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WOORD VOORAF

Op 14 juni 2011 is mw. Claartje Bulten aan de Radboud Universiteit Nijmegen
gepromoveerd op haar studie naar de wettelijke geschillenregeling uit afdeling 1 van
titel 8 van boek 2 BW. Promotores waren prof. mr. G. van Solinge en prof. mr. C.J.H.
Jansen (voorzitter van het Nijmeegse OO&R). De titel van haar dissertatie, De
geschillenregeling ten gronde, drukt exact uit wat de doelstelling van het boek is:
een fundamentele analyse van de wettelijke geschillenregeling naar huidig en
toekomstig recht in het licht van de uitgangspunten, die voor een dergelijke regeling
gelden. Aan het boek ligt een gedegen en bijna uitputtend literatuur- en rechtspraak-
onderzoek ten grondslag, met bijzondere aandacht voor de wetsgeschiedenis én de
praktische problemen, die aan de toepassing van de geschillenregeling kleven. Deze
combinatie van theorie en praktijk leidt tot talloze suggesties en aanbevelingen voor
de verbetering van de bestaande wettelijke regeling. Het bijzondere van het proef-
schrift is de interne rechtsvergelijking. Mw. Bulten betrekt niet alleen vergelijkbare
rechtsfiguren uit het ondernemingsrecht in haar onderzoek, maar laat zich bij haar
zoektocht naar het optimaliseren van de bestaande en ook de toekomstige regeling,
zoals die is vorm gegeven in het wetsvoorstel Flex-BV, tevens inspireren door het
burgerlijke recht en het burgerlijk procesrecht. Het samenspel van deze inspiratie-
bronnen heeft geleid tot een actuele en goed leesbare wetenschappelijke studie met
grote praktische relevantie. Zij verschijnt als deel 108 in de Serie vanwege het Van der
Heijden Instituut.

De wettelijke geschillenregeling is sinds haar inwerkingtreding in 1989 geen
succes gebleken. Zij is betrekkelijk weinig toegepast en de procedures duren veel te
lang. Het proefschrift laat zien wat de oorzaken zijn van het tekortschieten van de
regeling. Zij formuleert daarvoor oplossingen, zodat de wettelijke geschillenrege-
ling naar behoren kan functioneren bij conflicten tussen aandeelhouders. De studie
opent met een algemene beschouwing met daarin een aantal uitgangspunten, die
mede bepalend zijn voor de praktische werking van de geschillenregeling (zoals
de bescherming van de minderheidaandeelhouder). Daarna volgt het boek grofweg
de lijn van de lijn van de wettelijke regeling, opgenomen in art. 2:335-343 BW.
Mw. Bulten onderwerpt de norm voor uitstoting (art. 2:336 lid 1 BW) en uittreding
(art. 2:343 lid 1 BW) aan een kritische analyse in het licht van de door haar
beschreven wettelijke uitgangspunten en de rechtspraak van de afgelopen jaren. Op
grond van deze beschouwingen formuleert zij een ander, meer bruikbaar toetsings-
criterium voor zowel de uittreding als de uitstoting. Vervolgens beziet zij de positie
van de bij de procedure betrokkenen. Achtereenvolgens worden de procederende
aandeelhouders, de aandeelhouder die in het buitenland woont of zetelt en de
bijzondere positie van de vennootschap waarin de aandelen worden gehouden,
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besproken. Ook de belanghebbenden die niet direct in het oog springen, zoals de
stemgerechtigde beperktgerechtigde, de aandeelhouder ten titel van beheer en de
certificaathouder komen aan bod. Een voor de praktijk belangrijk onderdeel van een
uitstotings- of uittredingsprocedure betreft de te betalen (en te ontvangen) prijs van de
aandelen. Mw. Bulten houdt de waarderingsperikelen kritisch tegen het licht. Het
moge bekend zijn dat de wijze waarop de procedure is vormgegeven, één van de
belangrijkste redenen is dat de huidige geschillenregeling voor de praktijk niet goed
werkt. Zij brengt niet alleen deze procesrechtelijke complicaties in kaart, maar komt
tevens met nuttige oplossingen en adviezen.

De geschillen tussen aandeelhouders van BV’s en besloten NV’s kennen het
probleem dat een eenvoudig uiteengaan van de ruziënde partijen niet mogelijk is.
Onder meer de verplichte blokkeringsregeling bemoeilijkt een eenvoudige overdracht.
Weliswaar vervalt de verplichte blokkeringsregeling met de (te verwachten) invoering
van het wetsvoorstel Flex-BV, maar het ontbreken van een markt voor dergelijke
aandelen is, samen de wijze waarop de procedure is vormgegeven, één van de
complicerende factoren die blijft. Het onderzoek omvat daarom een bespreking van de
alternatieven voor de wettelijke geschillenregeling. Een statutaire of overeengekomen
eigen regeling, de mogelijkheden voor arbitrage, de verhouding met een enquêtepro-
cedure en de uitstoting en uittreding bij wijze van voorziening in een kort ge-
dingprocedure komen aan bod. Ook de gecompliceerde verhouding met een
schadevergoedingsprocedure in verband met een waardedaling van de aandelen is
beschreven. Voor het hele proefschrift geldt dat zowel de huidige geschillenregeling
als de voorstellen in het wetsvoorstel Flex-BV onderwerp van onderzoek zijn.

De bevindingen staan in de syntheses aan het eind van ieder hoofdstuk. In een
voorkomend geval is aangegeven hoe een wettelijke regeling zou kunnen luiden. In
het laatste hoofdstuk is naast een samenvatting ook een lijst met 26 aanbevelingen
opgenomen.

De studie van mw. Bulten biedt niet alleen de wetenschapper de nodige stof ter
overdenking, maar bevat ook voor de praktijkjurist, zowel de advocaat als de
wetgevingsambtenaar, veel bruikbaars. De voortdurende wisselwerking tussen
dogmatische analyse en praktische rechtszin heeft geleid tot een buitengewoon
toegankelijk boek op een gebied van het ondernemingsrecht, dat sterk in beweging
is. Het wetsvoorstel Flex-BV maakt bovendien de verschijning van dit boek juist nu
zeer relevant. Wij vertrouwen erop dat de geschillenregeling na de aanpassingen in
de door mw. Bulten voