelve moct bovendien door twee lcden onderstcund
worden.

De Chambre syndicale stelt daarna alle leden met de aanvraag
in kennis, ten minste een week voordat zij over de al of niet toe-
lating van den candidaat beslist. Bij het nemen dier beslissing is
de Chambre syndicale geheel vrij, zij becordeelt naar haar eigen
inzicht de eventueel ingekomen bhezwaren van syndicaatsleden. Zy
volstaat er mede, dezen, nadat tot toelating besloten is, van dit
feit kennis te geven.

402. Art. 5 der statuten bepaalt, dat naamlooze vennoot-
schappen mniet tot het Syndicaat kunnen toctreden. De reden van
deze bepaling is waarschijnlijk daarin gelegen, dat de gesyndikecrde
Coulisse de groote bankinstellingen liever tot cliénten, dan tot
conenrrenten heeft.

Andere vennootschappen kunnen toegelaten worden, voorzoover
uij overeenkomnstig de voorschriften van den Code opgericht zijn en
een afschrift der vennootschapsakte aan de Chambre syndicale
hebben doen toekomen. De opneming der vennoolschap in het
Syndicaat brengt van rechiswege de toelating van alle vennooten
mede.

Elk coulissehnis moet bij toelating op de markt een entreegeld
storten, waarvan het bedrag door de Chambre syndicale, mef een

1) Zie nummer 383.
2) Zie ook de artt. 38 en 39 van het reglement.
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minimum van fres. 1000, bepaald wordt 1. Voor de marché an
comptant is dit minimum op fres. 300 gesield. Van het enkele lid,
als zoodanig, wordt geen entreegeld geheven.

403. Omirent de algemeens vergadering bevat art. 17 der
statuten een reeks voorschriften, waarop alle toelichting overbodig
mag heeten. Daarnaast bepaalt art, 18, dat over statutenwijziging
of ontbinding der verceniging door eene algemeene vergadering kan
beslist worden, mits dese specianl met dit doel bijeengeroepen 7ij
en de meerderheid der Syndicaatsleden telt.

Voor wijziging van het reglement stelt art. 41 van hetzelve deze
beperkende bepalingen niet; eens gewone algemeenc vergadering
1s daartoe bevoegd, terwijl de Chambre syndicale gerechtigd is, alle
voorloopige en bijkowstige veranderingen aan te brengen, die uij
voor den goeden loop der maken nuttig oordeelt.

404. De geheele reglementeering der Coulisse kan gequalificeerd
worden als: ,,une organisation, calqude sur eelle dn Parquet.” Zoo vin-
‘den wij ook aan beide Syndicaten eenc Chambre syndicale verbonden.

Hare samenstelling wordt, voor het Syndicaat voor termijnzaken,
door art, 7 der statuten bepaald. Zij bestaat op het oogenblik uit
het maximum der in dat artikel genocmde leden, te weten: een
president, ecn vice-president, een seeretaris, een penningmeester en
vijf gewone leden. Zij kunnen ten ullen tijde door de algemeenc
vergadering afgezet en ieder jaar door de in art. 17 genocmde
jaarvergadering herbenocemd worden.

Met de in art, 8 gencemde inwendige administratie: boekhouding,
beheer der geldmiddelen, correspondentie, enz. — , houden inzonderheid
de secretaris en de penningmeester zich bezig. Ten slotte bepaalt art.
10, in fine, dat de leden der kamer hunne functies om niet waarnemen,

405. Oyer den werkkring der Chawmbre syndicale valt iots meer
te zeggen. Art. 10 der statuter geeft eenc opsomming van de ver-
schillende onderdeelen van haar task, waaruit blijkt, dat wij ook
hier weder aantreffen : cene bevoegdheid van vertegenwoordiging,
van strafoplegging en van bcheer.

De Chambre syndicale heeft eens onbeperkie bevoegdheid in alle

1) In de praktijk bepaalt de Chambre syndicale dit bedrag naar gelang
van de beteekenls van hef huis. dat toetrecdt.
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zaken, die het belang der vereeniging betreffen. Zij vertegenwoor-
digh dc gezamenlijke syndicaatsleden, die echter, volgens art. 7,
hare haundelwijze kunnen wraken, door de kamer in haar geheel of
voor een gedeclte tot aftreden te noodzaken. In 1901 werden hij-
vourbeeld de onderhandelingen tusschen het Parquet eu de Coulisse
A4 terme, over de regeling hunner wederzijdsche belangen ter heurze,
door de Chambres syndicales van heide corporaties gevoerd.

406. De disciplinaire macht der kamer is vrij belangrijk. Zij
kan voor elke overtreding der statuten of reglementen hoeton op-
leggen, fot op een maximum van fres. 1000 1. Voorts is zij ge-
rechtigd elk syndicaatslid, dat ziech schuldig heeft gemaakt aan een
ernstig vergrijp tegen de handelsgebruiken of aan overtreding der
essentieele voorschriften van het reglement, met tijdelijke nitsluiting
uit de vereeniging te bestraffen. Dc ontzegging van het lidmaat-
schap der vereeniging kan echter uitsluitend door de algemcenc
vergadering uitgesproken worden.

Ontstaat op de markt tusschen twee coulissiers geschil over eene
afgesloten beurstransactie, dan beslist, volgeus art. 26 van het regle-
ment, de Chambre syndieale hierover in hoogsle instantie. Voor
het overige bepaalt art. 13 der statuten, dat de kamer haar advies
vitbrengt in zalke alle geschillen, die de syndicaatsleden betreffen,
terwijl in hetzelfde artikel hare arbitrale bevoegdheid erkend wordt.

407, Gelijk de Chambro syndicale der Agents de change, heoft
ook dic der gesyndikeorde Coulisse een recht van leiding, dat zich
overal op de markt doet gevoelen. Arvt 10 der statuten zegt in
het algemeen :

La Chambre syndicals est investic de pleins ponvoirs, pour ¢laborer
fous réglements de nature & assurer le bon fonefionnement des
opeérations professionnelles sur le marché des banguiers en valeurs
A terme pres la Bourse de Paris et du commercs des valeurs.

Zoo besloot zij onlangs, dat dc bedienden, die zich in de ver-
1) De Chambre syndicale der marché an comptant kan hicrbij slechts tot
fros. 200 gaan., Over het algemeen walt het op, dat de Lkesten, die hct
lidmaatschap van dit Syndicaat kan medebrengen, goringer zijn, dan bij het
Syndicat & terme. Schoon uit het op beide markten genoteerde asnbal
fondsen (nummer 357%) het tegengestelde zou af te loiden zijn, is het Syndi-
caal voor termiinzaken dan ook vorreweg hel bolangrijkste.-



334 ; ORGANISATIE DER COULISSE.

schillende hoeken hegeven tot het afsluiten van transacties, een
bepaalde knoop uls onderscheidingsteeken moeten dragen en stelde
z1j ,,gardiens” aan den ingang dier groepen, om te waken daf geen
onbevoegde daar binnentreedt,

Voorts deelt zij de verschillende grocpen in, naar gelang van
den aard en het belang der af te sluiten overeenkomsten. Een blik
op den platiegrond der beurs is voldoende, om te kunnen opmer-
ken, dat de Chambre syndicale deze spliteing niet in onderdeelen
doortrok. Zij stelt de minimum bedragen van stukken vast, die in
ééne transactie op termijn kunnen verhandeld worden. Zij belast
zich met de algemeene liquidatie der op één en denzelfden termijn
tusschen syndicaatsleden afgesloten overeenkomsten. 7ij stelt zich
ten slotte tot de Registratie in betrekking ter voldoening van de
omzetbelasting, die op de transacties drukt, en van de zegelbelas-
ting, van de fondsen geheven. Wl staat het elk lid afzonderlijk
vrij, deze belastingen te voldocn, maar ook in dat geval blijft hij
onderworpen aan het toczicht der Chambre syndicale op de naleving
der fiscale wetten.

408. Ook de gesyndikecrde Coulisse bezit cene (laisse commune ;
maar terwijl dit gemeenschappelijk fonds aan het Parguet in de
cerste plaats de rol van weerstandskas in tijden van crisis vervulf,
blijkt, hier wuit alles, dat men daarin slechts een fonds te zien
heefl, waarnit de door het Syndicaat als zoodanig te maken kosten
bestreden worden.

De Caisse commune wordt uit de verschillende, in art. 82 van
het reglement opgesomde bromnen gevoed, die ons alle bekend zijn.
Duaidelijkheidshalve zij nogmaals opgemerkt, dat de ,,engagements”
die de coulissicrs na het afsluiten eener transactie wisselen, ten
behoeve der Caisse communc gezegeld zijn en dat de ,appels de
fonds” voornamelijk bestaan wit de voor elke liquidatie gedischte
stortingen '. Ook hbljkens art. 10 der statuten, wordt het bedrag
dezer stortingen door de Chambre syndicale bepaald.

De gelden van het Syndicaat worden bij de Bank van Frankrijk
gedeponcerd. De statuten van lLet Syndicaat voor contante affaires
stellen dit deposito, dat hier trouwens bij iedere andere finantigele

1) Zie nummer 386.
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instelling geschieden kan, facultatief; wederom een gevolg van de
veel geringere middelen, waarover dit Syndicaat beschikt, De president
en de penningmeester zijn te zamen uitsluitend gerechiigd, de gelden
van de Bank op te vorderen. De Chambre syndicale heeft alleen
het: recht, die gelden aan te wenden voor de door haar nuotlig
geachte doeleinden; hare hiernit voortvloeiende aansprakelijkheid
wordt in ieder geval gedekt door het verstrijken van den termijn
van é6én maand nadat de in art. 17 genoemde algemeene vergadering
gehouden is. .

409. Sedert de oprichting der gesyndikecrde Coulisse heeft ook
hare offictécle prijscourant de beteekenis gekregen van cen gremslijn
van bevoegdheden. Wij weten, dat het, krachtens axt. 18 der statuten,
aan den coulissier verboden i1s op de markt fondsen te verhandelen,
dic niet op de prijscourant voorkomen. Aan den anderen kant blijkt
uit aré. 16, dat de Chambre syndicale hare werkzaamheden evenzoor
slechits uitstrekt over transacties in genoteerde fondsen.

Aan dit alles ontleent de prijscourant der besloten Coulisse, de
zoogenaamde ,,Cote en Banque”, eene bijzondere beteekenis. Daar-
naast gelden voor haar de opmerkingen, die wij vroeger ombrent
de koerslijst van het Parquet maakten!. Slechts geve men er wel
acht op, dat hior niet alleen volkomen vrijheid van openbaarmaking
der genoteerde koersen bestaat 2, maar dat ieder evenzoer tot vast-
stelling daarvan bevoegd is. Hiernit volgt dat de Cote on Banque
het stempel der authenticiteit mist, dat door de wet op do prijs-
courant der Agents de change gedrukt wordt.

Over de toelating van fondsen tot de oflicigele noteering der
Coulisse beslist de Chambre syndicale, zonder haar ocordecl te moti-
veeren. In geval van toelating, moet zij de syndicaatsleden terstond
van hare beslissing kennisgeven en behoort zij hen bovendien nog
twee benrsdagen vddr de eigenlijke opneming van het fonds in de
prijscourant met dit feit in kennis te stellen. Overigens bevatten de
artt, 11 en 12 der statuten volkomen duidelijke voorschriften om-
trent de formeele eischen, die de kamer vioor de toelating te stellen

1) Zie nummer 269.

2) Sinds Januari 1899 bestaat er eene officiiele publicatie, uitgaande van
het Syndicaat voor contante affaires, waarin evenzeer de koersen, op de
termijnmarkt genoteerd, openbaar gemaskt worden.
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heelt L, eischen, die, vooral waar let buitenlandsche fondsen geldt,
heel wat minder zwaar wegen, dan die, welke het Parguet volgens
de wet zich gencoduaakt ziet in het cog te houden,

By wijze vau overgangsmaatregel werd in 1898 bepaald, dat de
fondsen, die op de ,feuille” der markt voorkwamen, d. w. z op de
prijsconrant door het toenmalig Comité vastgesteld, eo ipso naar
de Cote en Banque zouden overgaan, tenzij de Chambre syndicale
het legendeel hesliste.

410. De vraag of de koersen, door de gesyndikeerde Conlisse ge-
noteerd, dezelfde waarborgen van juistheid en betrouwbaarheid bieden,
als die, welke door de Agents de change worden opgenomen, heeft
tot wveel wrijving aanleiding gegeven, laatstelijk op het meerge-
noemde Congres des valeurs mobilidres van 1900,

De heer Vidal merkie op, dat de ,sincérité des cours” op de
gereglementeerde vrije markt cven zoo goed gewaarborgd is, als
aan hel Parquel, ook al is hier geon sprake van een monopolic
vau koersvaststelling. En wel, omdat ook hier de twee onmisbare
voorwaarden van eerlijke noteering: openbaarheid en betwistbaarheid,
gederbiedigd worden. :

Wal de openbaarheid betreft, art, 9 der statuten sehrijft voor,
dal de gemaakte koersen op de markt in het openbaar zullen worden
opgeteekend door de agents der Chambre syndicale. Deze agents
zijn de zoogenaamde ,,coteurs”, die door de kamer benoemd worden
ten getale van één voor elke groep. Ts eene transactie afgesloten,
dan geven de partijen den koers aan den coteur op, met gelijktijdige
overgave van een fiche of inzage der carnets; deze schrijft de ge-
maakie koers op cene lei, _ !

Alle veertien dagen ongeveer laat de Chambro syndicale per
omzendbrief aan de syndicaatsleden weten, dat de heeren X. en iy
coulissiers, voor den genoemden tijd zijn aangewezen, om op de
noteering toe te zien. De bedienden dezer huizen, die zich in de
groepen bevinden, zijn dan verplicht elke opgemerkte onregelmatig-
heid terstond aan te geven.

- Ten slotte gaat do coteur tof de zoogenaamde s»»appel général des

1) Daarnaast staan de eischen in do zegelwel, de vennootschapswet e. a.
vervat, Bovendien bepaalt art. 12 in fine, dat de Chambre syndicals nog
gerechtigd is, alle bijzondere waarborgen te eischen, die z{j noodig acht.
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cours” over en kan de tweede factor, de betwisibaarheid in werking
treden. De hierloe aangewezen leden der Chambre syndicale beslissen
alle geschillen, die over de gemaakte koersen ontstaan, in laatste
instantie en op de plaats zelve, na de bhetrokken partijen te hebben
gehoord.

Of dit alles nn inderdaad voldoende is, om eene in alle opzichten
eerlijke eh betrouwhare noteering fe waarborgen, wagen wij niot
te beoordeelen. Voorzeker rijst de bedenking, dat het ontbreken
van elk voorschrift omtrent de applicatie van beursorders, cen na-
deeligen invloed moet oefenen, Maar daartegenover staat, dat ook
aan het Parquet op dit punt zonderlinge praktijken ingang ge-
vonden hebben .

411. Het personcel der coulissiers laat zich in de beide zelfde
categorictn splitsen, die aan eene charge d’Agent de change werk-
zaam zijn 2. Slechts dat gedeelte, dat zich ter beurze met den
cigenlijken fondsenhandel ophoudt, vindt in de reglementen der
Syndicaten vermelding.

Art. 23 van het reglement voor termijnzaken bepualt, dat de
transacties ter beurze kunnen worden afgeslolen door de chefs der
hnizen of door bedienden, tensurs de carnet, waarvan dc namen
aan de Chambre syndicale moeten opgegeven worden, die het recht
heeft bij overtreding der reglementen hunne tijdeclijke of definiticve
uitsluiting te bevelen. Deze tenenrs de carnet moeten de afgesloten
transactics onmiddellijk opteckenen; ontstaat er verschil van meening,
dan heeft alleen het carnet bewijskracht.

Geen coulissehnis, zegt het reglement, mag meer dan één teneur
de carnet per hock hebben. In de practijk is er gewoonlijk niet meer
dan één enkele teneur de carnet voor de geheele markt. Hij alleen
mag de afgesloten overeenkomsten msehrijven, maar het bleek mij,
dat hij gewoonlijk vergezeld is van een of meer zoogenaamde
smrabatteurs™, die zich in de eigenlijke hoeken hegeven en de trans-
acties afsloiten, om ze daarna aan den teneur de carnet opte geven.

412. Over het algemeen sluit dit personeel op de termijnmarkt
uitsluitend termijnallaires af. Maar art. 19 en 27 van het reglement

ly Zie nummer 380.
1) Kie nummor 288,
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voor termijnzaken veronderstellen, dat ook contante affaires te zelfder
plaatse afgesloten worden. Toch is dit slechts bij hooge uvitzondering
het geval, In het najaar van 1895, toen de paniek op de Zmid-
Afrikaansche mijnmarkt heerschte, wilde de teneur de carnet van
een als niet al te solide bekend staand coulissehuis, in ééne trans-
actie nict minder dan 100 Randmines koopen, die toen fr. 1200
noteerden. Daar niomand van zins bleek een zoo groot risico te
loopen, bood hij aan de overeenkomst & comptant af te sluiten; de
stukken worden denzelfden dag geleverd en helaald. '

Op de marché du comptant wordt nimmer termijnhandel gedreven.
Wij bevonden !, dat de zoogenaamde emissicoperaties niet als zoo-
danig te beschouwen zijn.

2) Zie nummer 393.

-
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413. Ilct is wellicht niet overbodig, nog eene korte toclichting
te schenken op het statistiekje, op pag. 101 vcrmeld.

Immers het onwaarschijulijk groote koersavans van de daarin
opgenomen fondsen, inzonderheid van die welke aan de beurs van
Rijssel genoteerd worden, zou twijfel aan de juistheid der vermelde
cijfers kunnen wekken. Maar men houde in het oog, dat aan de 6
groote departementale beurzen bijna uitsluitend locale fonsden,
worden verhandeld; dat zijn foudsen, nilgegeven door gemeenten,
vennootschappen enz., die gelegen zijn of hun zetel hebben in hel
depariement, waarin zich hun hoofdbeurs bevindt. Zoo zijn de te
Lille genoteerde kolenwaarden, locale fondsen, want de mijuen
liggen in de departcmenten Pas-de-Calais et du Nord. Zoo zijn
de aandeelen Creuzot, te Lyon genoteerd, locale fondsen, omdat
de fabriek in dat departement zijn hoofdzetel heeft. Zd6 is het
verklaarbaar, dat de kapitaslswaarde der fondsen, aan de beurs te
Rijssel genoteerd, van 277.8 millioen tegen den koers van uitgifte,
tot 1.766.1 millioen, tegen den beurskoers van 28 Februari 1900
gestegen 1s; want deze fondsen zijn bijna louler kolenwaarden,
geen staats- of gemeentelijke leeningen.

De heer Neymarck zond mij zooeven een afdruk van wijne laalste
rede, deze materie betreffende, in de société de statistique de Paris
sehouden 1. Daaruit blijkt, dat de fondsen, asn de zeven groote
Fransche beurzen verhandelbaar, op den 3len Deecmber 1802 eenc
beurswaarde van rond 148 milliard vertegenwoordigden. Aan dit
totaal wordt bijgedragen: '

1) Les valeurs mobilitres en Irance; leur capitul et leur revenu au
31 dée. 1902; lear montant appartenant en propre i nos nationaux; Pariy, 1904,
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Millicen franecs.

Door het Parquet van de Parijsche beurs . . 130.119
Door de Coulisse aldaar. . . . . . . . 14.487
‘Door de 6 voorname deparfementale beurzen . 4.000
Totaal . . . 148.606
Sinds den 28en TFeb. 1900 was de omzet-capaciteit van het
Parquet dus met ongeveer 5 milliard, die van de Coulisse met

evenvecl, die van de overige parquet-beurzen met 1 milliard toe-
genomen,

Al deze ecijfers zijn door den heer Neymarck in genoemde brochure
tot in bijzonderheden uitgewerkt. Toch is hunne waarde niet meer
dan  betrekkelijk. De schrijver zelf waarschuwde mij, de zooge-
naamde ,,doubles-emplois” niet uit het aog te verliezen, Talrijke
waarden toch, aan de heurs 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 heurzen
voor den fondsenomzet wuitkomen en brengen zij de overwegende
positic aan het licht, die de officieclc bems van Parijs in Frankrijk

iuneemt,
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') Dat wil zeggen: de woornaamste wetten, besluiten, reglementen
énz. — Vooral waar het do onders maatregelen geldt, z{jn enkele
artikelen daarvan stilzwijgend geabrogeerd door herhaalde regeling
der betrekkelijke materie. Dit wordt slechis bij mitzondering in de
bijlagen zelf, als regel in den tekst van het proefschirift vermeld.

Geschiedenis en heteekenis dezor beurswetgeving vinden in het
cerste hoofdstuk daarvan behandeling, behalve de reorganisatic
van 1898 (zie beneden), die in de tweede afilesling van het vierde
hoofdstuk besproken wordt. Zic het inhoudsoverzicht.
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Wet van 28 ventoése an IX (19 Maart 1801).

Betrekkelijl de instelling van beurzen van koophandel.

TITRE ler,
Etablissement des Bourses.
Aart. 1.

Le gouvernsment pourra établir ! des Bourges de commerce
dans tous les lieux ol il n’en existe pas, et on il le jugera
convenable,

Arg 2.

Il pourra affecter & la tenue de la Bourse les édifices et em-
placements qui ont été ou sont encore employds 3 cet usage et
qui ne sont pas alidnés, Il pourra assigner i cefte destination
tout ou partie d'un édifice national, dans les lieux oit il 0’y a pas
de batiments qui aient été ou solent affectds & cot usage.

Les banquiers, ndgociants et warchands pourront faire des
souscriptions pour faire conmstruive des établissements de ce genre,
avec lantorisation du gouvernsment,

Art, 3.

Le gouvernement pourvoiera & I'administration des édifices af
emnplacements ol se tiennent les Bourses, of de ceux qui seromt
affectés ultérienrement i la méme destination ou construits par le
commnierce.

Art. 4.

Les “dépenses annuelles relatives & l'entretien et réparation des
Bourses, seront supportées par les banquisrs, négociants cf mar~
chands: en conséquence, il pourra #tre levé une contribution
proportionnelle sur le total de chague patente de commerce de

1) De onderstrepingen in deze bijlagen zijn opgenomen ter
vereenvoudiging van het overzicht van den inhoud daarvan.
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premiere et deuxiéme classe, et sur celles des agents de change
et courtiers .

Le montant en sera fixé chaque annde, en raison des besoins,
par un arrété du préfet du département.

Attt 5.

Le gouvernement réglera le mode suivant lequel seront faits
la perception et I'emploi, et rendu le compte des fonds provenant
de cette contribution.

TITRE IL
Ktablissements des agents de change
et conrtiers.

Art. 6.

Pans toutes les villes ot il y aura une Bourse, il y aura des
agents de change ot des courtiers de commerce nommeés par le
gouyernament.

Art. T.

Los agents de change st courtiers qui seront nommeés en vertu
de larticle précédent auront seuls le droit d'en exercer la profes-
gion, de comnstater le cours ﬂchange, celul des effets pmblies,
marchandises, matitres d’or et d'argent, ef de justifier devant les
tribunaux ou arbitres, la vérité et le tanx des négociations, ventes
ou achats.

Art, 8.

1l est défendm, sous peine d'une amende qui sera au plus du
cixitme dn cautionnement des agents de change ou courfiers de

la place, et an moins du douwsiéme, & fous individus autres que
ceux mommss par le gouverncment, d’exercer les fonetions d’agents
de change ef courtiers.

T'amende gera prononcée correctionnellement par le tribunal de
premiéve instance, payable par corps, et applicable aux enfants
abandonnés. '

1) FEen wet van 10 Juli 1820 — relative & une imposition
additionnelle pour l'achévement de la Bourse de Paris — stelde
de agents de change en courtiers de commerce daarvan vrij:

o4 raison des cotisations volomtaires qu'ils omt offert de
réaliser,”



WET VAN VENTGSE AN TX. 7

Art, 9.

Les agents de change et courtiers de commerce seront tenus
de fournir un cautionncnent.

Le montant en sera régld par le gouvernement, sur 'avig deg
préfets de département.

Il ne powmra excéder, pour los agents de change, la somme do
soixante mille francs, ni étre meindre de six mille francs en numsé-
raire.

Pour lss courtiers de commerce, il ne pourra excéder la somme
de douze mille francs, ni étre moindre de deux mille francs.

Lo montant en sera versé & la caisse d’amortissement?.

L'intérét en sera payé & 5 p. 100.

Art. 10,

En cas de démission ou déceés, le cautionnewment sera remhoursé
par la caisse d’amortisscment a Iagent de change on courtier, ses
heéritiers ou ayant-cause.

Art. 11.

Le gouvernement fera, pour la police des Bourses, et en général
pour l'exécution de la présente loi, les réglements qui seront
néceasaires.

1) 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 beginsgel blesf
onveranderd gehandhaafd,




Besluit van 27 prairvial an X (16 Juni 1802). -

§ 1. DiIsposirTioNs GENERALES.

B

Les bourses de commerce seront ouvertes & tous les eitoyens,
ef méme aunx dtrangers.

Art. 2.

A Paris, le préfet de police réglera, de comcert avee quatre
hanguievs, quatre ndégociants, quatre agents de change, et quatre
courtiers de commerce ddsignés par le tribunal de commerce, les
jonrs et heures d’ouverture, de tenue et de fermeture de Ia Bourse,

Dans les autres villes, le commissaire genéral de police ou le
maire fera cette fixation de concert avec Ie tribunal de commerce.

Nt B

Il est défendu de s'assembler ailleurs qu'a la Bourse, ¢f &
d’autres heures qu'a celles fixdes par le réglement de police, pour
proposer et faire des négociations, a peine de destitution des
agents de ochange ou courtiers ¢ui auraient contrevenu, et, pour
les autres individus, sous les peines portées par la lei contre cenx
qui s'immisceront dans les négociations sans titre légal.

Le préfet de police de Paris, et les maires et officiers de police
des villes des départements, sont chargds de prendre leg mesures
nécessaires pour Uexécution de ceb arficle.

Art. 4.

I1 est défendu, svus les peines portdes par les articles 13 de
Varrit du conseil da 26 novembre 1781 ef 8 dela loi du 28 ventose
an IX 1 & toutes personnes autres que celles nommdes par 1o gou-

Iy Deze artikelen loidden als volgt:
Avrrét duw conseil 1781, art, 13 = Fait sa Majesté défenses & toutes
personnes anfres que les agens de change, de s’immiscer dans les



BESLUIT VAN PRAIRIAL AN X. g

vernement, de s'immiscer, en aucunc fagom quelcongue ct gous
quelque prétexte que ce puisse dtre, dans les fonctions des agents
de change ef courtiers de commerce, soit dang Dintérienr, soit &
I'extérienr de la Bourse. Les commigsaires de police sont spdeia-
lement chargés de veiller & ce qu'il ne soit pas contrevenu a la
présente disposition.

Il est néanmoins permis & tous parviiculiers de négocier entr'enx
et par eux-mémes les lettres de change ou hillets & leur ordre ou
au portent, of tous les effets de commerce quils garantiront par
leur endossement, et de vendre awssi par enx-mémes leurs mar-
chandises.

Axt. 5.

En cas de contravenlion a Uarticle ci-dessus, les commissaires
de police, les syndies ou les adjoints des agents de change ot
courtiers de commerce, feront connaitre les contrevenants an préfet
de police, & Paris, ef anx maires et officiers de police, dans
les départements; lesquels, aprés la vérvification des faits eof andi-
tion du prévenu, pourront, par mesure de police, lui interdire
Ientrée de la Bourse.

Fn ecas de réeidive, il sera par lo gouvernement déelaré inca-
pable de pouvoir parvenir & 1'état d’agent de change ou courtier:
le tout sany préjudice de la traduction devant les tribunaux, pour
faire pronomeer les peines portées par la loi et V'arrét du conseil
ci-dessus citds,

At s

Il est défendu, song les peines portdes contre ceux qui §'immis-
cent dans les négociations sans étre agents de change ou cour-
tlers, & tout banquier, négociant ou marchand, de confier ses
négociations, ventes ou achats, et de payer des droifs de commis-
sion ou de courfage & d'antres qu'aunx agents de change ot courtiers.

Les syndics ef adjoints des agents de changs ef courtiers, le

négociations d'effets rovanx et de papiers commergables, comme
aussi de prendre la qualité d’ageni ou courtier de change, d'avoir
of tenir dans la Bourse aucuns carnebs, pour y inserire les cours
des offets et de rester & la Bourse aprés le son de cloche qui en
indiqua la sortie; & peine pour 'une ou l'autre de ces contras
ventions, de nullité des négociations, de trois mille livres d’amende
et en cag de récidive, de punition corporslle,
Loi, an IX, art. 8 = Zie hierhoven.
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prefet de police de Paris, et les mares et officlers de police des
aufres places 'de commerce, sont specialement chargés de veiller
4 D'exécution du présent article et de dénoncer les contrevenants
aux tribunaux.

Le commissaire du gouvernement sera tenn de les poursuivie
d'office.

Art. 7.

Conformément & Vart. 7 de la loi du 28 ventdse an IX,
toutes négociations faites par des intermédiaires sans qualité sont
déclardes nulles,

Art. 8.

Les compagnies de banque on de commerce gui émettent des
actions sont cowprises dang la disposition des articles précédents,
et ne pourront exiger d’auntre garanfie que celle preserite par les
loig et réglements.

Art. 9,

Les agents de change pourront faire, concurremment avee les
courtiers de commercoe, les négociationg en ventes ou achats des
monnaies d’or ou d’argent et matiéres métalliques.

§ 8, — OBLIGATIONS DES AGENTS DE CHANGE BT COURTIERS.

Art. 10,

Les agents de change et les courtiers de commerce ne pour-
ront otre associds, tencurs de livres ni caissiers d’aucun négociant,
marchand ou banquier; ne pourront pareillement faire ancun
commerce de marchandises, lettres, hillets, effets publics et parti-
culiers, pour leur compie; ni endosser aucun billet, lettre de
change ou effet négociable guelcongue; ni avolr, (Ntr'eux ou avec
qui que so0it, aucune socitt¢ de banque ou en commandite; ni
préter leur mom, pour une négaciation, & des citoyens non com-
missionnés, sous peine de trois mille franes d'amende et de des-
titution,

Il n'est pas dérogé a la faculté qu'ont les agents de chango
de donner lenr aval pour les effets de commerce.

Art. 11,

Les agenis de change et courtiers de commerce seromt tenus

1) Zie hisrboven.
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de consigner leurs opéra.’t.ioné sur des carnets, ef de les frams-
crire, dans le jour, sur un journal timbré, coté et paraphé par
les juges du tribunal de commerce, lesquels régistres et carnets
ils seromt tenus de représenter aux juges ou aux arbifres: ilz ne
powrront, en outre, refuser de donmer des reconnaissances des
effets qui leur sergnt confiés.

Art. 13,

Lorsque deux agents de change ou couriiers de commerce auront
consommeé unc opération, chacun d'eux Iinscrira sur son carnet
st le montrera & 'autre.

Art. 18.

Chaque agent de change devant avoir recu de ses eclients les
effets qu'il vend, ou les sommes néeessaires pour payer ceux qu’il
achoéte, est responsable de la livraison ef du paiement de ce qu’il
aura vendu et achetd; son cautionmement sera affecté § cefte
garantie, et sera saisissable on cas de non-consommation, dans
Fintervalle d'une hourse & l'autre, sauf le délai nécesgaire au trans-
fert des rentes ou autres cffets publics dont la remise sxige des
formalités T

Lorsque le cantionnement aura été entamé, l'agent de chango
sera suspendn de ses fonetions jusqua ce quil Pait complétc
entidrement.

Les noms des agents de change ainsi suspendus de leurg fono-
tions seront affichés & la Bourse.

Art 14,

Les agents de change seromt civilement responsables de la
vérité de la derniére signature des lettres de change on auires
effets qu’ils négoeierant.

At A5

A compter de la publication duo présent arrité, les fransferts
d'inseriptions sur le grand livee de la dette publigue sevont faits
an frésor public en présence d'un agent de change de la Bourss
de Paris, qui certifiera I'identit¢ du propriétaire, la vérité de sa
signature et des picces produites.

Yy Voor de belangrijke wijziging in dit artikel aangebracht,
zie art, 4 der wet van 1885 (bijlagen pag. 20).
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Art, 16.

Cet agent de change sera, par le seul effet de sa certification,
responsable de la validité desdits tramsferts, em ce (qui coTicerne
lidentité du propriétaive, la vérité de sa signature et des pieces
produites : ecette garantie me pourra avoir lieu que pendant eing
années, 3 partir de la déclaration du transfert.

Avt. 17.

m cas de mort, démission ou destitntion d'un agent de change,
il ne pourra, ainsi que ses héritiers et ayant-cause, demander le
yemboursement du cantionmement par lui fourni, qu'en justifiant
Tun_ cerfificat des syndics des agents de change, constatant que
Ja cessation de ses fonctions a été annomede et affichée depuis un
mois & la Bourse, et qu'il n'est survenu aucune réclamation comtre.

Art. 18,

Ne¢ pourront les agents de change et courtiors de commerce,
soug peine de destitution et de trois mille franes d'amends,
négocier aucune letire de change, billst, vendre aucune marchan-
dise appartenant a des gens dont la faillite serait connue.

Axt, 19,

Les agents de change devront garder le secret le plus invielable
aux personnes qui les auront chargds des négociations, & moins
que les - parties ne consentent & &tre nommées, ou gue la nature
des operations ne l'exige.

§ 3. — Dps DROITS A DPERCEVOIR PAR LES AGENTS DE UHANGE ET
COURTIERS JUSQU'A CE QU IL EN Al¥ ETE AUTREMENT ORDONNE
PAR LE BOUVERNEMENT.

Art. 20,

Ne pourront, les agents de change ct courtiers de commerce,
exIger 11 recevoir alcune somme au-deld des droits qui leur sont
attribnés par le tarif avrété par les tribunaux de commerce, SOUS
peine de concussion, et ils auront la faculté de se faire payer de
leurs droits apreés la consommation de chaque négociation, on
sur des mémoires gquils fomrniront, de trois mois en trois mois,
des négociations faites par leur enfremise, aux hanguiers, négoci-
ants ou autres pour le compte desquels ils les auront faites.
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8§ 4. — DISPORITIONS CONCEENANT LA DISCIPLINR INTERIEURE
DIES AGENTS DE CHANGE ET COURTIERS.

Art. 21,

Les fonctions des syndics et adjoiuts des agents de change et
courtiers de commerce, conformément anx dispositions de larticle
15 de l'arrété dn 29 germinal, dureront un an. Extrait de la
délibération portant nomination sera, & chaque dlection, envayé
dang les vingt-quatre heures an préfst de police, a Pariz; et au
commissaire général de police, on an maire, daus les anfres places.

Les syndies et adjeints des agents de change dommeromt leur
avis motivé sur les listes des candidats qui seront préscntés au
gouvernenent.

Art, 22.

Les agents de change et courtiers de commerce de chaque
place sont autorisés a faire un réglement de diseipline intérienre,
gqu'ils remettront aun minigtre de lintérienr, pour &tre par lui
prégenté & la sanction du gouvernement.

g8 5., — IMSPOIITIONE PARTICULINRES POUR LA VILLE DE DPARIR,

Art. 23.

11 zera établi, & la Bourge de Paris, un lien séparé et placé
a la vne du public, dans lequel les agents de change se réunirent
pour la négociation des effets publics et particuliers, en exdention
des ordres qu'ils aunront recus avant la Bourse on pourront recevoir
pendant sa durée: I'entrée de ce licu séparé, ou parquet, sera
interdite & tout autre gu'aux agents de change.

11 sera dgalement établi un liem séparé comvenable pour les
courtiers de commerce.

Art. 24,

Les agents de change dtant sur le parquet pourront pro-
noncer A hante voix la vente ou I'achat d’effets publics et parti-
culiers; et lorsque deux d'entr'eux auront consommdé une négoci-
ation, ils en donneront le cours & un crieur qui Vannoncera sur-
lp-¢hamp an publie. S ‘

Az, 25,

Ne sera crié 4 haunte voix que le cours des effets publics:
quant aux actions de commerco, lettres de change et hillets, tant
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de Dintérienr que de l'étranger, lenr négociation en exigeant
Vexhibition et Dexamen, elle ne pomrra étre faite i haute voix;
ot les eours auxquels elle aura donné lien seront recueillis, apres
la Bourse, par les syndics et adjoints, ef cotés sur le bulletin des
cours.

Art. 26.

Les syndies et adjoints des courtiers de commerce se réuniront
ggalement pour recucilliv le cours des marchandises, et le goter,
article par article, sur le bulletin.

Art. 27.

Chaque agent de change pourra, dans le délai d'un mois,
faire choix d'un commis principal qu'il présentera aux agents de
change assemblés spécialement, lesquels, an serutin et & la majorité,
I'agréeront ou le rejetteront. La liste des commis ainsi agréde
gera remise au préfet de police. ;

Art, 28.

Ces commis ne pourront faire awcune négoeiation poar leur
compte, ni siener aucun bulletin on bordereau; ils opéreront pour,
au nom et sur la signature de l'agent de change: en cas d'absence
ou de maladie, ils transmettront chaque jour les ordres qu'ils
auront recus pour leur agent, & celui de ses collégues fondé de
sa procuration, Ils seront dams la dépendance ef irrévocables a
la volonté tant de leur agent yue de la compagnie.

Art. 29.

Log ministres de lintérienr, de la police, de la justice efi des
finances, sont chargés, chacun en ce qui le concerne, de 'exécution
du présent arrété, qui sera inséré an Bulletin des lois.




Wet van 25 September 180F (Code do Commerce).

LIVRE I

TITRE V.

Des Bounrses de commerce, agents de change
et courficrs.

SECTION I — Des Bourses de commerce,

Art, 71,

La Bourse de commerce est la réunion qui a lien, sous l'aunto-
vité dun Gouvernement, des commercants, capitaines de navires,
agents de change et courtiers.

Art, 72.

Le résultat des négociations et transactions qui s’opérent dans
la Bourse détermine le cours du change, des marchandises, des
assurances, du fret on molis, du prix des transports par terre on par
ean, des effets publies of autres dont 1e cours est snsceptible d'étre ¢oté

Art. 73.

Ces divers eours sont constatds par les agents de change ot
courtiers dans la forme prescrite par les réglements de police
généraux ou particuliers.

SECTION II. — Des agents de change cof courtiers.

Art, T4,

La loi reconnait, pour les actes de commerce, des agents
infermédiaives, savoir: les agents de change ot les courtiers.

Il y en a dans toutes les villes gui ont une bourse de commerce,

Tls sont nommés par le Gouvernement.
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A T8 L

Les agents de change prés des bourses pourvies d'un parquet
pourront s'adjoindre des baillenrs de fonds intéressds, participant
aux bhénélces et amx pertes résultant de lexploitation de Toffice
ot de la liquidation de sa valeur.

(les bailleurs de fonds ne seront passibles des perfes que jusqu'a
concurrence des capitanx gu'ils auront engages.

Le titulaire de Doffice doit toujours dfre propriétaire en son
nom personnel du quart au meins de la somme représenfant le
prix de l'office ¢t le montant du cantionnement.

Liextrait de I'acte ot les modifications, gui pomrront intervenir
seront publiés, & peine de nullité & D'égard des intéresses, samns
(ue ceux-ci puissent opposer aux tiers le défaut de publication.

Art, 76,

Los agents de change, constituds do la maniére prescrife par
la loi, ont seuls le droit de faire les négociations des etfets
publics ef autres susceptibles d'étre cotés, de faire pour le compte
d'antrui les négociations des lettres de change ou billets of de
tous papiers commergables et d'en constater le cours.

Les agents de change pourront faire, concurremment avec les
courtiers de marchandises, les négociations et le comtage des®
ventes ou achats des matiéres métalligues.

Ils ont seuls le droit d'en constater le conrs.

Art. 83,

Ceus qni ont fait faillite ne peuvont étre agents de ehange,
¢'ils n'ont 6té réhabilités,

Art. 84.

Les agents de change sont tenns d'avoir un livre revétu des
formes preserites par Uart. 11. "

Tlg sont tenus de consigner dams ce livre, jour par jour, et par
ordre de dates, sans ratures, interlignes ni transpositions, et sans
abréviations ni chiffres, toutes les conditions des ventes, achats,
négociations, et en général de toutes les opérations faites par
lenr ministére.

1y Dit artikel dateert van de wet van 2 Juli 1862.
) Vergelijlk de redactic van art. 9, Besluit prairial an X,
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Art. 85.

Un agent de change ne pent, _daﬁs aucnn cas eb sous auncuon
prétexte, faire des opdrations de commerce ou de banque pour
=0n compte. o

I me peut s'intéresser directement ou indirectement, sous son
nom ou sous un nem interposd, dans ancune entreprise commerciale,

Il ne peut reeevoir ni payer pour le compte de ses comuettants X,

Art. B6 1,

I1 ne peut se rendre garant de 'exdécution des marchés dans
lesyuels il &'entremet.

Arg. 87.

Toute contravention aux dispositions énoncées dang les deux
articles précédents entraine la peine de destitution eb une con-
damnation d’amende, qui sera prononcée par le tribunal de police
correctionnelle, et qui ne peunt étre aun dessns de 8,000 francs,
sans préjudice de Uaction des parties en dommages et intdrsts,

Art. &8.

Tout agent de change, destitué en vertn de Uarticle précédent,
ne pent ¢tre réintégré dans ses fonctions.

Art, B9,

En cas de faillite, tout agent de change est ponrsnivi comme
banqueroutier.

Art. 902

Il sera pourvn par des réglements d’administration publique &
ce qui est relatif:

1o anx taux des cantionnements sans que le maximmm puisse
dépasser deux cent cinquante wille [ranes;

20 4 la négociation et A la transmission de la propriété des
effets publics st généralement i 'exdéeution des dispositions con-
fenues au présent titre.

') Afgoschaft bij de wet van 28 Juni 1885, regelende de ter-
mijnaflaires. Zie hierna.
%) Zooals dit artikel bij de wet van 2 Juli 1862 gewijzigd is.
Zie proefschrift, nummer 31,
i
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TITRE VII.
Des achats et ventes,
Art. 109.

Les achats ot ventes se constatent par le bordercau ou arrétd
d'un agent de change ou courtier, dament signé par les partics.

LIVRE |11l
TITRE IIL.
Des Faillites et Bangueroutes.
Art, 618.

Nul commercant failli ne pourra se présenter a la Bonrse, @
moing gu'il n'ait obtenu sa réhabilitation.




Wet van 28 Maart IS85.

Houdende bepalingen tor regeling der termijnaffairves.

Art. 1.

Toug marchés & terme sur sffets publics et autres: tous marchés
o livrer sur denrées et marchandises gont reconmus légaux,

Nul ne pent, pour se soustraire aux obligations qui en résultent,
se prévaloir de 'article 1965 du Code civil ), lors méme qu’ils se
résoudraient par le paiement d'une simple différence.

Art. 2.
Les articles 421 et 422 du Code pénal sont abrogés 2.

1) Het beruchte artilel:

La loi n'accorde aucune action pour une dette de jeu ou
pour le paiement d'un pari,

%) Deze artikelen lnidden aldus:

421. lLies paris, qui auront été faits sur la haugse ou la baisse
des effets publics seront punis des peines portées par
art. 419 (dat misdadige agiotage strafbaar stelt).

422. Sera réputé pari de ce genre, toute convention de vendra
on de livrer des effets publics gqui ne seront pag prouvés
par le vendeur avoir exigté & sa disposition au temps
de la convention, ou avoir dii 8’y trouver au temps de
la livraigon.

Bchoon uitorst zelden toegepast, osfenden dexze bepalingen door
den kwaden naam waarin zij allen termijnhandel brachien, een
verlammenden invlced, meer op de pogingen tot wettelijke regle-
menteering der beurs (zie nummer 31) dan wel op de afsluiting
van dergelijke transacties zelf mit. Zij hadden humnne opname in
het strafwetboek te danken aan het verouderd denkbeeld, dat de
baissiers in openbare fondsen te beschonwen zijn als vijanden van
den Staat.

Zie verder over dexe arft, uwitvoerig: Tyon-Caen et Rénault
Traité, Tome IV, pag. 670—679, passim,
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Art. 3.

Sont abrogées les dispositions des anciens arréts du conseil
des 24 soptembre 1724, 7 aont, 2 octobre 1785 cb 22 geptembre
1786, larticle 15, chapitre 1er, Yarticle 4, chapitre 2, de la loi
du 28 vendeémiaire an IV, les articles 85, paragraphs 3, et 86 du
Code de commerce. .

Art, 4.

L'article 18 de D'arrcté du 27 prairial an X est modifi¢ ainsi
quil suit: FRS

,Chagne agent de change est rosponsable de la livraison et du
paiement de ce quil aura vendu et acheté, Qon cautionmement
sora affecté & colte garantie.”

Art. 5.

Les conditions d'exécution des marches a terme par les agents
de change seront fixées par le réglement d’administration publigue
prévu par larticle 90 dun (ode de commerce.




Decreet van 7 October 1890,

Houdende bepalingen fer unitvoering van:
art. 90 van den Code de Commerce
en de wet van 1385 op de termijnaffaires.
Geziem: 1)
Boek I titel ¥V van den Code de Commerce, meer
speciaal art. 90,
De wet van 28 Maart 1883,
De wet van 28 ventose an IX,
Het arrété van 27 prairial an X,
Art. 91 van de wet van 28 April 1816, enz. euz.

TITRE I.

Oryganisation.

CHAPITRE T,

Disgpositions générales.

At 95

Nul ne peut étre agent de change:

10 8l n'est Francais.

20 il n’a vingt-cing ans accomplis,

30 8l ne jouit de ses droits civils et politiques, ot 8’1l n'a satis-
fait anx obligations de la loi sur le recrutement,

_ Art. 2,

Les agents de change sont nomméds par décrets contresignés,
soit par le ministre des finances, soit par ls ministre du commerce
ot de l'industrie, sunivant qu'ils exercent leur ministére pris d'une
Bourse pourvue ou non d'un parguet.

) Welke terngwijzing aangeeft, dat al die hepalingen alsnog
in heginsel gelden. De voornaamste zijn in deze bijlagen opge-
nomen, andere vonden waar noodig in den tekst bespreking.
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Art, 8.

Les progentations faites conformément o Larticle 91 de la
loi du 28 avril 1816 doivent étre accompagnées:

10 D'un certificat établissamt que le candidat a travaillé, pendant
quatre ans au moins, chez un agent de change, dans une maison
de banque ou de commerce ou chez un notaire;

90 Du traité qu'il a souscrit, ledit traité appuyé, sil y a lien,
de la démission du titulaire, de la déclarabion, signée par les
diverses parties en camse, qu'il wa été stipulé aneunn avantage
en dchors du prix indiqué au traité, ef, dans les Bourses non
pourvues d'un parquet, d'mn gtat des produits bruts de Toffice
pendant les cing derniéres années;

g0 91l v a liew, du projet de convention relatif & l'adjonction
de¢ Dbailleurs de fonds.

Les présentations sont, ainsi que les traités et les conventions
qui Jes accompagnent, soumises a I'approbation de la Chambre
syndicale; s'il n’y a pas de Chambre syndicale, les agents de
change exercant leur ministére dans la méme ville, réunis & cet
offet en assemblée géndrale, doivent, amsi que le tribunal de
sommerce, oémettre lour avis. Les présentations sont fransmises
au ministre compétent, a Parig directement par la Chambre
syndicale, dans les départements par le préfet, qui y joint son
avis motivé.

Art. 4.

Au cas ob, dans le délai de quatre mois & partir de I'ouver-
ture du droit de prdsemtation, ce droil n'a pas ¢ exerce, il
peat atre pomrvn d'office & la nomination sur une liste triple
de candidats remplissant les conditions détermindes au numérn 1
de larticle 8. La liste ost dressée par la Chambre syndicale,
ou, il 0’y a pas de Chambre syndicale, par le tribunal de com-
merce. Lo prix di par le nouveau titulaive est fixé par le décret
ds momination of versé i la Caisse des dépdts cf consignations.

Art. 5.

Los agents de change ne penvent entrer en fonctions gu'apres
avoir justifié du versement de leur cautionnsment et avolr prité,
devant le iribunal de commerce ou, & defant de fribunal de com-
merce, devant le tribunal civil, 1 serment de rempliy lenrs fonctions
avee honneur et probitd.
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ATt 16

Les actes velatifs & Dadjonetion, en cours d’exercice, de
bailleurs de fonds intéressés sont soumis & Uapprobation de la
Chambre syndicale et communiqués an ministre des finances suivant
le mode déterming & Particle 3.

I1 en est de méme des actes velatifs aux modifications apportées
dans le personnel des baillenrs de fonds ou dans la répartition
des parts dintdréts.

Avt, -

En cas de suspension, destitution, déeés, disparition ou aufre
cirsonstance de nature i faire considérer un office comme vacant,
Pagent de change est rvemplacé, tant pour les négociations gque
pour les certifications prévmes & larticle 76, par un de ses con-
fréres désigné par la Chambre syndicale. et, #'il n'y a pas de
Chambre syndicale, par le président du tribunal eivil.

Le président du tribunal civil commet, dans tous les cas, & la
requéte de la partie la plus diligente, un administratenr provisoire.

Art, 8.

Les livees obligatoires des agents de change, y compris eeux
sur lesquels ils inserivent les vuméros des titres ndgovids en
exc¢ecution de la loi du 15 juin 1872, sont, en cas de mutation,
laissés cntre les maine du suecesseur, ef, en cas de suppression
d’office, déposés & la Chambre syndicale, ou, 8’1l n'y a pas de
Chawmbre syndicale, au greffe do tribunal de cowmmerce.

Ant. 9

L’agent de change qui se retire aprés quinze ans d’exercice
peut iétre nomms agent de change honoraire.

Les années passées a la Chambre syndicale compfent double.

L'honorariat est conférd  par déeret, sur la proposition de la
Chambre syndicals, ou, &1l n'y a pas de Chambre syndicale, du
tribunal de commerce,

Art, 19,

L'agent de change honeraire assiste, avee voix consultative,

1} Loi relative anx titres aun porteur. Zie terloops : Hoofdstuk 1T,
in fine.
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aux assemblées générales annuelles de la compagnie, ainsi (u'anx
autres assemblées géndrales, auxquelles il est spécialement con-
voqué par.la Chambre syndicale.

Ayt L,

L'honorariat demeure acquis aux agents de change qui en
avaient 6té investis, en vertu des rdglements particuliers de leur
compagnie, antéricurement i la promulgation dn présent décret.

At T

Le retrait de Thonorariat peut, aprés avis de la Chambre
gyndicale, on 8%l 1wy a pas de Chambre syndicale, du tribunal de
commerce, Gire prononcé par décret a l'égard de tout agent de
change qui se trouvera, postérieurcment 4 son admission a 1'ho-
norarviat, en état de cessation de payements, ou contre lequel
aurant oté relevés des faits portant atteinte & I'honneur ou & la
dignité.

CIHAPITRE II.

Création et suppression d'offices.

Art. 13,

Il ne peut dtre créée & office d'agent de change qu'en vertu
d’un déeret contresigné, suivant la distinetion spécifide o I article 2,
par le ministre des finances ou par le ministre du commerce et
de lindustrie, aprés avis du tribunal de commerce et de la
Chambre syndicale, ou $'il 'y a pas de Chambre syndicale, .qm%
avis des agents de change exergant dans la méme ville, réunis

% oot effet en assemblée wénérale.

Art. 14

Tos formalités prévues A article qui précede sont appli-
cables 4 la suppression d'un office existant. ’Pouteﬁ)is, Torsque
la suppression d'un office doit avoir pour effed d'abaisser au-dessous
de six 1o nombre des agents de change, il est proeédd suivant les
régles indiquées & DParticls 15,
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CHAFPITRE III.

Création et suppression de Parqguets.

Art, 15.

Dans les Bourses comportant an meins six offices d’agents
de change, il peut dtre eréé un Parquet en vertu d'un décret
rendu sur la proposition du ministre des finances st du minigtre
du commerce cof de l'industrie, aprés avis des agents de change
réunis en assemblée génédrals, du conseil municipal, du tribunal
de commerce et de la chambre de commerce, oun, 8’1l n'y a pas de
chambre de commerce, de la chambre consultative des arts et
manufactures, du sons-préfet et dun préfet.

Art, 16.

“

Les formalités prévues a l'article gui précéde, sont applicables
4 la sappression d'un parquet existant.

CHAPITRE IV.

Chambres syndicales.

Art. 1713,

Los agents de change qui exercent lour ministére aupres
d'une Bourse pourvue d'un parquet eélisent, chaque annde, une
Chambre syndicale composée d'un syndic et ’un nombre d'adjoints
déterminé conformément aux régles ci-aprés: deux, lorsque le
nombre des agents de change est de neuf au plus; quatre, lorsque
ce nombre est supérienr & neuf et inférienr & quatorze; six, lorsque
ce nombre est supérieur & quatorze.

Liélection est faite & la majorité absolue des sullrages et an
serutin -secreb, sépardment pour le syndic et par bulletin de liste
pour les adjoints.

Lo procés-verbal de I'élection est adressé an ministre des finances,
an préfet du département, au préfet de police & Paris et an maire
dans les aubres villes, au président du tribunal de commerce et au
president de la chambre de commerce,

) Gewijzigd bij decreet van 28 Juni 1893, — Zis verderop de
reorganisatie van 1898, II.
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Art. 18.

La Chambre syndicale ne peub valablement délibérer que si
la majorité de ses membres est présente. En cas d’absence ou
Qempéchement d’un ou de plusiemrs de ses membres, elle est
autorisde & se compléter en appelant les membres les plus anciens
de la Compagnie suivaut Fordre du tableau.

Are. 19,

La Chambre syndicale est présidéde par le syndie.
En cas de partage, la voix du président est préponderante,
20, 1

Art, .20,

Ta Chambre syndicale tient registre de ses délibérations.
Chagque procés-verbal est signé par tous les. membres qui ont
assisté o la séance.

Art, 21.

Les attributions générales de la Chambre syndieale somi:

1° De prononcer ou de provequer, smivant les cas, l'application
des moerures disciplinaires prévumes a l'article 23,

20 D¢ prévenir ou cousilier tous les dilférends que les agents
de change peuvent avoir & raicon de leurs fomnctions, soit entre
eux, soit avec des tiers, et d'émedtre, &'l y a lien, son avis en cas de
non-coneiliation.

3° D¢ représenter collectivement tous les membres de la com-
paguie pour faire valoir leurs droits, privileges et intéréts com-
muns, b d’administrer la caisse commune prévue a l'article 26.

Art. 22,

La Chambre syndicale peut mander devant clle tout agent
do change, lwi ordonner la produckion de son carnet et de ses
livres, ot lui proscrive toutes mesures de précaution quelle juge
utiles, et, en particulier, la constitution dans la caisse syndi-
cale, dun dépot de garantie

Elle ne peut se refuser i cotte enquéte lorsqu'elle est réclamee
par trois membres de la compagnie.

Art. 23.
La Chambre syndicale peut, suivant la gravité des cas, soit
d'office, soit sur Vinitiative du syndic on d'un de ses membres,
soit sur une plainte, Dblimer lex membres de la compagnie, les
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censurer, lenr inferdive 'entrée de la Bourse pendant uuwe durée
qui me peut excéder un mois, ef provogquer leur suspension ou
leur destitution. -

La suspension est prononede par arrété du ministre des finances.
Blle ne peut excéder denx mois. Ta rdypeation est prononcde par
déeret, Ces deux peines peuvent étre prononcées d'office, apris,
toutefois, que la Chambrs syndicale a ¢été appelée a cmettre son avis.

Art. 24.

Avcune peine disciplinaive ne peut ftre prononede ou  pro-
voquée par la Chambre syndicale qu'a la majorité absolue des
membres presents, of qu'aprés gue l'agent de change inculpé a
¢té entendn ou diment convogué,

Art. 25.
Dans Ie ecas oit un membre de la Chambre syndicale se

trouve directement nléressé dans une alfaire souiise a la Chambre,
il deoit 'abstenir de sidger.

Art. 26.

Il est institué, dans les compagnies ayant une Chambre
syndicale, une eaisse commune administrée par la Chambre, ob
dont le mode de gestion est déterminé par les réglements pavii-
culiers mentionnes & article 82 L A cette caisse sont verscs les
prélévements sur les courtages, confributions diverses, fonds de
réserve ou dépots de garvantie prévus, soit-par le présent regle-
ment, soit par les réglsments particuliers,

:‘ki't. 27.

Le syndic est chargé de Dexdention des délibérations de la
Chambre syndicale et de la compagnie.

I1 représente la compagnie en justice ef dans les actes de la
vie civile,

11 ne pent ester en justice, soit en demandant, soit en défendant,
gquen verfu de V'autorisation de la Chambre syndicale.

Il peut toujours, sams antorisation préalable, faire tous actes
conservatoires ot interruptifs de prescription. Il peut de mime,
sans autorisation, interjeter appel de tout jugement et se pourvoir
en eassation. Mais il we peut swivre sur son appel, ni suivre sur
le pourvoi, qu'en vertn d'une nouvells autorisation.

) Zie navolgend heursreglement artt. 1--16.
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Azrt. 98,

En cas d'absence ou d'empéchement, le syndic est remplacé
dang ses diverses attributions par un adjoint!, dans l'ordre des

nominations de la derniére élection,
Art. 29.

Los Chambres syndicales peuvent déléguer & un ou plusieurs
de lemrs membres désignés sous le nom d’adjoints de service
certaines attributions d’ordee et de police intérieure déterminées
par les viglements prévus i Varticls 82 2,

Ues adjoints peuvent en outre étre appelés & exercer, an lieu
et place du syndic, les attributions spéciales déterminées aux
articles 53 ef 67 du présent décrat.

Art. 30.

Les digpositions du présent chapitre sont applicables aux Chambres
syndicales mixtes prévues par le décret du 5 janvier 1867, sous
cotte réserve que les atiributions conférées au ministre des finances
par les articles 17 et 28 sont exercées par le ministre du commerce
st de Tindusirie.

CHAPITRE V.,

Des assemblées génerales.

Art. 31,

Tes agents de change se réunissent, chagne annde, en assemblée
générale pour élection des membres de la Chambre syndicale.

En dohors de eette séance annuelle ot des eas privus, soit par
Is présent réglement, soit par les réglements mentionnds i larticle 82 %,
ils ne peuvent se réunir en assemblée générale que sur l'ordre du
ministre, on en vertu d'une décision de la Chambre syndicale.

La Chambre syndicale ne pent se refuser & convoquer l'agscm-
blée ginérale, lorsque cette convocation a fait l'objet d’une
demande derite st motivée de la wmoitié plug wn des membres de
la compagnie.

Yy Adjoints au syndic, in fegenstelling et adjoints de service:
zip de organisatie van het parquet. Hoofdstuk IIL afd. V.

2y Zie navolgend bhenrsregloment art. 17.

%) Ter zelfder plaatse art. 18.
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Art. 82.

L’assemblée générale est constituée lorsque la meitié plus un
des membres de la compagnie sont présents.

Elle est présidée par le syndic.

Art. 33.

La Chambre syndicale tient un registre particulier des délibéra-
tions de l'assemblée générale. Les noms des membres présents sont
ingerits en tote de chaque procos-varbal, qui est signé par le prési-
dent ef par les membres de la Chambre syndicale qui ont assisté
a la sdance.

CHAPITRE VI,

Dea auxiliaires des agents de change.
Art. 34,

Tout agent de change peut constituer, pour les actes autres
gue la négociation, la signature des bordercaux et les certifications
prévaes i larticle 76, des fondés de pouvoir em vertn de proeu-
rations «qui sont soumises, sl y a une Chambre syndicale, &
I'approbation de cette Chambre, et dont une expédition est, dans
tous les cas, déposée au tribunal de commerce et allichde dans
les bureaux de l'agent de change.

Tous les écrits émanéy de lagent de change doivent dtre
reyétus, a défaut de sa propre signature, de la signatnre de ses
foudés de pouvoir, précédée de la mention qu'ils agissent en vertu
de leur precurationm.

Art. 35.

Les agents de change prés les Bourses pourvies d'un parquet
peuvent avoir, sous le nom de commis principaux, des manda-
taires spéciaux chargés de prendre part aux négociations dans la
limite déterminée par lewr mandat, an nom ct sous la responsa-
biiité de leurs mandants.

Toute négociation pour leur propre compte est interdite & ces
mandataires. -

Lo nombre des commis principanx gue chaque agent de change
peut adjoindre est déterminé, pour les divers parquets, par les
réglements prévus & 1'article 821,

1) Zie navolgend beursreglement artt, 19—24, welke bepalingen
nen uitgebreider terrein reglementeeren, dan hun opgedragen wordl;
art. 82 van het decreet dekt deze handelwijze evenmin.
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Art. 38.

Les commis principaux sont soumis o 'action diseiplinairs de
la Chambre syndicale, qui statue suwr leur admission, et gui peut
prononcer d'office leur suspengion ou leur révogation.

Art. 87,

Il est interdit aux agents de change et aux commis prineipanx
de vendre ou de céder les fonetions de commis prineipal moyennant
uin prix on une redevance quelcongue.

TITRE I1.

Des négociations L.

CHAPITRE TI.

Dispositions générales.

Art. 38.

Les ndgociations sont effectudes par les agents de change moyen-
nant un courtage dont le tanx est détermind, pour chaque place,
par la Chambre syndicale ou, 8'il n’y a pag de Chambre syndi-
cale, par le tribunal de commerce, dans les limites d'un tarif 2
maximum fixé, sur la proposition de la Chambre syndicale et aprés
avis de la chambre ei du tribunal de commerce, par un décret
rendu dans la forme des réglemenls dadministration publique et
contresigné, suivant la distinelion spdcifide i Darticle 2, par le
ministre des finances on par le ministre don commeree ot de
lindustrie.

Le taux de courtage ainsi déterminéd est obligatoire pour les
agents de change. Jusqu'd ce que les droits de conrtage aient étd,
il y a lien, fixés conformément A ces dispositions, les droits
actnels continueront & &tre pergus.

Art. 39,

Les agents de change ne peuvent former entre eux ancune
association particuliere pour les opdrations de lemr ministére,

'} Over het algemeen blift de verdere inhoud van het decreet
onbehandeld, daar dit in hoofdzaak op de beurstransactics be-
trekking heeff. Men lette evenwel nog op de onderstreepte p]nmqvn
die op dezen regel een uitzondering vormen.

% Zie de reorganisatie van 1898, IV,
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Art. 40,

Les agents de change doivent garder le seeret le plus invio-
lable aux personmes qui les chargent de négociations, & moing que
les parties ne’ consentent a étre mowmées on que la nature de
Topdration ne lexige, eof sans préjudice du droit dinvestigation
qui appartient & la Chambre syndicale aux termes de l'article 22
et qu'elle n'exerce ells-méme que sous le sceau du secret pro-
foessionnel.

Art. 41,

Toute opération conclue par un agent de change est portée,
an moment ol elle pst faite, sur un carnet dont le modéle est
déterminé par les Chambres syndicales, et qui est indépendant
du registre prévu a Darticle 84 du Code de commerce.

11 en est de méme en ce qui concerne les négociations concliues
par les commis principany dans les conditions détermindes &
Farticle 35.

Art. 42,

Les agents de change sont tenns de déliyrer un rocu des fonds
ou des valenrs qui lenr sont remis.

CHAPITRE II.

Dc la négociation des eifets publics et autres suscep-
tibles d’étre cotés .

ARCTION 1. — Regles communcs awz mavehés wu complant
et awn marchés d terme.

Art. 43,

Lorsqu'une Bourse a eté institude, les agents de changs se
réunissent & cette Bourss, pour y procéder entre emx aux négo-
ciations, aux heures détermindes par I'auntorité municipale aprés
avis de la Chambre syndicale, ou, 8'il n'y a pas de Chambre gyn-
dicals, aprés avig du tribunal de ecommerece.

Les prix offerts et demandés sonf, pour lss négociations an
comptant, préalablement inscrils sur un registre spécial. Les
reglements prévms a larticle 82 peuvent appliquer les mimes

1) Ben opschrift, in overcenstemming met de redactie van art. 76
(pde de Commeree gekozeu,
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rigles aux négociations & terme!. Les prix offerts ot demandés
gsont dans tous les cas, dans les Bourses pourvues d'un parquet
annoncés 4 hante voix.

Les mémes rigles doivent- étre suivies pour l'exdeution par voie
d'application des ordres en scns contraire recus par le méme
agent de change, L'agent de change, avant de réaliser 'appli-
cation, fait constater par un des membres de la Chambre syndi-
gale Dabsence de demandes ou d'offres plus favorables,

Art. 44.

Les dispositions de larticle précédent ne sont pas applica-
bles aux marchég au premier cours, an dernier cours ou au cours
moyen.

Art, 45.

La Chambre syndicale ou, lorsqu’il n'y a pas de Chambre
syndicale, le tribunal de commerce peut toujours autoriser ou
ordonner Usmploi, pour des valeurs déterminées, de la procédure
spéeciale indiquée au paragraphe 8 de article 70.

Art. 46.

Les négociations ne portent gue sur des quantités, sans ancune
spécification, par voie d'indication de nmuméros om antrement, des
titres négociés.

Art 47,

Les agents de change ne se livrent entre eux que des valeurs
an porteur, sauf en ce qui concerne les valeurs gui ne peuvent,
d'aprés la loi ou d’apris les statuts de l'établissement émetteur,
affecter d’autre forme que la forme nominative ot les autres
valenrs (ui seraient spécialement déterminées par les roglements
prévas & article 82.

Art, 48,

‘agent de change qui anrait livré un titre irrégulier, amorti,
frappé d'opposition entre ses maing ou fignvant an Bulletin officiel
ides  Oppositions, est tenu, indépendamment de toms demmages et
intéréte, #°il v a lien, de liveer un auwtre titre dans les trois jours
an plug tard a partir de la réelamation.

) Wat echier niet geschisdde,
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Art. 49,

Les agents de change peuvent faire cffectuer en leur nom,
sous la dénomination de transfert d'ordre, des transferts provi-
saires. Ces transferts ne conservent leur caractére provizoire que
pendant un délai de dix jours, & Iexpiration duquel ilg sont
considérés comme définitivement opérés au mnom de lagent de
change.

Si, avant Uexpiration de ce délai, U'agent de change achetenr a
notifiec a Vétablissement cmetteur par acte extrajudiciaire le nom
de son domneur d'ordre, le transfert effectué au nom de cet agent
de change sera considéré, A partir du moment ol le transfert
aura ¢té réalis¢ au nom du donnenr d'ordre ainsi désigné, comme
n'ayant jamais oté opéra,

Les transferts d’ordre peuvent étre effectués méme aun profit des
agenfs de change porteurs de la procuration du vendeur.

Art. 50.

Le point de départ de la jouissance pour l'acheteur des valenrs
négocides est déterming, suivant le eas, par les réglements prévus
a larticle 82!, sous la réserve des dispositions arrétdes par le
ministre des finances sn ce (ui touche la négociation des rentes
sur I'Etat et autrves valeurs du Trdsor.

Arf, Bl

Les réglements prévus a Particle 82 % déterminent 'dpogue i
partir de laquelle, avant chaque tirage, les valours amortiszables
par voie de tirage au sort me sont, sauf comvention contrairo
formellement exprimée, négoeides que livrables aprés tirage.

En ce qui concerne les valeurs dont la possession vient a com-
porter, soit un avantage particulier, tel qu'un droit privilégié de
souseription, soit une charge déterminde, telle qu'un appel de
versement, les mémes régloments déterminent les époques & partir
desquelles les négociations ne peuvent plus porter, sanf convention
contraire fermellement exprimée, yue sur des valeurs ayaut bénd-
ficié de cet avantage ou ayant satisfait a cette charge.

Ces réglements déterminent de méme les époques i partir des-
quelles, en cas de conversion, les négociations ne penvent plus
porter, sauf convention contraire formellement exprimée, que sur
les nouveaux titres.

Ly Zie bhenrsreglement, art. 29,

%) Tor zelfder plaatse, art, 45.

[
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Art. 52.

Les délais de livraison, d’acceptation et de payement, soit en
ce qui concerne lss rapports des agents de change entre eux,
soit en ce qui concerns les rapporis enfre leg agents de change
et leurs donneurs d'ordres, sont déterminés par les réglements
prévus i larticle 821

Art, 58,

A défant, soit d'acceptation ou de payement par 'agent de
change achetenr, soit de livraison par I'agent de change vendeur,
la revente ou l'achat des valeurs négociées peuvent étre, & la
requite de 1'agent de change avec lequel la négociation a été faite,
offectués par lintermédiaire du syndic on d'un adjoint de service,
aux risques et périls de 'agent de change en défaul.

Leg formalités ot les délais de la revente ou de 1'achat d’office,
qui peuvent &tre exéeutés suivant conventions partienlidres, sont
déterminés par les réglements prévus & larticle 82 2

Art. 54.

Sanf convention contraire, 'agent de change qui effectue nme
négociation répond envers gon donneur d'ordre de T'exécution de
cette négociation par l'agent de change avec lequel elle a étlé
effectude.

Art. 55 4.

Si, en dehors de toute contestation sur ls fond du droit, la
livraison on le payement n'est pas effectné par l'agent de change
dans les délais véglementaires, le dommeur d'ordre peut, apres
T'avoir mis ¢n demeure par acte extrajudiciaire, notifier en la
méme forme, dans le délai de vingt-quatre heures, cette mise en
demenre & la Chambre syndicale.

Au regn de cette notification, la chambre syndicale prend, A
I'égard de 1'agent de change, los mesures propres a assurer 'exd-
cution du marché. Elle 'exécute elle-mime au besoin, an micux
des intéréts du domneur d’ordre et pour le compte et anx risques
et périls de Pagent de change en défaut. Elle ne peut 87y refuser
gquen dénongant la situation, dans le délai de guinze jours, au
président du tribunal de commerce.

1) Zie beursreglement, art., 40.

%y Ter zelfder plaatse, art. 36.

%) Ingrijpend gewijzigd; zie nader: reorganisatie van 1898, II,
(bijlagen pag. 61, 62).
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Art. 56 L,

Lorsque la Chambre syndicals a congtaté gu'un agent de change
cesse dexécuter les mavchés qmi le lient & ses confréres, ces
marchés somt liquidés dans les conditions détermindes par les
réglements prévag a Particle 82, en prenmani pour base le cours
moyen du jour de cette constatation. Les créances que cobfe liqui-
dation peut faire ressortir en faveur de l'agent de change défail-
lant ne sont exigibles yuw'd Véchéanee primitive de chacone des
opérations liquidces.

Les donnenrs d’ordres sont mis par 'administratenr provisoire
ds la charge en demeurc d'opter sans délai entre laliguidation de
leur marché dans les conditions ci-dessus spécifices et le maintien
de leur position chez 'agent de change défaillant.

3

i b7,

Les négociations faites par les Chambres syndicales efi les
transferts effoctués en leur nom sont soumis anx dispesitions du
présent réglament.

SECTION 11, — Reégles spéciales aux marchés aw compiont.

Art, 58.

L’agent de change est en droit d'exiger que le demneur d’ordre
lui remette, avant toute négociation, les effets & négocier om les
fonds destings & acquitter le montant de la négociation.

Art. 59.

Dang le cag of, apris avertissement par lettre recommandée,
lo dennenr d’ordre n'a pas, dans le délal de trois jours a partir
de lenvoi de cette leftre, remis, soit les valeurs accompagnées,
il y a lion, d'une déelaration de transfert, soit les fonds destinés
A acquitter lo montans de la négoeiation, et accompagnés, le cas
échéant, de son acceptation, 'agent de change a le droibt de pro-
céder sang autre mise en demeure, aux risques et périls du
donneur d’ordre, & Uachat de valeurs semblables ou & la vente des
valenrs acquiszes.

1) Tngrijpend gewijzigd; zie nader: roorganisatie van 1898, II,
(bijlagen pag. 62).
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SECTION T, — Regles spéciales aux marchés d ferme.

Art. 60,

Les négociations a terme se font pour les échéances et pour leg
quotités déterminées par les réglements privas a Uarticle 82 1,

Art. 61.

L’agent de change .est en droit d'exiger, avant d'accepter un
ordre, ot sauf & faire compte & Péchéance, la remise d'une con-
verture.

Lorsque cefte couverture consiste en valenrs, l'agent de change
a le droit de los aliéner et de s'en appliquer le prix, faute de
livraison on de payement & l'échéance par le donneur d'ordre.

Art. 62.

Lorsque le domneur d’ordre s’est réservé la faculté d’abandan-
ner le march¢ moyennant ume prime, la couverture exigée ne
peut étre supérienre an montant de la prime, sauf & I'agent de
change & exiger qu'il lui soit remis le jour de la réponse of
dans un délai déterminé avant U'heure fixée, comme il est dif 2
l'article 64, un supplément de couverture, Faute par le donneur
d’ordre de safisfaire 3 cette demande, I'agent de change est en
droit de liquider T'opération & Vexpiration du délai imparti au
donneur d'ordre.

Art. 63.

L'acheteur a toujours la faculté de se faire livrer par anti-
cipation, au moyen de l'escompte, les valeurs ndgoeiées, soit gu'il
ait traité ferme, soit quil ait traité & prime. Les escomptes
donnent lieu & une liquidation anticipée dont les conditions sont
fixdes par les réglements prévuy & larticle 82 2

Dans anecun eas, celui qui a bénéficié d'un avantage yneleongue
pour cffectuer une livraison en report ne peut user de la faculié
d’escompte.

Art, 64.

Les réglements prévas & larticle 82 % fixent les jours et les
1) Zie beursreglement, artt. 48 en 51.
%) Aldaar, art. 53.
%) Aldaar, art. 50,
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henres auxquels les déclarations de consolidation cu d’abandon
des marchés & prime doivent intervenir.

Du moment ot le marehé est consilidé, la convention est, sous
réserve des digpositions prévues a l'article 62, soumise a foutes
les régles des négociations fermes.

Art. 65.

A chacune des échéances fixées comme il est dit a article 60,
il est procéde, dans les delals déterminés par les réglements
prévas & larticle 821, & la liquidation genérale des opdrations
engagées pour cefte échéance.

Art. G6.

Toutes les opérations engagées chez chaque agent de change
par un meéme dommeur d'erdre sout compensées en deniers el en
fitres de meéme nature.

Les opérations engagdes chez plusieurs agents da change par
un ou plugienrs donneurs d'ordres peuvent de méme &tre ¢ompen-
sées, s1 les diverses parties intéressées y consentent,

Art. 67.

Les compensations sont établies d'aprés un cours uniforme
déterming par le syndic ou un adjoint de service, d’apros les cours
cotés le premier jour de la liquidation des différentes valeurs.

Le cours ainsi lixé est également celui sur lequel 'effectuent
les veports.

11 est immédiatement affiché i la Bourse.

Art. 68.

Toutes les opérations cntre agents de change sont soumises
4 mme liguidation centrale effectuée par les soins de la Chambre
syndicale.

Par Deffet de cette liguidation, toutes les opérations cntre agents
de change sont compensées, de fagon & faire ressortir le solde en
deniers ou en titres & la charge ou au profit de chacun d'eux; les
différents soldes débiteurs on erdditenrs sont réglés par 1inter-
médiaire de la Chambre syndicale.

Art. 69.

Lorsque le donneur d'ordre n'a point, le premier jour de la
liquidation des diverses valeurs et avant la Bourse, remis a

1 Zie heursreglement, art. 63.
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Iagent de change, suivant les cas, les titres accompagnds, 8'il v a
lieu, de la déclaration de transfert, ou les fonds accompagnés, le
cas déchéant, de son acceptation, l'agent de change pout exercer,
sans quil soit besoin d'une mise en demeure préalable, eb A
I'égard de toutes les opérations engagéss par le domneur d'orde
on défaut, les droits spéciliés & l'article 59.

Les droits de l'agent de change sont les mémes & "égard du
donnenr d’ordre dont les opérations ont &ié reportées en fout on
en parfie, 8'il ne remplit ses obligations avant la fin de la liqui-
dation,

SECTION 1v. — Dispositions relatives auwx négociations judiciaires ow
forcées et @ la négociation de valewrs apparterant ¢ des mvinewrs
ow & des interdils.

Art. 70.

Lorsgqu'an agent de change est commis par justice & leffet de
négoecier des valeurs, il doit faire apposer, vingt-quatre heures
au moing avant la négociation, wne affiche signée de Ini dans
I'intérienr de la Bourse, dans ses Dbureaux ou dans tout autre
endroit désigné par le juge.

Cette affiche indigue la nature des valeurs & négocier, leurs
quantités, la décision en vertu de laquelle la mégociation est
effectués, le nom de l'agent de changs chargé de la négociation
et les jours auxquels cette négociation aura Heu.

Pour les valeurs qui ne figurent pas & la partie officielle de Ia
cote, des enchéres sont ouvertes et recues avec la faculté de
surenchére pendant les délais ef sous les conditions détermindes
par la Chambre syndicale, om, #’il n'y a pas ds Chambre syndi-
cale, par le tribunal de commerce.

La Chambre syndicale ou, 'il n'y a pas de Chambre syndicale,
le tribunal de commerce peub toujours décider que cette proecd-
dure sera appliquée méme & des valeurs figurant & la partie offi-
cielle de la cote.

Ktte 7L

Les formalités prescrites par les deux premiers paragraphes
de l'article précédent s’appliquent:

1" A la négociation des valeurs réalisdes en vertu de 'article 93
dn Code de commerce, aprés que l'agent de change s'est fait jus-
tilier de I'accomplisscment des formalités prévues par cet arbicle;

2> A la négociation des valenrs réalisées pour défaunt de ver-
sement des termes appelés, & moins que les statuts de I'établis-
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sement qui exige la réalisation ne contiennent, sur ce point, des
dispositions particulieres.

La Chambre syndicale ou, 8'il n'y a pas de Chambre syndicale,
le tribunal de commerce peut touwjours, pour ces diverses négo-
ciations, antoriser ou ordomner 1'emploi de la procédure spéciale
indiquée au paragraphe 3 de l'article précédent.

Art. V2.

Avant de procéder & la négociation de valeurs appartenant
a des minenrs oun & des interdits, 'agent de change doit s'assurer
que la négociation a été autorisée dans les conditions déterminées
par la loi du 27 février 1880.

Art. 73.

Dans les divers cas prévus aux articles 60 & 72, le bordercan
de l'agent de change constitue le procés-verbal de la vente. Il
contient la spécification des titres vendus.

CHAPITRE III,

Des négociations d’effets commercgables ot de
valsurs métalligues L,

Art. 74,

Les hordereaux auxquels domment lieu les négociations de
lottres de change ou de billets constatent la quantité, la nature,
Déchéance et le prix des effets,

Art. 75.
Les mémes régies s'appliquent & la négociation, par les agents
de change, des matiéres métalliques.
TITRE 111.
Pes certifications et légalisations.
Art. 76.

Les agents de change délivrent les certifications exigées pour
le transfert des inseriptions an grand-livre de la defte publique,
dans les conditions prévues par l'arrdté des consuls dn 27 prairial

1) Door de agents de change niet meer afgesloten. Zie Hoofd-
stuk TTI, Afd. II: Werkkring der agents de ehange.
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an X, Tordennance royale du 14 avril 1819, et les décrets des
12 juillet 1883 ot 10 juin 1884.

Tls délivrent toutes autres certifications prévues par des dispo-
sitions de lois ou de réglements d'administration publigue.

Ils peuvent délivrer toutes les certifications et légalisations autres
que celles détermindes ci-dessus que comporteraient, d’aprés les
statuts des ctablissements que les ont émises, les apérations diver-
ses relatives aux valeurs mobilidres.

Le tarif applicable aux certifications ¢émanées d’agents de change
qui n'ent pas participé A la négoviation est déterming dans los
mémes conditions que le taux de courbage mentionné i Particle 38,

TITRE 1V.
e Ia cote des comrs,
Arl, 77.

Les cours successivement détermings par les pmeégociations au
comptant sont, an fur et & mesure qu'ils se produisent, inscrits
sur un regisbre spécial. Les réglements prévus a Uarticle 82 peu-
veut prescrive le méme procédé pour les négociations & terme L.

Dans tous les cas, les agents do change se réunissent i lissue
de la Bourse peur vérifier et arréter la cote des cours pour les
valeurs, le change et les matidres métalliques,

Ark. 78,

Aunssitot que le bulletin de la cote a ¢4¢ arrété dans les con-
ditions fixées au deuxicme paragraphe de l'article précédent, il
est signé par le syndic, affichd dans lintérieur de la Bourse et
publié par les soins de la Chambre syndicale.

Une copis de ce bulletin est adressée nmmeédiatement au preéfet,
ainsi quwan ministre des finances ou an ministre du comumerce of
de Dindustrie, suivant la distinetion spécifiée i D'article 2.

Art, 79.

Le bulletin de la cote indigue au moins Ie premier ct le
dernier cours, ainsi que le plus haut et le plus bas des cours
auxquels des marchés ont été conclus.

I mentionne, en outre, les autres indications propres a inté-
resser le public, et fait connaitre, en particulier, les valeurs qui

1) Hetgeen nist geschiedde.
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ne sont livrables que nominatives et les époques de jouissance
déterminées comme Il est dit a Darticle 50.

Il peut également mentionner le cours moyen des effets cotés
an comptanf. Ce cours moyen est établi en prenant la moyenne
entre le cours le plus haunt ef le eours le plus bas.

Art. 80.

Dans les Bourses pourvues d'un parquet, le bulletin de Ia
cobe comporte mne partie permanente dite ,officielle”, comprenant
les valeurs qui ont été préalablement reconnues par la Chambre
syndicale donmer liew ou pouvoir donner lien sur la place 4 un
nombre suffisant de transactions. Les fonds d'Btat francais y sont
portés de droit.

Les valeurs mon comprises dauns cette partie officielle figurent
i la seconde partie du bulletin de la cote. Les réglements prévus
a 'article 82 décident si ces deux parties seront publiées séparé-
ment ow donneront lien & uwne publication unique.

TITRE V.
Dispositions particuliéres.
Art. 81.

Il n'est pas dérogd aux réglements actuels en c¢e qui concerne
les valeurs étrangéres.

Art. 82,

11 est statud par des réglements parvticuliers délibérés par les
compagnies d’agents de change, homolognés, suivant les cas, par
le ministre des finances ou par le ministre du commercs ¢t de
Vindustrie !, et publiés au Jowrnal officiel, sur les points spécifies
anx articles 26, 29, 31, 35, 43, 47, 50, 51, 52, 53, 56, 60, 63, 64,
65, 77 ot 80, ainsi que sur les conditions d'exécution des marchés
non réglées par le présent décret.

Art., 83.

Toutes dispositions contraires an présent déeret sont et demenrent

abrogées.

1) Al naar mate het compagnies d'agents de change geldt aan
gene beurs wel of niet van een parquet voerzien. Zis art. 2 van
het, decreet.
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TITRE X

Organisation de la Compagnie.

CHATITRE 1

Caisse commune .

AnE s

La Caisse commune comprend:

Te Un fonds commun alimenté par les recettes ei-aprés détailldes:

Premiérement, Une partie des courtages acquis par chaque
Agent de change sur les négociations dont il est charge;

Deumicmement. Tie prix des carnets & l'usage des Agents de
change et des commis principaux ;

Troisicmement. Los produits ¢ventuels, tels gue droits de
rachats et de reventes d’office, taxes de réception, certifications
de cours, ste., ete.;

Les tarifs des prélévements divers énumeérds ci-dessus somt
déterminés par les délibérations de Ia Compagnie;

Quatriémement. Lo produit des valeurs mobilidres et immo-
biliéres appartenant & la Compagnic;

Cinguitmement. Le produit des courtages du service des
Trésorerics générales.

20 Un fonds spécial de garantie pour parer aux responsabilités
pouvant incomber & la Chambre syndicale, du chef des opérations
d'achat et de vente de Rentes [rancaises et autres valeurs du
Trésor, qui ge font par V'entremise dos Trésoriers-payeurs généraux,
et qui sont comcentrées i la Chambre syndicale et effectudes par
ges soing,

Dans le cas oil ce fonds de réserve viendrait a étre entame, il

1) Zie arl. 26 van let decreet van 1890.
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serait complété le plus tat possible suivant le mode fixé par déli-
bération de la Compagnie,

30 Tn fonds de réserve au compte de chague Agent de change.
(I/importanee de ce fonds est fixée par la Compagnie réunie en
Assemblée générale),

Art. 2.

Tes hénéfices de la Caisse commune sont répartis entre tous
les Agents de change dans la méme proportion.

Arh. D

Tes recettes de la Caisse commune sont encaissées contre des
recus sienés par le Syndie.

Les dépenses sont payées sur ses ordommancements.

Il peut anssi, mais avec D'anforisation de la Chawbre syndicale,
acquérir et aliéner toutes valemrs wmobilibres, consentir toutes
trangactions, tous compromis ou désistements, toutes mainlevées
et radiations, méme a titre gratuit.

1l peut cgalement, mais avec l'autorisation de la Compagnie
yéunie en assemblée générale, contracter lous smprunts, acquérir
toug immeubleg, les vendre, échanger ou hypothéquer.

Il peut enfin constitner des mandataires pour un on plusienrs
objets déterminés, et par des mandats spéciaux.

Art, 4.

La Chambre syndicale peut toujours mettre & la disposition
d'mn Agent de change sa part de la rdserve pour un délai qui ne
peut excéder six mois.

Art. 3.

Lorsque la Chambre syndicale ou la majorité de la Compaguie
propose de disposer de tout ou partie du fonds commun, cette
proposition, pour étre convertie en résolution de la Compagnie et
devenir par li obligateire pour chacun de ses membres, doif
obtenir en assemblée ¢ nérals les suffrages, recueillis au gorutin
secret, des deux tiers des membres présents a la séance.

Art. 6.

Par exception, la Chambre syndicale peut, lorsqu'elle le juge
comvenable, ¢t sans en référer préalablement i la Compagnie, faire
faire par la Caisse commune, aux Agents de change qui en font
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la demande: 1° une avance de fonds égale & I'importance de la
portion du cautionnement sur laquelle il aura été conféré 3 la
Compagnie, soit le privilége de baillour de fonds, soit un transport
en garantie; — 2° une avance de 100,000 fr. & valoir sur le
prix de la charge.

Lesdites avances ne peuvent étre faitos {((ue pour six mois.

Axt. 7.

L'Agent de change qui se trouve dans la situation prévae par
l'art. 56 du déeret du 7 octobre 1890 cesse, par ce fait, d’avoir
droit aux répartitions de la Caisse commune 3 pariir do jour
spécific an méme article, Son compte est réglé ef arrété; il ne
voncourt plus, dés lors, aux dispositions qui sont faites sur le
fonds commun.

Toutes les fois qu'il se produit une mutation de titulaire ou de
bailleurs de fonds, 1a Chambre syndicale fait I'évaluation du fonds
de réserve ot de la part des bénsfices réalises.

Art, 9,

Le montant de cette évaluation et remboursé par le nouveau
titulaive & FAgent de change démissionnaire ou 8 ses ayants-droit,
qui me comservent aucun intérét dans 'actif de 1a Caisse commune,

Si P'Agent de change démissionmaire a cosss ses fonctions of
reen sa part de la réserve, le nouveau titulaire effoetue son vor-
sement dans la caisse de la Compagnie.

Ce versement ne pent, en auneun cas, ¢hre Inférienr au montant
du fonds de réserve tel qu'il est déterming conformément au der-
nier paragraphe de Iart. Ler,

Art. 10,

Dans le cas oi, par suite d'une disposition de la Compagnie,
le compte de réserve serait réduit i une somms inférieure i celle
fixée, il sera reconstitué, dans le plus bref délai possible, par
les voies et moyens arrétés par la Compagnie réunie en assemblée
génerale.

Art, 11,

IL est institué prés la Caisse sommune une commisgsion de sur-
veillance dite: Commission de comptabilite,
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Axt. 12,

Elle est présidée par un adjoint au Syndic, et composée de trois
Agents de change (ui sont nommés par I’Assemblés générale, au
serutin de liste, pour un an, en dehors du Syndic et des Adjoints;
I'an d'entre eux doit éfre rencuvelé chaque annde.

Art. 13.

Cotte commission doit veiller a la stricte observation des statuts
de la (aisse commune.

Elle est chargée, en outre de la vérvification des éerifurss, dela
caisse et du portefeuills,

Art. 14.

Hlle se réunit ausei souvent gu'elle ls juge ndécessaire, of au
moins une feis chaque mois.

Elle a le dvoit de déléguer un ou plusgieurs de ses membres
pour faire telles vérilications qu'elle juge opportunes,

Toug les livres de comptabilité, ainsi que toutes les pidees de
caisge sont mis a4 sa disposition.

Elle consigne, dans un proces-verbal, le résultat de ses vérifi-
cations et y joint ses observations.

Art., 15,

Au 10 novembre de chaque année, le Syndic vérifie les cncaissos
et fait dresser un état de toutes les valeurs, tant actives que
passives, de la Caisse commune.

Il est établi un compte de la gestion de la Caisse commuue,
depuis le 10 novembre précédent, faizant ressortir les valeurs en
calsse ef en portefenille ef le détail des opérations faites pemdant
DPannée éconlée.

Ues comptes sont annexés 4 un rapport que la Commission de
comptabilité est chargée de présenter a la Compagnie dans son
assemblée génédrale du meis de décembre, an sujefl de I'admini-
stration de la Caigse commune pendant 'annde écounlée.

Art. 16,

Lia surveillanee de la Caisse commune étant attribuée i une
commission gpéciale, tout droit de vérification et de comtrdle indi=
viduel est interdit aux membres de la Compagnie.
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CHAPITRE II.
Adjoints de service .
Art. 17.

La Chambre syndicale délegne changue meis sous le nom d’ad-
joints de service, trois adjoints an Syndic qui doivent veiller a
T'obgervation des réglaments ot au maintien de lordre dans la
Compagnie; toutes les difficnltés entre Agents de change qui
anraient besoin d'une prompte solution peuvent leur étre soumises.

Tls sont chargés de présider & la rédaction et a la vérification
de la Cote des cours des valeurs, de faire le service des T'résoreries
oénérales, d'opérer les reventes et rachats officiels, eb de fixer les
cours de compensation.

Un quatriéme adjoint préside la Commission de comptabilité.

CHAPITRE III.

Assemblées générales,
Art. 18 2

En dehors de 1’Assemblée géncrale de fin d'année ef des Assem-
blées véunies dans les cas prévas par Vart 31 du décret du 7
octobre 1890 la Compagnie est convoqués :

19, Pour Dinstallation d’un nouvel Agent de changs;

99, Pour délibérer sur les modifications & apporter aux régle-
mants ;

37, Toutes les fois que la Chambre syndicale aura & la con-
sulter, soit sur des questiong graves pouvant 'intéresser, soit pour
go conformer i des prescriptions de ses roglements. ok

CHAFPITRE IV,
Auxiliaires des Agents de change.

Art. 19,

I’Agent de change qui constitue un ou plusieurs fondés de
pouvoirs chargés d'agir, soit eollecfivement, soit séparément, doit

Iy Zie art. 29 van het decreet van 1890,
?) Zie art. 31 van het decreet van 1890,
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déposer & la Chambre syndicale mne expédition de la proemration
portant en marge la signature du ou des fondés de pouveirs, 11
doit, en outre, adresser a tous les Agents de Change une ecircu-
laire leur faisant connaitre la procuration dennée et la signaturs
du ou des fondés de pouvoirs.
Art.. 20 1,
les Agents de change sont antorisés & s’adjoindre des commis
principaux dont le nombre ne peut étre supérieur a sis.
Art. 21.
F3 S = o s e o & ol e 2
Nul ne peut &tre commis principal 8'il n'est Frangais, &'il n'a
25 ans accomplis, s'il ne jouil de ses droit civils et politiques,
of @il n's satisfait aux obligations de la loi sur le recrutement.
Art. 22.

La liste des commis principanx est affichée dang lintérieur de
la Bourse et dans le cabinet de la Compagnie.

Art. 28,

Les commis principaux tiennent un carnet dont le déponillement
se fait chague jour, aprés la cloture des opérations, dans les
bureaux et sur les livres de 1’Agent de change.

Arg, 24,

Les nominations, suspensions et révoeations de fondés de pou-

voirs ot de commis principaux dolvent ifre portées & la connais-
gance de la Compagnie.

TITRE II.

Négociations, Livenisons et Paiements.

CHAFITRE Isr.
Dispositions générales.
Art. 255,

Toutes valeurs autres que cellos cssentiellement nominatives se
négaocient, entre Agents de change, en titres au porteur, & 'excep-
tion des Rentes francaises.

1) Zie art, 35 van het decreet van 1890.

2) De artt. 25—72 blijven onbehandeld, wijl zij uitsluitend op
de beurstransacties betrekking hebben. Men lette echter op art. 73.
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Art. 26,
Le domneur d'ordre a toujours le droit d’exiger un horderean.

Art. 2T

Au point de vme de Détat matériel des titres, toute récla-
mation entre Agents de change, relative & une livraison résultant
de négociations au comptant, doit étre faite le jour méme.

Pour les livraisons en liquidation, la réclamation peut étre faite
pendant toute la jouwrnée du lendemain. '

Art. 28,
Les Agents de change peuvent refuser les livraizoms partielles,

sauf pour les valeurs qui se trouvent dans mun des cas préyus i
Uarticle 51 du déeret dn 7 octobre 1890,

Art. 291,

Pour les valenrs qui se négocient seulement au comptant, le
détachement du coupon en bourse s'effectne ls jour de sa mise en
paiement.

Pour les valeurs qui se négocient & terme, log fonds d'Btat
frangais exceptés, lorsque I'échéance du coupon coincide, soit avee
le jour de la répomse des primes, soit avec l'un dos jours de la
lignidation, le détachement alieu le dernier jour de cette lignidation.

Il s'effectue, an contraire le jomr de 1'échéance, lorsqus la mise
en palement commence entre deux liquidations.

i Art. 30.

A chaque détachement de coupon des effets pour lesquels le
change eost variable, la Chambre syndicale fixe le prix auquel leg
coupons doivent 6Otre caleulés, en prenant pour base la cours
moyen du change pendant les huit jours de bourse qui ont
précédé 1'dchéance.

Cette fixation une fois arrétée, un avis gigné par le Syndic et
indiquant le prix ainsi fixé est affiché dans le cabinet de la
Compagnie et dans I'intérieur de la Bourse.

Arte 81,

Sanf 'autorisation de la Chambre syndicale, aucun fitre ne peut
circuler, s'il n'est muni d'un coupon au moins.

) Zie art., 50 van het decreet van 1890,



EEURSRROTEMENT VAN 1898, 49

Art. 32.

~Le conpon échu demeuré impayé doit rester attaché au titre,
a moins de déeision contraire de la Chambre syndicale.
Art, 33.

Les titres dont un ou plusieurs coupons portent des numéros
différents de celui du titre anguel ils sont attachés peuvent &tre
refusés par 1'acheteur.

Art. 34.

Si, dang wne livraison de valeurs frangaises, le premier coupon
a échoir a été détaché, il peut Atre, mais sculement pendant le
mois qui précéde l'échéance, remplacé par sa valeur en espéces,
sous réserve dn drpit éventuel de 'acheteur & une indemnité dans
le cag ol il justifierait que ce mode de réglement a pu lui occa-
sionner un préjudiee,

Art. 35.

Les fitres de valeurs étrangéres penvent étre refusés s'ils ne

sont pas wunis de lenr coupon en natuve.

Att. 36 L

Le paiement doit étre fait par I'Agent de change achetenr contre
la rvemise de titres, soit an porteur, soit transférdés auw mom de
I'acheteur, alors méme que ces fitras seraient livrés avant 1'expi-
ration des délais reéglementaires,

A défaut de paiement contre la présentation des fitres, la
revente peut en #tre faite le jour méme, sans affiche, par le Syndic
on mn Adjoint de service, & la reqnitte de I'Agent de change vendeur.

Art, 87,

T.aa livraison des titres résultant d'un rachat officiel doit #tre
faite dans les 24 heures pour les titres au porteur.

Sl g'agit da titrezs nominatifs, ces titres transférés doivent
dtre liveés A D'Agent de change achetenr an plus tard avant Ia
septidne bourse qui snit celle dn rachat.

Art. 38.

Les délais résultant de la combinaison des articles 37, 45, 59
ot 60 du présent réglement doivent étre cétendug d'un jomr quand
il s'agit de livraison ou de paiement réclamés A I'Agent de change
par le donneur d’ordre,

1) Zie arf. 53 van het decreet van 1890,

4:"1'
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Art. 89 1.

Lorsqu'un Agent de change, par suite d’emharras dans ses
affaires, est forcé de quitter le Parquet, le Syndic en avise immé-
diatement la Chambre syndicale et la Compagnie, et demande &
tons les Agents de change qui ont contracté avee le confrére
embarrassé d'envoyer a la Chambre syndicale le relevé de la
position dudit confrére chez cux,

Tls doivent liquider, sans vetard, toutes les affaires engagées,
soit a terme ferme, soit au comptant, et les deritures sont passées
au cours moyen, a terme ou au comptant, du jour déterminé par
le décret du 7 oetobre 1890.

Si I'Agent de change défaillant est acheteur de primes, on
revend des primes de méme nature. Ces opérations de revente
sont passées au cours moven du jour des primes de méme nature
et de méme échéance, & la condition, toutefois, yue la revente
ainsi passée ne soit pas inférieure comme cours aux opérations
primitives diminuées dn mentant de la prime. Toutes les primes
dont 1'Agent de change défaillant est acheteur, et qui ne se
trouvent pas revendues, suivant la régle posée ci-dessus, sont
abandonnées par lui, Pour les primes revendues, au contraire,
la réponse s'effectue 4 leurs dchéances respoctives.

8i I'Agent de change défaillant est vendeur de primes, on
rachete des primes de méme nature et pour les mémes échéances.
Ues opérations sont passées aun cours moyen de Ja cote des primes
de ce jour, et la réponse s'cffectue aux diverses échéances des
opérations,

Si, lors des réponses des primes, dans les hiypothéses prévues
aux deux parvagraphes précédents, partie des primes se trouve
levée ot partie abandonnde, les opérations ainsi consolidées doivent
étre liquidées par une opération ferme en sens contraire, ot ces
opérations sont passées au cours moyen du farme,

CHAPITRE II.
Marchés au comptant.

Art. 40 2,

Les cffets au portenr ou tramsmissibles par voie d’andossement,
négociés an comptant, doivent étre liveds par "Agent vendeur
avant la dixiéme bourse qui snit celle de la néeoeiation,

1) Zie art. 56 van het decreet van 1890,
#) Zie arf. 52 van het decreet van 1890,
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Si la livraison n’a pas eu liew, 'Agent acheteur doit avant la
onzieme bourse, sous réserve de Uapplication des pénalités pré-
vues par l'article 23 dn Déeret du 7 octobre 1890, afficher son
vendenr,

Llaffichc est apposce d’une maniére apparente dans un endroit
de la Bourse acesssible aun publie,

Elle reste apposée pendant trois bourses pleines, A la quator-
zitme bourse qui suit celle de la négoeiation, il est procédé sans
remise an rachat officiel par les soins de la Chambre syndicale.

Art. 41,

Les fonds provenant de la venle d'effets au porteur ou tranms-
missibles par voie d’endossement doivent, yuand les titres sont
livrés an porteur oun dfiment endossés, étre & la disposition du
donneur d'ordre dés le surlendemain du jour de la négociation,
on, glils n'ont ét¢ livrés qu'aprés cette mégoeciation, déz le sur-
lendemain da jour on ils ont été remiz & PAgent de change.

Les titres provenant de 'achat d’effets au porteur ou trans-
missibles par voie d'endosssment doivent &tre & la disposition du
donmewr d’ordre dés le lendemain de la livraison & I'Agent ache-
teur et, au plus tard, Ie jowr de la quinziéme bourse qui suit
celle ont la négociation a été faite.

Cex delais expirds, les donmeurs d'ordre peuvent recourir aux
mesures prévues 4 'art. 55 du déeret du 7 oetobre 1890,

Art. 49,

la mégociation des effets transmissibles par voie de transfert
ost soumise aux régles ci-aprés:

1’Agent de change acheteur d'effets seumis au transfert donne
au vendeur, avant la cinguieme bourse gui suit celle ol leur négo-
ciation a &té faite, un bulletin indiguant les noms et prénoms
auxquels le {ransfert doit Gtre fait, ou les acceptations dans le
cas ol olles seraient nécessaires.

Si les noms, prénoms ou acceptations n’ont pas été remis dans
ces délais, le vendeur est en droit de déposer les titres et la
feuille de transfert, signée et remplie au nom de son confrére
achetenr, & la Chambre syndicale, qui requicrt de ce dernier la
remise immédiate des noms ou dune aceeptation au cas out elle
serait nécessaire.

La fenille d’acceptation doit étre remise dans les vingt-guatre
heures & la Chambre syndicale, qui [ait procéder d’office au trans-
fert et exige le montant de la négociation, sanf 3 UAgent de



59 BETRSREGLEMENT VAN 1899,

change achetenr &4 prendre les mesures et & exsrcer leg reconrs
prévas par l'art. 49 du déeret du 7 oetobre 1890,

Art. 43,

Le transfert s’opeére par les zoins de I'Agent de change vendeur.

Il doit atre déposé, an plus tard, le surlendemain du jour de
Ia remise des noms ou acceptations, et les titres doivent étre
livrés & 1'Agent acheteur le lendemain de la congommation du
transfert, '

A la quinziéme bourse ¢ui suit celle de la négociation, I'Agent
de change acheteur peut afficher son confrére vendeur. Le rachat
doit avoir liem & la troigiéme bowrse qui suit celle de Iapposition
de l'affiche, et, s'il y a eu remise d'une acceptation, elle doit étre
restituée par I'Agoent de change racheté, & ses risques et périls.

Ces délais sont prolongés de huit jours en ee gui concerne les
actions de Compagnies d'assurances dont les mouveaux titulaires
doivent, aux termnes des statuts, étre agréés par le Conseil dad-
ministration.

Dans le ¢as de transfert d’ordre, I'Agent de change vendeunr
doit remettre & son confrére achetenr les titres inscrits provisoire-
ment au noém de eelui-ci aw plus tard le troisidme jour du trans-
fert d’ordre. Toute infraction i ectte preseription est soumise i
la Chambre syndicale, qui pent imposer a4 l'Agent do change
vendeur un versement de garantie,

: .Al't. 44,

Les fonds provenant de la vente d'effets transmissibles par voie
de transfert doivent ¢tre & la disposition dan donneur d'ordre, dis
le surlendemain de la consonnmation du transfert.

Les  fitres provenant de I'achat deffets transmissibles par voie
de transtert doivent, & moins qu'il ne &'agisse d'Actions de Com-
pagnies d'agsurances pour lesguelles un délai supplémentaire de
huit jours est accordé, étre & la disposition du donneur d'ordre
dés le - lendewmain de la livraison & I'Agent acheteur, ef, an plus
tard, le jour de la vingtitme bourse qui smit celle de la négocia-
tion.

Passé ces délais, les donneurs d'ordre peuvent recourir aus
wmesures prévaoes 4 l'art. 55 du déeret du 7 Oetohre 1890,

Art, 45 1,

A fitre exceptionmel, of par dérogation aux preseriptions du

1) Zie art. 51 van het decreet van 1890,
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premier paragraphe de D'art. 40, les valeurs au porteur amortis-
sables par voie de tirage an sort, négocides avant les cing bourses
gui précedent le jour du tirage, deivent &tre liviées pour le tirage.

A titre exceptionnel également, les valeurs nominafives négo-
ciées avant les sept bourses qui précedent le tirage doivent étre
transférées pour le tirage. )

Les valeurs dont la possessien comporterait, soit un avantage
particulier, soif une charge détcrmiuée, et qui scraient négociées
avant les cing ou sept bourses qui précedent la date annoncee
comme devant &tre celle de la cloture de lopération, deivent étre
livrées oun transférées pour cette date.

Il est permis, pendant les délais prévus aux trois paragraples
précédents, de traiter suivant conventions particulieres '

Art. 46.

FLes liveaisong de valpurs soumises a wun firage doivent 8tre
faites par les Agents de change entre eux, an plus tard, la veille
du tirage, avant une heure,

A défant des titres, les Agents de change peuvent fournir leurs
numéros dument certifiés. -

1 Agent de change doit, la veille du tirage au plas tard, adresser
au domneur d'orde so0it les tilres achetds pour son compte, soit
Jes numéros des titres qui lui ont &6é attribués.

Les livraisons de valeurs scumises & wun tirage doivent étre
faites par le doenneur d'ordre & la caisse de I'Agent de change,
au plus tard, la veills du tirage, avant dix heures du matin.

CHAPITRE IIL

Mearchés a terme.

SECTION I.
Négociations.
Art. 47,

Les négociations a terme ferme se liquident une ou deux fois
par mois, suivant lss valeurg, aux dates et de la maniére fixées
par le présent réglement.

La Compagnie désigne, sur la proposition de la Chambre syn-

1) Zie art. 38.
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dicale, les valeurs qui sont soumises & une senle liguidation DPar
mois et celles qui sont s¢umizes & la double liquidation mensuelle.

Art, 48 .

Les négociations a terme ferme ne peuvent avoir liew pour un
terme plus cloigné que la deuxiéme liquidation & partir du jonr
oit le warché est conclu.

Art. 49,

Les négociations & primes peuvent se traiter par la quinzaine
ou la fin de chaque mols, sans pouvoir dépasser, en principe, lo
terme de la troisieme liguidation & partir du jour oit le marché
est concelu en ce qui concerne les valenrs sowmises & la liquidation
de quinzaine, et de la deuxiéme liquidation & partiv du jour ol
le marche est conelu en e¢é qui concerne les valeurs soumises i
la liquidation mensuelle,

La Chambre syndicale peul toutefois, selon les besoins du
marché, modifier les wmodalités des primes et en étendre les
cchéances dans les limites qu'elle jugera nécessaires.

Art, 50 2,

Le  dernier jour de bourse qui précéde celui de la liquidation,
@ une heure et demie, les Agents de change deivent se déclarer
réciproquement si les opérations a primes deviennent des marches
fermes on si la prime est simplement payée.

At 512,

La Chambre syndicale détermine les quotités et les multiples

de négociation pour les marehés i terme.
Art, 52

En co qui concerne les valeurs amortissables par voie de tirage
au sort, si le tirage doit ’effectuer le jour de la ligmidation, aprés
la’ livraison des titres & la Chambre syndicale, l'inseription des
titres sur les livres de I'Agent de change immédiatement apres la
livraison faite par la Chambre syndicale mettra en possession
régulicre de ces titres le donnewr d'ordre qui aura le droit de se
faire remettre immddiatement, diment certifiés, les numéros qui

) Zie art. 60 van het decreet vam 1890.

9 Zie art. 64 van het decreet van 1890.

%) Zie art. 60 van het deereet van 1890.
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lui ont 6té attribués. Dang Ie cas o 1l n'useralt pas de cette
faculté, ces numeéros devront lui étre adressés le jour mdme de la
cloture de la Liguidation,

Si le tirage doit s'effectuer le lendemain ou les jours suivants,
UAgent de change doit, le jour de la livraison, ou, dans fous les
cas, la veille du tirage, adresser au donneur dordre, a défaut
des fitres eux-mémes, les numéros de ces titres.

En ce qui concerne les valeurs dont la possession viendrait a
comporter, soit un avantage particulier, soit une charge déter-
minée, la Chambre syndicale fixera, & partir du jour ot Popération -
aura ¢té annoneée, les conditions dans lesquelles se feront les
négociations au point de vue de la livraison des titres.

SECTION 1L

Fiscomples.

Art. 53 L

L'Agent de change acheteur qui, aux termes de l'article 63 du
décret du 7 octobre 1899, exerce la faculté d’escompte, en prévient
son vendeur avant l'ouverture de la bourse, au moyen d'une affiche
visée par le Syndic ou 1'un-de ses adjoints, et apposee sur un
tableau placé dang le cabinet de la Compagnie, Cette affiche deter-
mine la nature, le prix, la quotité des effets et la date de négocia-
tion.

Elle doit étre conforme au modeéle arrété par la Chambre syndi-
cale, sous peine de refus de visa.

L'escompteur doit éfre nanti des fonds destinés au paiement
des effets escomptés. Il en verse le montant & la Caisse commune,
qui lui en délivre récépissé et le porte a som erédit & un compte
spécial.

Le visa n'est donné que sur la production du récépissé, accom-
pagné, &'il y a lieu, des femilles d’acceptation pour les valenrs
transmissibles par voie de transfert nécessitant l'acceptation de
I'acheteur.

L'escompte peut avoir liew deés la quatriéme hbourse qui suib
celle de la liguidation des valeurs.

Art. 54,

L'escompte affiché pent se transmettre d’Agent & Agent par

1) Zie art. 63 van hef decrest van 1890,
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les fractious les plus minimes autorisées pour les marchés i terme.
Cotte cireulation dure jusqu'd deux heures et demie.

Art. 53.

L’escompte par affiche est qualific de direct pour le premier
escompte; il devient indirect pour les escomptés snbséquents.

Art. 56,

Toute compensation acceptée pendant la bourse comporte la
faculté d'esecompte indirect le jour méme.

Ait, 87,

IrAgent de change qui, par suite de la cireulation établie aux
articles 54 et 55, se trouve #fre l'escompté définitif, opére A
Pégard de l'escompteur la livraison des effets dans les délais
prévus & larticle 60,

Art. 58.

Lo paiement des effels escomptés ge [ait an moyen d'un chégue
tir¢ par D'escompteur sur la Caisse comuune, au profit de I'Agent
de change qui opére la livraison; il- doit étre accompagué du
recépissé et emporte quittance des fonds fizurant au crédit du
compte spécial de I'Agent de change escomptenr,

Art. 591,

Les différences résultant de la transmission des escomptes sout
oxigibles dés le lendemain de Paffiche, avant la Bourse.

& Art 60,

Les effets cscomptis, tant an porteur que transmigsibles par
voie de transfert, doivent étre livrés dams les délais ei-apris:

A la cinquitme bourse, an plus tard, & partiv de celle de
Pescompte, pour les effets an porftenr ou transmissibles par voie
de transfert sans nécessité d’acceptation ;

A la septiéms bourge, au plus tard, a partir de celle de l'es-
compte, pour les effets transmissibles par voie de transfert néces-
sitant l'aceeptation de 1'acheteur;

A la sixiéme bourse, ou & Ja huiliéme bourse, suivant les cas,
Vescompté peut étre affiché et le rachat pent avoeir lien & la bourse
suivante par les soins de 1'Adjoint de service, pour le compte
b anx risyues deo Descompté,

1) Zie art. 38,
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Art. 61.

Dans les cscomples d'effets sur lesquels les coupons ont ete
détuchés depuis la négeciation, le montant de ces coupons doit
stre déduit du chiffre sur lequel se régle Fopération.

Art. 62. :

Pour avoir droit au bénéfice d'un tirage, sonscription on avantage
quelcongue, 'escomptenr doit avoir affiché son escompte, au plus tard:

10, A.la sixitme hourse qui précéds le jour du tirage, cloture
de souscription, ste., lorsqu'il s'agit d'effets au porteur ou trans-
misgibles par veoie d'endossement ;

20, A la huitidme bourse qui precéde le jour du tirage, cloture
de souscription, etc., lorsqu’il s’agit d’effets transmissibles unique-
ment par voie de transfort.

SECTION I11.
Liquidations centrales.
Art. 631
La liquidation ou compensation des affaires engagces a terme
se fait deux fois par mois.
La liquidation de fin de mois dure cing jours b la liguidation
de quinzaine dure quatre jours.

Liguidation de fin de mois.

A la bourse du dernier jour du mois ou, si ce jour est un jour
férié, 3 la premiére hourse du mois suivant, opérations de reports
et liguidation générale des opérations sur les fonds d’Etat frangals
ot les autres valeurs.

Le cinquidme jour de la lignidation, la remise des effets et le
paiement des capitaux entre Agents de change s'opérent par
Pinfermédiaire de la Chambre syndicale. =

Liguidation de quinzaine.

A la hourse du 15 ou, si ee jour est un jour férié, a la pre-
midre bourse qui snit, opérations de reports et liquidation de toutes
les valeurs soumises 2 la double liquidation mensuelle.

Le quatridme jour de la liguidation, la remise des effets et le
paiement des capitanx entre Ag‘f’nt% de change s'opérent p'u
I'intermédiaire de la Chambre syndicale.

) Zie art. 65 van het decreet van 1890.
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Les dispositions du présent article ne seront exécutoires qu'a
partiv du 15 février 1899 ot $'appliqueront aux pperations enga-
gies a vette date.

Art. G4,

L'dgent de Change doit tenir & Ia dispusition du donneur
d'ordre, deés le lendemain de la eloture de la Liguidation, seit les
fouds, soit les titres, 8'il sagit de titres se negociant au porteur,

En ce qui concerne les fitres qui ne se négocient que nominatifs,
is doivent ctre & la disposition du demneur d'ordre le jour de la
fuatrieme bourse qui suit la eloture de la liquidation.

Le donneur d’ordre, dont le compte ost créditear en liguidation
el qui veut faire verser chez um autre Agent de change, peut
disposer des fonds au moyen d'wn chéque tiré sur son Agent de
change ot visé par celui-vi, Ce chéque n'est valable gue 8’11 est
tire au profit d'un autre Agent de change.

Art. 66.

La Chambre syndicale peut décider que les livraisous en liqui-
dation, pour les valeurs cssentielloment nominatives, s'effectuent
par des lransforts d'ordre & ses noms, ot, pour les Rentes fran-
gaises, en inseriptions & sen compte-courant,

CHAPITRE IV,

Dispositions spéciales aux Negociations judiciaires
ou forcés.

Art, 67.

Lies enchéres prévues par Dart. 70 du décret du 7 octobre 1890
se font au parquet des Agents de change, i Dissue de la bourse,
aux jours, heures ot conditions détérminés par la Chambro syndi-
cale, mais au plug tard dans un délai de huit jours, & partir de
la demande de négociation.

Nul ne peut enchérir ou ‘surenchérir que par ministére d’Agent
de change. ,

Les surenchéres sont regues pendant un délai minimum de vingt-
quatre heures,

Un Adjoint an Syndic est chargé de la police de la salle,
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TITRE 111I.
Cotle.
Art. 68,

Los deux parties du Bulletin de la Cote prévmes a lart, 80 du

décret du 7 octobre 1890 sont publiées separément.

Art. 69.

Des délibérations de la Chambre syndicale déterminent les
valeurs qui seront cofées an comptant seulement & la parbie
officiclle de la Cote et celles yui y seront cotées au comptant of
a terie.

Axt, 70.

Ta quotité des variations des cours des marchés au comptant
¢b 3 terme est déterminép par des déliberations de la Compagnie
des Agents de change sur la propusition de la Chambre syndieale.

Art. T1.

1 ne peut étre fait de rectifications, aprés Ia publication de la
Cote, que pour les cours omis. Ces rectilications doivent dfre
autorisées par les Adjoints de service.

flles ne peuvent pas modifier l¢ cowrs moyen du jour auquel
alles se rappertent.

(o cours moyen cst définitif; il ne peut &tre modifié que dans
le seul eas d'une erreur matérielle, aprés qulelle a été soumise 3
Texamen des Adjoints de service.

Art, 72.

Les rachats et reventes officlels peuvent se traiter méme & des
cours mon cotés; il en est de méme des négociations de valeurs
comportant, soit nn avantage particulier, soit une charge deéter-
minée, qui sont electuées avec conventions particuliéres.

Art. 73.

Une Commission désignée chaque anmée par la Chambre syn-
dicale sst specialement chargée, sons sa surveillance, de la prépa-
ration de Ta cote des changes ¢t des maticéres d'or et d’argent.




De Reorganisatic van 1898.

I. Wet van 13 April 1898,

Houdende vaststelling der Algemeene Begrooting van Ult-
gaven on Inkomsten over den diemst van 1898.

TITRE Ier.
Budget Géncral.

Art. 14

Liarticle 29 de la loi du 28 avril 1898 est remplacé ! par la
dispogition suivante :

,Quicongue fait commerce habituel de recueillir des offres ct dog
dewmandes de valeurs de bourse doit, & toute réquisition des agents
de Tenregistrement, sl s'agit de valewrs admises @ la cote offi-
cielle, représenter des hordereaux d'agent de change ou faire con-
naitre les numéros et les dates des bordereaux, aimsi que les
noms des agents de change de qui ils émanent, ¢f, s'i s'agit de
salewrs non admises & la cote officielle, acquitter personnellement
le montant des droits.”

Art 15.
Les dispositions de larticle 14 ci-dessus ne seront applicables
qu'a partir du 1 juillet 1898,
1) De wijziging bestond in de invoeging der beide gecursiveerde
sinsneden. In 1898 was dit alternatief weergegeven met: soil.....s0u,




Il. Deerveet van 28 Juni IS9S.

Houdende bepalingen voor de organisatie der financieele markt.

Art. 1.

Leg articles 17, 55 et 56 du déeret du 7 octobre 1890 sont
modifiés ainsi qu'il suit:

JArt. 17, Les agents de change qui exercent leur ministére
aupreés d'une bourse pourvue d'un parquet élisent, chaque année,
ane Chambre syndicale composée dun syndic et d'un nombre
d'adjoints déterminé conformément aux régles eci-aprés: deux,
lorsque le nombre ‘des agents de change est de neanf an plus;
guatre, lorsque ce nombre est supérienr a neuf ef de qualorze au
plus; six, lorsque ce nombre est supérienr & quatorze ef de seizantc
an plus: huwit, lorsgue ce nombre est supériewr a soiwante.

Loélection est faite & la majorité des suffrages et au serutin
gecret, séparément pour le syndic. et par bulletin de liste pour
les adjoints.

LLp proces-verbal de I'élection est adressé au ministre des fi-
nances, au préfet du département, au préfet de poliee a Paris ef
au maire dang les antres villes, au président du tribunal de com-
merce et au président de la chambre de commerce.

SArt 55, 8i, en dehors de toute contestation sar le fond du
droit, la livraison on la payement n'est pas effectué par I'agent
de change dans les délais réglementaires, le domnenr d'ordre peut,
aprés Davoir mis en demenre par acte extrajudiciaire, notifier, en
la méme forme, dang le délai de vingt-quatre heures, cette mise
en demeure a la chambre syndicale.

2Au recu de cette notification, la chambre syndicale prend a
I'égard de P'agent de change, les mesures propres i assurer
lexdcution du marché, Ells exéeute elle méme au Dbesoin, au
mieux des intéréts du dommenr d'orde et pour le compte et aux
risques et périls de l'agent de change en défant. Elle ne pent
s'y refuser qu'en dénongant la sitvation, dans le délai de quinze
jours, an président du tribunal de commerce,
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_Dans les bourses comportant plus de quarante agents e
change, la chambre syndicale ne peub se refuser & exéeuter le
marché pour le compte de l'agent de change en défant, dans la
limite de la valeur totale des offices de la compagnie, calculée
dapres les derniéres cessions, du fonds commuu et an montant
deg cautionnements L

LArvt. 56, Lorsque la chambre syndicale & constaté gqu'un agent
de change cesse 'exéenter les marchés qui le lient A ses con-
fréves, ces marchés sont liquidés dans les conditions déterminées
par les réglements prévus & Iarticle 822, en prenant pour base
e cours moven dn jour de ceite constatation. Les créances (ue
cette lguidation pent faire ressortir en faveur de l'agent de change
défaillant ne sont exigibles qu'd I'échiéance primitive de chacune
des opérations liquidées.

JLes domnenrs d'ordre sont pis, par Padministrateur provisoire
de la charge, en demeure d'opter sans délai entre la liquidation
de leur marché dans les conditions ci-dessus spécifi‘es et le main-
tien de leur position chezl'agent de change défaillunt, sous réserve,
en ce qui concerne les bourses comportant plus de quarante agents
de change, des dispositions du paragraphe 5 de l'artiele 55.

1) Deze belangrijke, nieuwe alinea vestigt de solidaire aauspra-
kelijlcheid van het Parquet van Parijs.
2) Zie voorgaand heursreglement, arb. 9.



I11. Decreef van 29 Juni 1898,

Houdende bepalingen omtrent de instelling van tien nieuwe
offices d’agents de change.

Axt, 1.

I est créé dix nouveaux offices d'agents de change prés la
Bourse de Paris,

Art. 2.

Les titulaives des offices créds en vertu de DParticle qui précéde
seront nommés par des décrets rendus sur la proposition du ministre
des finances.

Ils seront cheisis sur une ligte triple de candidate établie par
la Chambre nmp des agents de changs,




IV, Decreet van 29 Juni 1898,
Houdende vaststelling van het maximum-tarief der courtages, waarep
de Agents de Change ter henrze van Parijs aanspraak kunnen maken.
Vervangen door:
Decreet van 12 Juli 1901,
Retrefiende de courtage der transacties aan de Parijsche Bears.
Art, 1.

Le tarif maximum du courtage yul peut &tre peren par les agents de change
prés la Bonrse de Paris est fixé conformément aun tablean eci-apres:

| Négoviations effectudes en vertu
de pitces contentieuses . . . |-G fr 25 p. 100 de Ta valour négaciée J

NATURE DES NEGOCIATIONS. TARIF MAXIMTTM DU COURTAGE. .

Autres négociations.
| Opérotions au complant, |
F‘ Négoeiations dont le montant total

- ost inférienr & 500 fr.. . ... .. « | 0 fr, 50

Dans tous les autres eas . . o . .+« | O fr. 10 p. 100 du montant de In négoeiation.

Opdrations a terme.
ll Rente francaise . . . . . . . .+ v s e+ D fr, 025 par 3 fr. de rente 3 p. 100 perpétuelle |
on amortissable et pard fr 50 de rente ¥ p.L00.

‘ Renles &brangbres so négociant en
eapital ou cn rente, lovsque le cours I

| st inférienr & BO fr. . . .« « 4 . 0 fr. 05 p, 100 du capital nominal.
| Actions et obligations lovsque le conrs
‘ pst inférieur & 250 fr. .. . . .. . | 0 fr. 25 par action o cbligation,
Actions et ohligations lorsque le cours
est compris entre 250 fr. et 500 fr. | o fr. 50 par action o cbligation.

H! Toutes autres valeurs, . « + + » « o« » | 011, 10 p. 100 dn montant de la nézociation,
Reporis.
Rente francaise. . . . . o, T 0 fr.025 par 3 v de Tente 3 p. 100 perpdtuells ou |

| amortissabla et par 8 [r. 5u de rente 81/, p. 100,
| Autres valeurs, . . . . . . R 1 r,25 p. 100 'an du montant de ln valeur repor-
[ téo calenlds Qapris le conrs de compensation.

Pour les valears non entitrement lihévdes, les maxima indiguds ei-dessus souf réduits |

propoviienmellement & la partie non Terste, \
Lorsque fdenx opérations cn sens contiaive onf ¢t offectudes en vertu du mime ordre

ot dans la meme bourse, lex maxima ei-dlessug ne sont calenlés que sur Iopération |
donnant lien an courtage le plos €leve.

| .

| Te réglement de cowrtage établi par la chambre syndicale, en vertu dal'article 38 du
‘ déeret dn T octohre 1890, détermine les cag ok conditions d'application de la disposition qui !

I‘ précide anx cvdres émanant des personnes vigées A Unrticle 14 de 1a loi du 15 avril lSﬂS.J
!

i
Art. 2.
Le déeret du 29 Juin 1898 est abroge.



Tarief der Conrtages

voor de Agents de change aan de Parijsche

Fn exéeution de Darticle

38 dun décret du 7

Beurs

actobre 1890, la

chambre syndicale a fixé le tarif de sce courtages dans les limites
posées par le déeret du 12 juillet 1901,
Ce nouveau tarif date du 22 juillet 1901.

11 est dtabli comme snit:

NATURE DES SEGOCIATIONS.

TARIF DL COURTAGHE.

N gociations effcctuées en vertu de
pleoes contentionses
Négociations an comptant sur toutes
valears y compris 1a rente francaise.

Négociations & terme:

| Bente frangaise . « . o .00 oo
! Fonds d’Etats étrangers se négociant
: en ecapital oun rentes. . . . . . . ..
|

Actions et obligntions

| Pour lcs actions et obligations lorsgne
le cours est inférieur & 250 francs.
Pour les actions et obligations lorsgue
le cours est compris cnfre 250 et
500 franes .
Pour les actions et obligations dout
le ¢onrs dépasse 500 francs . . ..

Opérations de report:
Eente francaise . . .

Sur toutes antres valeurs:

Pour les valeurs sonmises & la donhle

liguidatien. -« <« -« s dws s e .
Pour les valeurs soumises & la liqui-
dation mensuelle . . . . . . ... ..

A ftitre exceptionnel, sur les fonds
’ ’Etatq 6t1-smgers dont le cours est
|
|
|

0 fr, 25 % dn montant de la négociation.

O fr, 10 %, da montant de 1a udézociation avee
minimum de 0 fr, 30 par bhorderesu.

12 fr, 50 par 1,500 franes de rente 39/, perpéiuellos
on amortissable et par 1,750 1. de rente 3 12,

25 fr. pour la plus petite conpnre lwgoc,mlrh,
i terme et suecessivement dans la méme
Proportion.

0 fr. 25 par action ou obligation,

O fr. 50 par aetion on cbligation,

0 fr. 10 %, du montant de la ndgociation,

12 fr, 50 par 1,590 francs de rente 3%, perpétuelle
o amertissibla of par 1,750 fr, de rente 31/2,

1/20e %, dn montant de la négoeiniion,

1{12¢ 9y du montant de la négociation.

| 15 france pour 1a plus petite conpura négociable
& terme et sucesssivement dans la méme
proportion

h*
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i.
STATUTEN

van het Syndicaat der Bankiers in fondsen op termijn
verhandelbaar aan de Beurs van Parijs.

I. Constitulion du syndicai. — Sown objef.

Art. 1.

Le syndicat est constitué eontre tous les adhérents etablis a
Paris et appartenant au Marché des banquiers en valeurs & ferme
prés la Bourse de Paris, ou Marché i terme des valeurs en banque.

Art. 2,

(Cette association a pour ohjet P"étude et la défense des intérets
deonomiques of commerciaux des adhérents et notamment la dé-
fense et l'amélioration du marché des valeurs mobiliéres prés la
Bourse de Paris. Elle reste étrangére & toutes négociations de
valenrs,

II. Conditions d’'admission dans le syndical.

Axt. 3.

Pour étre admis, il fant:

lo. Paire profession de traiter des operations pow soi-méme
ou pour autrul sur le marché des banquiers c¢n valeurs i terme
prés la Bourse de Paris;

20. Etre Francais. Tontefois les étrangers inscrits actuellement
4 la feuille du marché seront admis; s

30. Justifier d'un capital gecial on personnel de 300,000 francs.
Cette justification ne sera pas demandée aux membres ingcrits
actuellement & la feuille du marché,




T STATUTEN VAN HET SYNDICAAT VOOE THRMIJNZAKEN,

Art, 4.

Tout candidat devra, en formant sa demande d’admission, signer
un acte d'adhésion anx statuts du syndicat et an réglement du
marché des banguiers en valenrs & fterme preés la Bourse de Paris.
En ountre, il devra faire appuyer sa demande par denx membres
du syndicat et fournir un extrait de son casier judiciaire.

Avis de la demande d’admission sera dommé a tous les memhres
du syndicat, huit jours au moeins avant quil soit status par la
chambre syndicale.

Art. 8.

Les sociétés anonymes ne sont pas admises.

Pour les autres sociétés constitoées conformement anx disposi-
tions du Code de commerce, une copie certifiée de Iacte de soeiéts
doit étre remise & la chambre syndicale et l'admission dansg le
syndicat de la raison sociale entraine de plein droit 1'admission
personnelle de chacun des assocics en nom.

Dans les Assemblées générales, chague maison on raigson sociale
n'a droit gqu'a nne voix, quel que 30it le nombre des associes en nonl.

Art. 6.
Il scra statué sur les admissions par la chambre syndicale,
laquelle & cet effet, a tons pouvoirs d'appreéciation, — Avis Q’ad-

mission du nouvean membre devra étre envoyé aux adhérents
précedemment inserits.

III.  Chambre syndicale. — Administration.
Art. 7.

L’Association est dirigée par une chambre syndicale de eing
wembres an moing et de nent an phis, élus par Assemblée géné-
rale au scrutin secret et 4 la majorilé absolue aux denx premiers
tours de serutin et awn troizidme a4 la majorité relative. Les
membres de la chambre sont toujours révocables par I"Assemblée
géndrale.

Elle est représentée par le president, ou & son défaut, par le
vice-président, nommés par cetle chambre syndicale, ainsi qu'il est
dit a Tartiele 11 ci-aprés. - La chambre syndicale sera renou-
velable tous les ang 4 'Assemblée géndrale prévue i Darticle 17.

Art. 8.

La chambre syndicale délégue un ou plusieurs de ses membres
pour 'administration intérieure.
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Ark 9.

L aiege du syndicat est i Paris, rue Le Peletier, No. 31.
jill mut toujours ctre changé par décision de la chambre S\’IldlCRlL,
mais sans pouvoir dire transporté hors de Paris.

At 10

La chambre syndicale est investie de pleins pouvoirs, pour teut
¢o qui concerne lintérét syndical et pour élaborer tous réglements
de nature & assurer le han fonetionnement des opérations profes-
sionnelles sur le marché des bangquicrs en valeurs & terme prés
la Bourse de Pariz of du commerce des valeurs, ainsl que pour
surveiller U'exécution de ces reglements.

Tlle lixe les cotisations & verser et pour les infractions soit
aux presents statuts, soit aux riglements ctablis, slle peut pro-
noneer toutes amendes jusqu'a concurrence de 1,000 [rancs au
aximun.

Les fonctions des mewmbres de la chambre syndicale sout gratuites
et Wemportent pour eux aucune responsabilit¢ personnelle. -

Art. 11,

La chambre syndicale nomme son hurean composé dun presi-
dent, d'un vice-président en d'un secrétaire-trésorier.

Art. 12.

La chambre syndicale se réunit une fols par semaine au siege
du syndicat et toutes les fois qu’ qu'il est nocessaire, sur la convo-
cation de son president ou sur la demande de trois de ses mem-
hres. Elle ne peut délibérer que sl la majorité des membres est
presente.

En ¢ag de partage, la voix du president est prépondérante.
Il ost tenu un registre spécial relatant les procés-verbaux de ces
rounious.

Art. i9.

La chambre syndicale donne son avis dans toutes les contesta-
tions concernant les membres du syndicat et dans toutes celles
qui lni sont soumises par des tiers.

Elle pent régler tous différends comme arbitre ou comme amiable
compositeur jugeant cn premier ou cu dernier ressorf, avec ou
sans dispensc des formes ordinaires de la procedure.
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Art. 14,

Les fonds. du syndicat seront -déposés a la Banque de France,

s ne pourront étre vetirés que par le président et lo trésorier
conjointement. — Iin cas dempochement, clhacun d’enx pourri
étre remplace par un membre spécialement délégué par la chambre
syndicale.

Art. 15,

La chambre syndicale a seule le droit de disposer des fonds
du syndicat pour les besoins ou dépenses quelconques qu'elle juge
convenablesg,

L'expiration d'un deélai d'an mois apris 1'épeque fixée par
Particle 17 ci-aprés, pour la réunion de ’Assemblée générale,
cinporte de plein droit et en tant que de Dbesoin, de la part tant
du syndicat que de ses membres, renoneiation 3 toute action ou
reclamation queleongue non encore intentée contre les membres
de la chambre syndicale.

Art. 16.

Pourra étrs exclu tont membre du syndicat qui se sera rendu
conpable d'un manquement grave aux usages commercianx du
marché ou aux prescriptions essentislles du réglement.

Liexclusion temporaire de tout membre du syndicat peut otre
prononcee par la chamhbre syndicale, mais seulement i la majorité
des deux fiers des membres qui la composent; elle ne peut excé-
der une durée de denx mois. — I’exclusion définitive devra ¢tre
prononcée par I'Assemblée géndrale,

IV. Assemblées générales.

Art. 17.

l’agsemblée générale ge réunit tous les ans, dans la sceonde
quinzaine de janvier.

Lia chambre syndicale peut touwjours la convoquer extraordinai-
rement, Elle doit le faire si la demande lui en est adressée par
éerit par le gquart des membros du syndicat. — Tes convocations
aux assemblées ginérales sont faites par avis individuels adressés
all moins trois jours & I'avance et confenant I'ordre du jour. KEn
cas d'urgence, I'assemblée géndrale, peut dtre réunie dans un délai
moindrs de trois jours. !

T’assemblee genérale, ainsi convoquée, ne peut délibérer que si
elle rénnit la majorité des membres du gyndicat., — Si une premiére
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assomblée me réunit pas cette majorite, une deusiéme assemblée
sera convogquée par avis individuels, envoyés an moins vingt-quatre
heures A l'avance et pourra délibérer quel que soit le nombre des
memhbres presents.

'agsemblée, coustituée conformeément an présent article, num-
mera les membres de la chambre syndicale ou prononcera leur
révocation, désignera deux de ses wembres pour recevoir les
compies de la chambre syndicale ef en donner quitus a celle-ci,
¢t geénéralement délibérera sur tous les intéréts de 'association.

Elle ne peut délibérer que sur les guestions a4 Iordre du jour.
Les propositions dont la chambre syndicale sera salsie par dix
membres du syndicat dans un délai de quarante-huit Leures avant
la réunion de Dassemblés gcéndrale, seront inserites d'office a
Pordre du jour. — Le scrutin sera de droif, 8'il est demande par
dix membres de l'assemblée. — TUn procés-verbal de l'assemblée
générale est établi par les soins du président,

V. Dispositions generales,
Art. 18.

Toutes moditications ou additions anx présents statuts, ainsi
que la dissolution de D'association pourront iétre decidées par une
assemblée  géndérale spéeialement convoquée & cet effef, mais qui,
dans aucun eas, ne pomrra délibéver que si elle réunit la majorite
des membres du syndicat.

Art. 19,

En cas de dissolution de l'association pour queliqne cause que
ce soit, le partage de l'actif net aura liem également entre tous
les adhérents.

'out adhérent ayant perdu cette qualité, de méms que les
héritiers de tomt adhérent décédé avant la dissolution, n’anront
ancun droit dans V'aetif,




Il
REGLEMENT

van het Syndicaat der Bankiers in fondsen op termijn
verhandelbaar aan de Beurs van Parijs.

Al I

Sont soumis aux conditions ci-apros:

L'admission sur le Marché des banquiers en valeurs 3 terme
prés la Bourse de Paris ou Marché & terme des valeurs en banque:

L'ingeription dos valeurz & la cote dudit marché;

Les opérations qui y sont traitdes entre banquiers adhérents;

Kt 1o reglement desdites opérations entre eux.

Art. 2.

Le présent réglement est étranger aux personnes dont l'admis-
sion sur le marché n’a pas été promoncée.

CHAFPITRE 1.
Conditions Cadmission sur le marche,

L

Pour étre admis, il faut:

Lo. Fairs profession de traiter des opeérations pour soi-méme ou
pour antrui sur le marché des hanguiers en valemrs & terme prés
la Dourse de Paris;

2u. Etre Francais. — Toutefois, les étrangers inscrit® actuelle-
ment & la feuills du marché seront admis;

30. Justifier d'un capital social ou personnel de 300,000 francs.
Cette justification ne sera pas demandée anx membres inscrits
actuellement & la feunille du marché,
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Art. 4.

Pont candidat devra, en formant sa demande d’admission, signer
un acte d'adhésion aux statuts du syndieat et au réglement du
marché des banguiers en valeurs & terme prés la Bourse de Paris,
En outre, il devra faire appuyer sa demande par deux membres
du syndicat of fournir un extrait de son casier judiciaire.

Avis de la demande d’admission sera donné a tous les membres
du syndicat Lnit jours au moins avant gu'il ne soif statué par la
chambre syndieale.

Art. 5.

Les Sociétés anonymes ne sont pag admises.

Pour les autres Sociétés, constitudes conformément anx disposi-
tions du Code de commerce, une copie certifiée de 'acte de société
doit otre remise & la chambre syndicale et ladmission dans le
syndicat de la raison sociale entraine de plein droit l'admission
porsonnelle de chacun des associés en nom.

Dans les Assomblées générales, chague maison ou raison soviale
n'a droit qu'a une veix quel que soit le nombre des associés en nom.

Art, 6.

Il sera statué swr les admissions par la chambre syndicale,
laquelle, & cet effet, a toug pouvoirs d'appréciation. — Avis
Fadmission du nouvean membre devra étre envoyé aux adhérents
précédemment inserits.

At i

Un droil dlentréde sur lp marché sera versé par malson ou raison
sociale admise. Ce droit sera déterminé par la chambre syndicale
ot ne pourra atre infériemr a 1,000 francs.

Il ne scra pas exigé des membres des maisons actuellement
mscrites & la feilla du marehé,

CHAPITRE II.
Tnseription des valewrs @ la cote du marche,
Art. 8.

La chambre syndicale surveille la régularité des cours sur le
marche.
Elle peut, a cet offet, sc faire communiquer les carnets des
parties intéressdes, '
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Arxt. 9.

Tes cours des opérations et coux des reports sont enregistres
publiquement sur le marché par les agents de la chambre syndi-
cale ot sous sa surveillance.

Oolle-¢i deésigne un ou plusiears de ses membres qul regoivent
tontes réclamations relatives aux eours enregisirés ct les tranchent
souverainement en la présence des confestants,

Les demandes de reetification des cours me sent recevables que
si olles sont formulées avant la hourse suivante.

Axt, 0.

Il sera crée par les soing de la chambre syndicale une cote
du marché & terme des valeurs en banque. -

La chambre syndicale pourvoira i ce qui sera nécessaire pour
la publication de cetfe cote. ,

Lo cotation se fait, sauf décision spéciale de la chambre syn-
dicale, par c¢ehelons ou multiples de O fr. 50 pour les titres au-
dessus de 100 francs et de O fr. 25 pour ceux au-dessous de 100
france. Pour les renmbes éfrangéres eb valeurs similaires, elle se
fait par échelous ou multiples de O fr. 021/, — La cote doit
mentionner au moins le plus bas, le plus haut et le dernier cours
enregistrés sur le marché. .

At 11,

Jont seules inscrites a la cote du marché les valeurs ne figu-
rant pas & la cote officielle des agents de change de Paris qui,
aprés examen, auront été admises par la chambre syndicale.

Les valeurs sont au porteur om nominatives.

Hn ce qui concerns les titres mominatifs de gociétés étrangeres,

il sera exig¢ qu'elles aient & Paris un bureau pour las transferts.

Art. 12.

Les valeurs fignrant actuellement & la feuille du marche geront
inscrites 3 la cote, sauf decision spéciale de la chambre syndicale.
— Toute demande pour Vinscription d'une valeur nouvelle doit
dtre adressée par écrit 2 la chambre syndicale.

Sl $'agit des titres d'une société, la demande dolt étre accom-
pagnée des statuts traduits en francais s'il g'agit d'une société
étrangére, ot des derniers Dilans de la sociéte, ainsi gue d'un
expogé général sur la situation de Lafiaire, gigné par la maison
demanderesse. — Si la demande a pour objet un fonds d’Etat ou
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valeur similaire, tous les renseignements sur cette valenr deveont
étre fournis.

La chambre syndicale peut exiger toutes autres mqtm(atmm
of frarantms qu r-lln jugera utiles.

Art. 18.

La chambre syndicale statue swr U'admigsibilité de la demande
gt sur:l'opportunite de l'admission, sans motiver sa décision,

‘En cag d’admission, elle avisers les membres du marché anssitot
sa déeision prise et devra les informer deux jours de hourse
avant l'inscription de la valeur a la cote.

Art. 14,

Ta chambre syndicale comstituera ponr chayue titre admis un
dossier spéeial contenant toutes piéces antant que possible traduites
en francais et ce dossier sera tenu, au siege du syndieat, & la
dispogition dez membres du marché.

Art. 15,

L’admisgion d'une valeur & la cote ne peut entrainer aucune
responsabilité, ni vig-i-viz des membres du marché, ni vis-d-vis
des tiers. .

Tia chambre syndicale pent promomcer la suppression d'une
valeur inserite. g

CHAPITRE III.
Des opérations fraitées sur le marche.

Art. 16.

La chambre syndicale n'a de ponvoirs qus pour les opérations
sir valeurs admizes & la cote du marché.

Art, 17,

Les opérations entre les membres du marché sont directes ef
personnelles. Elles sont traitées aux lieux ef heures déterminés
par la chambre syndicale.

Elles se traitent et se liguident soms la smvmllame de eelle-ci
et eomformément aux pregeriptions ci-aprés.

Art. 18.

. Lia chambre syndicale organise les gronpes, suivanf la natore
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ot Timportance des opérations traitees. — Elle exerce s sur-
veillance sur le foncticnnement des groupes.

Qont seules admises & traiter dans les groupes, les maisons
faisant partie du marché et ayant adhéré & son reglament.

11 est iuterdit sous peine d’amende de contracter des affaires
dans les groupes avee les maisons Te faisant pas partie do
marché. Il ost également interdit d'y traiter des opérations sur
valonrs non admises 3 la cote du marché, sauf en ce qui concerne
Tes allaires en vue dune émission & Paris e fonds d'Fiats ou de

titres similaires.
Art. 19.

Les opérations sur le marche se font D terme et exceptionnelle-
ment au comptant. — Celles & terme sc font suivant guotités
fixdes par la chambre syndicale.

Art. 20,

Les opérations & terme, fermes ou i primes, se traitent & une
senle liquidation par mois, le terme stipulé pouvant [ranchir une
ou plusienrs liquidations.

Art. 21.

Lo cours moyen des reports est axpressément constaté a la cote,
Art, 22.

Pour les opérations & T'émission, la chambre syndicale peut
décider quil sera faite une liguidation spéciale dont elle roglera
les conditions.

Art. 23.

Ties opérations sont traitées soit par les chefs de maisons, soit
par des employés teneurs de carnet dont les moms doivent étre

donmeés & la chambre syndicale. — Llles somt inserites aw carnst
au moment ol elles sont traitées. — Chaque maison ne pewt avoir

plus d'un tenewr de carnet par groupe.

La chambre syndicale peut imposer Pexclusion temporaire ou
définitive d'un teneur de carnet.

11 ost interdit aus membres du marché de faire des affaires pour
tout employé d’un membre du marché sans le consentement du
patron de ce dernier.

Art. 24,

Pour chague opération, chaque pattie établif, sur papier Aélivré
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par la chambre syndicale, moyennant farif délerminé par elle, un
engagement spécial indiguant D'échéance de 'opération, sa date,
gon objet, le numéro sous lequel elle figure au répertoive établi
par la loi du 28 avril 1893.

Les engagements sont échangés aprés chaque bourse. — lls
sont retournds dan les vingt-quatre heures avec indication du
numéro du vépertoire et signature du retourneur.

Art, 25.

Iemploi d'un engagement antre que celui délived par la chambre
syndicale sera passible d'une amende de cent francs au moins et
de ¢ing cents franes au plus.

Art. 26.

En cas de contestation entre les membres du marché, le carnst
seul fait foi. 11 est soumis 2 la chawbre syndicale qui statue
seule et souverainement.

La différence portant sur la quantité de titres on sur les vours
est supportée par les deux parties par moitié, — S'il ¥ a désaceord
sur la nature de lopdration ou du titre gqni en fait Dobjet,
Popération est anunlde.

CHAPITRE IV.
Reglement des oprrations
: Art. 27.

T.es opérations an comptant se reglent direetement entre les
contractants.

La lignidation des affaives & terme est centraliséo par la chambre
syndicale et se [ait par zes soins. — Toutes les opérations entre
leg adhérents sont de droit compensiées an jonr de la lignidation,
de fagen & faire ressortiv en argent et en titres les soldes
réciprogues entre chacun d'eux.

Art. 28,

Lies cours de compensation- sont fixés par la chambre syndicale
d'aprés leg eours eotés le jour de la liquidation. Ties cours ainsi
fixds sont dgalement ceux sur lesquels s'effectuent les reports.

Art. 29,

La réponse des primes a lieu & une hewre et demie 'avant-
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dernier jowr de bourse du mois, ot si le dernier jour du meis est
un jour férié, le dernier jour de bourse du mois.

La liguidation commence le dernier jour du meis ou, si ce jour
est un jour férid, a la premieve bourse du moeis suivant ef dare
cing jours. — Le premier jour, il est procédé & la liguidation et
aux opérations de reports. — Le jour de bourse suivant, deuxiéme
jour de iiqumidation, les soldes de la liquidation enfre les membres
du marché sont pointds et les fonilles remises au sicge de la
chambre syndicale, & midi. — Cette remise faite, le solde général,
en. argent et en titres de chague maigon est établi le méme jour
dans - les conditions fixées par la chambre syndicale. — Le yua-
triéme jour, les débitenrs en argent doivent verser leur solde en
un mandat sur la Banqgue de France. — Les créditenrs touchent
le leur le cinguitme jour. — Pour les soldes en titres, les livrai-
soms se font cgalement le cinguiéme jonr, suivant les indications
de 1a chambre syndicals. j

Art, 80,

Toute livraison en liguidation par un colldgue, on A un colle-
gue, avec lequel amcune des opérations y demmant liew, n’a éte
faite directement, peut é&tre refusée. lie vefus doit étre le jour
méme notifié & la chambre syndicale. —- Aucune livraison partielle
ne peut &tre refnsée le jour de la liquidation. — Pour les valeurs
comprenant des coupures de guotités différentes, les livraisons sont
faites suivant les indications données par la chambre syndicale.

Le vendenr peat liveer un titre démuni du prochain eoupon
8'll s'agit d'un coupon d'une valeur actnellement déterminéde, i
condition d’en payer le montant suivant le change, sl ¥ a lien.
Le vendeur n'aura, a raison du coupon par lni non livré, aueun
recours ultérieur, pour quelque camse gue ce s0it. Les réclamations
concernant la détérioration d'un titre doivent otre faites dans les
huit, jowrs des la livraison.

Art. 31

La chambre syndicale peut, par entente avec tous établissements
financiers ou aulrement, organiser pour ls compte des adhérents
du warché I'échange ou la livraizon de titres et généralement
toutes combinaisons pour la liguidation des affaires des adhérents
entre pux on avece des fiers & fterms ef an comptant.
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CHAFITRE V,
Caisse commaone, — Appels de guarantics. — Liquidation doffice.
Art. 82.

11 est pourvae anx dépenses du marché:

lo. Par les droits d'enfrée [ixés & larticle 7 ;
Zo. Par le produit de la vente du papier des engagements;
30. Par les amendes encourues pour infraction au  présent

réglement;

40. Par tous appels de fonds veconnus nécessaires par la chambre
syndicale et par tous versements volontaires.

Chague mois, quand elle le jugera nécessaire, Ia chambre syndi-
cale appellera un versement de garantic jusqu'd concurrence de
cent mille franes.

Ce versement est restitué & chague adhérent par son crédit
dans le réglement des opérations de chague lignidation. Fn cas
de nonversement de la part d'un membre du marehé, la chambre
svidicale devra en aviser tous les adldrents.

Art. 34,

En cas de défaillance d'un adhévent, la chambre syndicale avise
immédiatement tous les membres du marché.

Les affaires engagdes avee ceus-ci sont liqnidées au cours moyen,
a terme ou au comptant de la bourse qui suit Io moment oit I'avisg
de dofuillance a été dommé, — 8i le défaillant est achetenr de
primes, on revend des primes de méme nature. Ces opérations de
revente sont passés au cours moyen des primes de méme nature
et de méme échéance, a la condition toutefois que la revente
aingi passée me soit pas infériemre comme cours aux opérations
primitives diminuées du montant de la prime. — Toutes les primes
dent le défaillant est acheteur, et quine sc trouvent pas revendues,
suivant la régle posée ci-dessus, sent abandonnées par lui. — Pour
les primes revendues, an contraire, la répomse s'effectue 3 leurs
échéances respectives. Si le défaillant est vendeur de primes, on
rachete des primes de méme nature et pour les mémes échéances.
Ces opérations sont passées aun cours moyen de la cote des primes
et la réponse s'effectme anx diverses dchéances des opérations. —
i, lors des réponses des primes, dans les hypothéges prévues

G
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aux denx paragraphes précédents, partie des primes se trouve
levée et partie abandounée, les opdrations ainsi consolidées doivent
dtre liquidés par une opération ferme on sens contraire et ces
opérations sont passdées an cours moyen dn terme.

Il pent #tre désigné an défaillant deux membres du marché pour
Taider et V'assister dans la liguidation de ga maison.

Art. 35.

Audit cas de défaillance, le versement déterminé par larticle
9 ot les soldes résultant de la compensation prévue & larticle
27, dans aun défaillant par ses collégues, constitueront le gage
commun de tons ses créanciers.

CHAPITRE VI
Dhispositions diverses,
Art. 56.

La chambre syndicale est chargée des relations avec I'Adminis-
{ration pour les divers impOts frappant les opdrations ot les titres.
Chague membre du marché est libre d’acquitter directement les
droits, mais il reste soumis au contrdle et & la surveillance de
la chawbre syndicale pour V'application des lois fiscales.

Axt. 37.

Pour toute infraction aunx dispositions et aux mesures prises
en vertn du présent rdglement, chaque membrs: da marchs se
sommet & la juridiction et aux pénalités de Varticle 10 des statnts
du syndicat des banguiers en valeurs i terme prés la Bourse de Paris.

Art. 38,
Par le seul fait de son admission surle marehé, chaqne membre

adhére expressément au présent réglement, et a tontes les abliga-
tions queleonques en résultant.

Art. 39.

D'accord commun et réciproque, 'exécution du présent réglement
pst expressément confide 3 la chambre syndicale du Syndicat des
panquiers en valeurs 3 terme prés la Bourse de Paris, d laquells
chacun des membres du marché déclars donmer mandat ¢f pleins

pouveirs & cet otfet.
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Art. 40.

Les sommes percues par la chambre syndicale, par application
de Tarticle 32, deviennent la propriété du syndicat des banqguiers
en valemrs & terme prés la Bourse de Paris, qui en dispose libre-
ment anx fins du présent réglement s au mieux de Vintérét syn-
dical. — Elles sont immédiatement véputées dépensées par le
syndicat ¢t ne peuvent, en aucun cas, btre réclamées par ceux
qni les ont versedes.

Kty Al

Toutes modifications penvent E&tre apportées au présent régle-
ment, mais senlement en Assemblée géndrale dun syndicat des
banquiers en valeurs & terme prés la Bourse de Paris, délibérant
régulicrement et par décision prise par la moitié plus un de ses
wmembres.

Toutefois, la chambre syndicale pourra, & titve tramsitoire, y
apporter les modifications aceessoires qu'elle jugerait utiles 3 la
bonne marché des affaircs.

Art. 42.

Lia mission confice a la chambre syndicale pour lexéeution dua
présent réglement ne comporte aucune responsabilité des membres
qui o composent,

Art. 43,

Pour tout ce qui concerne 'exéention des présentes, attribution
exclusive de juriduction est faite anx tribunauox erdinaires de la
Seine.
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STATUTEN

van het Syndicaat der Bankiers in fondsen a comptant
verhanidelbaar aan de Beurs van Parijs.

1. Constitution dw Syndicaf. — Son oljet.

Art, 1.

Un syndicat est comstitué entre les sus-nommés ot tous les
adhérants ftablis 2 Paris et appartenant au marché des banquiers
en valeurs au comptant prés la Bomrse de Parvis.

Al 2

ette association a pour objet 'étude et la défense des intdrdts
¢eonomiques ot commereiaux des adhérents et notamment la défense
et amdélioration do marché des valeurs mobilitres prés la Bourse
de Paris, Hlle reste étrangére i tontes négociations de valenrs.

II. Conditions d’admission dans le Syndicat.

A]‘T;. a.

Pour é#tre admis, il faunt:

la. Faire profession de traiter des opérations pour soi-iméme ou
pour autrui sur le marché des banquiers en valeurs an comptant
prés la Bourse de Paris;

20. Etre francais. Toutefois & titre transitoirve, les étrangers,
actuellement en insfance de naturalisation, pourrent étre admnis
sous la condition de rapporter la preuve de leur naturalisation
dans 1lp délai qui lenr sera imparti par la chambre syndicale.

Art, 4.

Touil candidat devra, en formant sa demande d’admission, signer
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un acte d'adhésion aux statuts du syndicat et an roglement da
marché des banquiers en valeurs aun- comptant pres la Bourse
de Paris.

FEn outre, il devra faire appuver sa demande par deux membres
du syndicat ct fowrnir un extrait de son ecasier judiciaire. —
Avis de la demande d'admission scra donné & tous les membres
du syndicat Luib jours an moins avant qu'il ne soit statué par la
chambre syndicale.

Art. 5.

Les sociétds anonyines ne sont pas adinises.

Pour les autres sociétés constituées conformcément anx dispositions
du Code de commerce, une copic certifife de l'acte de société doit
otre remise a la chambre syndicale, et 'admission de la raison
sociale entraine de plein droit admission personmelle de chacun
des associds en nom. — Dans Ics assemblées générales, chaque
maison oun raigon seciale n'a droit qu'a une voix quel gue soit le
nombre des assuciés en nouw. =P

Art. 6.

Il sera statué sur leg admissions par la chambre syndicale,
laguelle, & cet effet, a tous pouvoirs d’appréciation. — Avis d'ad-
mission du nouvean membre devra étre envové anx adhérents
précédemment inscrits,

III.  Chambre Syndicale. — Administration.
Art. 7.

I’Association est dirigée par une chambre syndicale de eing
membres au moing ot de neuf au plus, élus par Passemblée géné-
rale an scrutin secret et a la majorité absolue aux deux premiers
tours de scrutin et au troigiéme a la majorité relative. — Les
membres de la chambre syndicals sont toujours révocables par
1" Assemblée générale.

I’ Asgociation est représentée par le président ou a son défaut
par le vics-président nommss par cette chambre syndicale ainsi
gu'il est dit & l'article 11 ei-aprés. — Par dérogalion & ce qui
précade, la premiére chambre syndicale scra composée des fonda-
teurs sug-nommes. Klle restera en fonetion jusqu’an 31 janvier 1900.
" La chambre syndicale sera renouvenable tous les ams & cette
date. — Les membres sortants sont toujours rééligibles.
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z‘LI’t. S.

La chambre syndicale délegue un ou plusienrs de ses membros
pour Padministration intérieure.

AT'L. 9.

Le siege du syndicab est & Davis, I1 peut toujours stre changé
par décision de la chambre syndicale, mais sans ponvoir étre
transporté hors Paris.

Art. 10.

La chambre syndicale est investie de pleins pouvoirs pour tout
oo qui concerne U'intérét syndical ef pour arréter tous régloments

de nature & assurer le hon fonctionnement du commercs (]Eh
valeurs et spécialement des opérations professionnelles sur e
marché des banguiers en valeurs an cowptant pros la bourse de
Paris, ainsi que pour lexécution de ces riglements.

Elle fixe les cotisations & verser et pour les infractions soit
aux présents statuts, soit aux réglements ¢tablis, elle peut pronon-
cor tombes amendes jusqu'd coneurrence de 200 franes au maximun,

Les [onctions des membres de la chambre syndicale sont gra-
tuites, et n'emportent pounr eux aucune responsabilité personnelle,

Art. 11.

La chambre syndicale nomme son bureau, compose dun président,
d'un vice-président et d'un secrdbaire-trésorier,

Art. 12.

La chambre syndicale se réunit toutes 1les fois qu'il est néces-
saire, sur la convocation de son président ou sur la demande de
trois de ‘ses membres. Iille ne peut délibérer que si la majorité
des membres est présente.

En cas de partage, la voix du prdsident ost prépondérante.

Art. 13

La chambre syndicale donne son avis dans toutes les contesta-
tions concernant les membres du syndicat of dans toutes celles
qui lui gont soumises par des tiers.

Elle peut régler tous différends comme arbitre ou comme ami-
able compositenr jugeant en premier ou en dernier ressort avee
on sans dispense des formes ordinaires de la procédurs,
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Arte 1.

Lies fonds du syndicat pourront dtre déposés & la Banque do
France ou dans tout dtablissement de crédit.

Ths me pourront dfre retivés que par le président et le trésorier
copjointement., — Ln cas d'empéchiement, chacun d'eux pourra
étre remplacé par un membre spécialement delégué par Ia chambre
syndicale.

L (O

La chambre syndicale a seule le droit de disposer des fonds
du syndicat pour les besoins on dépenses quelconques qu'clie juge
convenahbles, '

Fexpiration d'un delai d’un wmois aprés lepoque fixee par
Particle 17 ciaprés pour la réunion de Dassemblée générale,
emporte de plein droit et en tant que besoin, de la part tant
du syndicat que de ses membres, renonciation & toute aection, ou
réclamation quelconque mnon encore intentée contre les membres
de Ja chambre syndicale,

Art. 14,

Pourra dtre exelu du syndicab, tout membre gui se sera renda
coupable d'un manquement grave aux usages commereianx du
marché ou aux prescriptions essentielles du réglement.

Lrexclusion temporaire de tout wembra du syndicat pout ifre
prononcée par la chambre syndicale, mais seulement i la majorité
des deux tiers des membres qui la composent. — L'exclusion
définitive devra otre ratifiée par lasscmblée géndrale.

IV, _Assembldes generales.

Art. 17.

L'assemblée wénérale se véunit tons les ams dans la seconde
quinzaine de janvier,

La chambre syndicale peut toujours la convoguer oxtraordinai-
rement. Hlle doit le faire si la demande lui en est adrvessée par
éerit par le tiers au moins des membres du syndicat. — Les
convocations aux assemblées générales somt faites par avis indivi-
ducls adressés an moins trois jours & I'avance et contenant Vordre
du jour. En cas d’urgence Iassemblée générale peut dfre réunie
dans un délai moindre de trois jours,
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L’assemblée générale ainsi convoquée ne peut délibérer que =i
elle réunit la majorité des membres du syndieat. — Si une pre-
micre assemblée me réunit pas cette majorité, une deuxitme assen-
blée sera comvoquée par avig individuels 8NVOYES an moins vingt-
quatre heures & l'avance ot powrra délibérer, quel gque soit le
nombre des membres présents.

L’assemblée, constitude, conformément an présent article, nom-
mera les membres de la chambre syndieale ou prononcera leur
réevocation, désignera deux de ses membres pour recevoir les comptos
de la chambre syndicale ot en donner quitus i celle-ci, ef génc-
ralement délibérera sur tous les intérets de I’association.

Elle ne pent délibérer que sur les guestions & Uordre du jour,

V. Dispositions diverses,
Art, 18.

Toutes modifications ou additions anx présents statuls, ainsi
que la dissolution de l'associafion pourront stre déciddes par une
assemblée genérale spdcialement convoquée A cet effet, mais qui
dans ancun cag, ne pourra délibdrer que si elle réunit la majorité
des membres du syndidat,

Art. 19.

En cas de dissolution de I'association, pour quelque canse que
ce soit, le partage de l'actif net aura lieu également entre tous
les adhérents,

Tout adhérent ayant perdu cette ynalité, de mome que les
héritiers de tout adhdrent déeédé avant Ia dissolution, nanront
aucun droit dans Dactif.




V.
RECGLEMENT

van het Syndicaat der Bankiers in fondsen a comptant
verhandelbaar aan de Beurs van Parijs.

At L.

Sont soumis aux conditions cl-aprs:

Ladmission sur le marche des banquiers en valeurs au comptant
pres la Bourse de Paris;

L’insceription des valewrs a la cote du dit marché;

Les opérations qui y sont traitdes;

Ht le réglement des dites opérations.

Art, 2.

Le présent réglement est éfranger aux personnes dont Padmis-
sion sur le marché n’a pas &6 prononcde.

CHAPITRE I,

Canditions d’admission sur le morche,

Art, B,

Pour étre admis, il faut:

10. Faire profession de traiter des opdrations pour soi-méme ou
pour autrui sur le marché des banguiers en valeurs an comptant
pres la Bourge do Paris;

20. Etre francais. Toutefois et & titre tramsitoire, les dtrangers
actuellement en instance de naturalisation pourront otre admis
sons la condition de rvapporter la preuve de leur naturalisation
dans le délai qui leur sera imparti par la chambre syndicale,
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Art. 4,

Tout candidat devra, en formant sa demande d’admisgion, signer
un acte dadhésion aux statonts du syndicat et an réglement du
marché des banquiers en valeurs au comptant prés la Boarse de
Paris. — En outre, il devra faire appuyer sa demande par deux
membres du syndicat ob [ournir un extrait de son casier judiciaire.

Avis de la demande d’admission sera dound A tous les membros
du syndieat, huit jours an meins avant qu’il ne soit statué par la
chambre syndicale,

Art. 5,

Les sociétes anonymes ne sont pas admises.

Pour les autres socidtds constitudes conformément aux dispositions
du Code de commerce, une copie certifie de Pacte de société doit
étre remise a4 la c¢hambre syndicale, et Fadmission de la raison
sociale entraine de plein droit Padmission persommelle de chacun
des associds en wom,

Dans les assemblées géndrales, chaque maison ou raison sociale
n’a droit quii une voix, quel que soit le nombre des associés en nom.

Art. 6

I sera statud sur les admissions par la chambre syndicale,
laquelle, & cet eoffet, a tous pouvoirs d’appréciation. — Avis
d'admission du nouvean wembre devra dtre anove aux adherents
précédemnment inserits.

Art. 7.

Un droit d'entrée sur le marché, sera versé par tonte maison
on raison sociale admise. Co droit sera déterming par la chambre
syndicale eb ne pourra étre inférieur & 300 franes,

CHAPITRE II.
Inscription des valeurs ¢ la Cote du marche,
Art. 8.
La chambre syndicale surveille la régularité des cours sur le
marché.

Elle peuf, en cas de contestation, se faire communiquer les
carmets des parfies intéressdes.
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Art. 9.

La chambre syndicale pourvoira & ce qui sera nécessaire pour
la- création ot la publication d'une cote, dite ,Cote du marché
des banquiers en valeurs au comptant prés la Bowrse de Paris.”

Axy, 1¢

Sont seules mserites & la cote da marché les valeurs gui, aprés
examen, auvont été admises par la chambre gyndicale.
Tadmission d'une valeur & la cote du marché ne peut entrainer
aucune responsabilité ni vis-d-vis des membres du marché, i
vis-3-vis des tiers.
Art. 11,

Pour toute admission neuvells la chambre syndicale se fera
remetive toutes justifications nécessaires,

Elle exigera notamnuent les statuts des societds dont les titres
seront admis, les dits statuts dfiment traduits en franeais s'il
sagit de sociétés étrangeres, aingi que le dernier état de situation,
il ¥ en a, ou ¢e qui pourra en tenir lien.

Elle constituera pour chaque titre admis un dossier spécial
contenant toutes piéces traduites en fraucais, et co dossier sera
tenu & la disposition des membres dn marché dans les locany du
syndicat. - Avis de Vadmission doit étre donné aux membres du
marché avant la deuxiéms bourse qui préesde celle de I'inseription
i la cote.

Art. 12,
Lt chambre syndicale peut prononcer la suppression d'une valeur.

2 e

Les cours sont enrsgistrés publiquement sur le marché par un
agent de la chambre syndicale, sous la surveillanes de deux mem-
bres du marché, snivant roulement établi par la chambre syndicale.

Ceux-ci recoivent toutes les réclamations relatives aux cours
enregistrés et les tranchent souverainement en présence des con-
testants: en cas de désaccord, la chambre syndicale statue.

La cote doit mentionner le plus bas, le plus haut en I dernier
gours enregistrds sur le marché.

Art. 14.
La cotation se [fait par échelons on multiples :
de O fr. 25 pour les titres au-dessons de 100 francs:
de 0 fr. 50 pour les titres de 100 # 500 franes;
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de 1 franc pour les titres au-dessus de 500 francs jusqu’a
1.000 franes;

de 2 francs pour les titres au-desgug de 1.000 franes jusqu’a
2.000 francs;

de 3 franes pour les titres au-dessus de 2.000 franes jusqu’a
4.000 francs.

It ainsi do smite jusqu'a 10.000 franes.

Au~dessus de 10.000 francs elle se fait par déchelons oun multi-
ples de 10 framcs.

Pour les rentes étrangéres om titres similaires, elle se fait par
éclielons ou multiples de O fr. 021/,

&

Art. 15.

Les demandes de rvectifications des cours ne sont recevables
que si elles sont formuléer & l'ouverture de la bourse suivante.

Art. 16.

La chambre syndicale n'exerce sa mission que pour les opera-
tions sur valeurs admises & la cote du marché.

CHAPITRE III.
Des opdrations traitées sur le marche,
Art. 17.
Les opérations entre les membres dn marché sont directes et
personnelles. Blles sont traitées aux licux et heures détermines
par la chambre syndicale,

Blles o traitent ot se liguident sous la surveillance de la
chambre syndicale et conformément aux prescriptions ci-apres.

Art. 18,

La chambre syndicals organise les groupes suivant la nature
st D'importance des opérations traitées. — Llle exerce sa surveil-
lance sur le fonctionnement des groupes.

Sont seules admises & traiter dans les groupes les maisons dont
Iadmission sur le marché des banguiers en valeurs au comptant
prés la Bourse de Paris, a 6ét6 prononeée comme il a ¢té dif
¢l dessus.

Art. 19,

Les opérations se font au comptant.
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Pour les opérations & I'émission, la chambre syndicale peut
décider quil sera fait une liquidation spéeiale dont elle réglera
les conditions.

Art. 20.

Les opérations sont traitées soit par les chefs des maisons,
soit par deg employés teneurs de carnets dont les noms doivent
ftre donnés & la chambre syndicale.

Elles sont inscrites aun carnet an moment ol elles sont traitées.

Art. 21.

Pour chague opeération, chaque partie établit sur papier délivré
par la chambre syndicale, moyennant tarif déterminé par elle, un
engagement spécial indiguant 1'échéance de l'opération, sa date,
son objet, le numéro sous leqmuel elle ficure au répertoive établi
par la loi du 28 avril 1893,

Les engagements doivent 6tre dchaugés avant la bowrse du
lendemain. — 1ls sont retournéds dans les vingt-gquatre heures avee
indication du numéro du répertoire et signaturs du retonrneur.

Arg, 22,
I’établissement d'mn engagement sur papier autre que eelui
déliveé par la chambre syndicale sera passible d'une amende de
50 francs au moins et de 200 franes aun plus,

Art. @

Fn cas de contestation lo caruet seul fait foi, Tl est sommis i
la chambre syndicale qui statue seule et sonverainement.

La diftorence portant sur la guantité de titres om sur les cours
est supportée par les deux parties par moitid, — 8l ¥ a désaceord
sur la nature de Dopération om da ftitre qui en fam
Popération est annulée,

ca

CHAFPITRE IV,
Reglement des opérations.

Art. 24,

Les opérations se réglent directement entre les contractants.

Toutefois, pour la liguidation des affaires & 1'démission prévue a
larticle 19 ci-dessus, il sera proeéds suivant décision spéeiale de
la chambre syndicale & Détablissement et au véglement des soldes
en iitres ou especes entre chacun des membres du marché,
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Art. 25.

Les adhérents doivent tenir leurs caisses ouvertes tous les jours
de bourse, de 9 heures i 11 heures, — I acheteur st tenu de
verser son prix contre livraison des titres achetés,

Art. 26.

Lies titres au porteur, vendus au comptant, doivent étre livrés
par le vendeur avant la septiéme bourse gqui suit eelle de lopc-
ratiom,

Ce délai expiré, I'achetenr pourra mettre en demenre son vendeur
par lettre recommandée on avisant immédiatement la chambre
syndicale. — Celle-ci opérera d’office le rachat i la sixiéme bourse
qui suivra lo jour o elle aura veeu lavis ei-dessus.

Art, 27.

Aun point de vue de I'dtat matériel des titres toute réclamation
doit #tre faite avant la bourse du lendemain. — Ta chambre
syndicale juge souverainement.

Art, 28,

La chambre syndicale fixe les dates de détachement des cCOupNs
en bhourse,

Le vendewr peut liveer un titre démuni du prochain eonpon =il
g'agit d'un coupon d'une valeur actuellement déterminée, & con-
dition d'en payer le montant suivant le change, il vy a lien. Le
vendeur n'aura, a raison dun coupon par lui non liveé en nature,
aucun recours ultérienr pour quelque cause que ce soit,

i Art. 20,

Sanf conventions particulitres, pour les titres sowmis i un tirage
les opérations traitées damns les cing bourses qui préeddent le jour
du tirage ne eomporteront pas le droit a ce tirage,

La chambre syndicale fixe les indemnités de tirage. — T.achetenr
a toujours le droit de refuser le numéro au liew dn titre lgi-meme.

Art. 30.

Pour les opérations sur titres nominatifs le vendeur doit remettre
la feuille @’acceptation de transfert & son achetenr dans les deux
jours de bourse qui suivent celui de I'opération. — Avant la
septitme  bourse qui suit le jouwr ou Popération a 6té faite,
Pacheteur doit avoir retourné an vendeur les acceptations de trans-
fert diament régularisées.
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Le vendeur est tenu des formalités de transfert. — ln cas de
retards, la chamhre svndicale statue souverainement; elle peut
prouoncer le rachat ou la revente d'office, sous le déla preserit
en article 26 ci-dessus.

Arf. 81.

Chaygue membre du marché deit aveir un compte de virement
i la bangne de Franee.

Art. 32,

La chambre syndicale peu, par entente avec tous établizsements
financiers ou autrement, organiser pour comptes des adhérents du
marché, Péchange ou la livraison des titres ef giénéralement toutes
combinaisons pour la liquidation des affaires des adhiérenis entre
tux, ou avec des tiers.

CHAPITRE V.
Versements a la Chambre syndicale.

ATt 88,

Il est pourva anx dépenses du marché:

Lo. par les dreits d’entrée fixés a Larticle i

20. par le produit de la vente du papier des engagements:

30. par les amendes encouruss pour infraction an présent
rioglement ;

40. par tous appels de fonds reconnus nécossaires par La chambre
syndicale, ot par tous versements volontaires.

CHAPITRE VI.
Dispositions diverses.

Art. 34,

La chambre syndicale est chargée des relations avee Madminis-
tration pour les divers impits frappant les opérations et las titres.
— Chaque membre du marché est libre dacquitter directement
les droits.

Art. 385.

Pour tonte infraction anx dispositions st aux mesures prisos
en vertn dw présent réglement, chaque membre du marché se
soumet & la juridietion et aux pénalités de l'article 10 des statuts
dun syndicat des banquiers en valours au comptant prés la Bourse
de Paris.
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-Art. 36

Par le seul fait de son admission sur le marché, chaque membre
adhére expressément au présent réglement et i toutes log obliga-
tions quelconques en résultant.

Art. 37.
Draceord commun et réciprogue lexdeution du présent reglement
est expressément comfice 4 la chambre syndicale du syndicat des
banguiers en valeurs an comptant prés la Bourse de Paris, a

laquelle chacun des wembres du marché déclare donner mandat
et pleins pouvoirs & cet effet.

Art. 38.

Les sommes pergues par la chambre syndicale par application
de Tarticle 83 ci-dessus deviennent Ia propriété du syndicat des
banquiers en valeurs an comptant pros la bourse de Paris qui en
dispose librement aux fins du présent réglement et an mieux de
lintérét syndical. — Elles sont immédiatement reputées dépensdes
par le syndicat, et ne peuvent em anenn cas ftre réclamées par
ceux qui les ont versdes,

Art. 39.

Toutes modifications peuvent otro apportées au présent rigle-
ment mais senlement par Passemblée générale du syndicat des
banquiers en valeurs an comptant pros la Bourse de Paris dcli-
bérant régulitrement ot par décision prise par la moitié plus un
de ses membres,

Toutefois la chambre syndicale pourra a titre transitoive %
apporter les modifications aceessoires qu'elles jugerait utiles & la
bonne marché des affaires,

Art, 40.

La mission confiée & la chambre syndieale pour Uexéention du
présent réglement ne comporte amcune responsabilité des membres
qui la composent.

Art. 41,

Pour touf ¢e qui concerne l'exécution des présentag, attribntion
exclusive de juridiction est faite aux tribunaunx ordinaires de
la Seine,
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VERKLARIN

Parquet.

Corbeille, waaromheen de Agents de change
het meerendeel der termijnafiaires afsluiten.

Grand-parquet, waarop zieh uitsluitend de
10 Agents de changeen degardiens bevinden.

Standplaatsen der fondés de pouvoir en
verder personeel der 70 charges, tot het
aannemen van orders,

Petit-parquet. Groupe de 1a Rente frangaise.
(Rente au Tarquet, & terme).

Cotenrs de Ia Rente.

Petit-parquet. Groupe do 1'Bxtéricur et de
'ltalien,

n de hokjes, wmeplaatst in de groepen
6§—03 bevinden zich de coteurs.

Petit-parquet. Groupe des Cheming de fer
Hspagnols (Saragosse, Nord Bspagne) et
des Consolidés Anglais. ‘

Deze groep werd den 1sten Januari 1904
ingesteld,

Potit-parquet. Groupe du Ture ¢t Serbe,

Deze groep is sedert 22 Juli 1901 ook
voor de bankiers der gesyndikeerde Cou-
lizsse toegankelijk,

Petit-parquet.
Portugais.

(Groupe du Rio Tinto et

10.

11,

12.

13.

14.

15.
16,

17.

18,

Roundom alle hoeken van het petit-

parguet bevinden zich de tenours de carnet.

Gardiens, dic met lange harkon de orders,
die zij van een teneur de carnet ontvangen,
naar het Grand-parguet deorgoven.

Petit-parquet. Groupe du comptant.

De hoek van het parguet, waar alla
contante affaires (ook in de Rente) worden
afgesloten.

Cotours du comptant.
Coulisse.

Marché en bangue sur la Rente francaise,
{Rente sn coulisse).

Coulisso & terme. Groupe des mineg.

Mines an comptant.

Coulisse & termc. Groupe du cuivro of
petit groupe. (Tharsis, Huanchaca, Bré-
silien 5%, act. nouy. Panama).

Coulisse au comptant.

Bureaux,

Bervices divers des Agents de change.
(Administration, liquidation centrale,
Chambre syndicale ete.)
In de zaal, die rocht achtoer het Parquet

.

- ligt, houden de Agoents zich van 11.30—12
uur op, ter afsluiting van alle affaires
tegen middenkoers.

19, Zaal voor de hankiers (wissels).

20, Post, tclegraaf, telefoon.

21, Bureaux der bankiers.

22, Commissariaat van Politie.

Overige beurs,

23. Trappen van de Place de la Bourse.

24. Ingangen mct vestiaires.

25. Vestibule.

26. Zuilen, met straponting (vaste zitplaatsen)
voor [ondés de pouveir der Agents de
change, bankiers en conlissiers.

27. Nienw aangebouwdse zalen.

Tegen den wand, straponting.

28—31. Boxer (nisson):

28. wan het Crédit Industriel,

29, van het Comptoir d’Hseompte.

80. wvan het Crédit Lyonnais.

31. van de Bangue de Paris et des Pays-Bas.
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STELLINGEN.

De wetgever behoort te waken, dat aan eene beurs, waar
geen wetteljk monopolie van den fondsenhandel geldt, niet

dusdanig een feitelijk monopolie ontstaat.

II.

Het 1s ondoenlijk, van het begrip effecten eene enkelvoudige

omschrijving te geven.

111,

De eommissionnair is niet verplicht, aan zijnen lastgever den
naam te noemen van den persoon, met wien hij de koop-overeen-

komast sloot,

IV.

Wanneer eene vennootschap onder firma als lasthebster is
opgetreden, moet de rekening en verantwoording van die vennoot-

schap en niet van de individueele firmanten gevraagd worden.
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Vi

Het is af te keuren, dat in de wet van 28 Mei 1901 — wet
tot nadere regeling van het Nederlandsche muntwezen — niet
uitdrukkelijkk en volledig wordt geregd, welke de aard is onzer

versehillende munten.

L

Ook de onterfde legitimaris heeft recht van erfoenaamschap.

VIL

Een aanbod van gereede hetaling, gevolgd van bewaargeving,
gedaan aan des eischers procureur, is niet geldig, wanneer deze
bezwaar maakt het aangebodene in ontvangst te nemen, omdat
hij daartoe door zjjn cliént niet gemachtigd is en voor dat doel

bij hem geen woonplaats gekozen werd.

VIII.

Een tractaat, waarbij rechtstreeksche verplichtingen worden
opgelegd aan de onderdanen en dat gesloten is overeenkomstiz
de vormen en voorwaarden door de grondwet gesteld, heeft

dezelfde verbindende kracht als eenc rijkswet.

158

Fene plaatsclijke verordening, die bepaalt, dat de uitbetaling

van het salaris van een onderwijzer bij het openbaar lager onder-
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wijs tijdens diens ongesteldheid geheel of gedecltelijk geschorst

wordt, is in strijd met de wet,

X.

Medeplichtigheid aan poging tot misdrijf is strafbaar.

XL

Eene mishandeling, gepleegd met het opzet zwaar lichamelijk
letsel toe te brengen, doch als gevolg waarvan de dood van den
mishandelde onmiddelljjk is ingetreden, kan niet worden gequali-

ficeerd als zware mighandeling.

XII.

Bene dagyvaarding, houdonde eene vordering tot sehade-
vergoeding van /200 of zooveel meor of minder als de rechtbank
zal arbitrecren, bovat niet eene duidelijke en bepaalde conclusie
en behoort dus nietig te worden verklaard.

XIII.

Een kiachtdelict kan niet worden vervolgd, wanneer de klager

zelf als hulpofficier van justitie de klacht in schrift brengt.

XIV.

De condictio ob turpem eausam moet van de condictio ob

injustam causam onderscheiden worden.
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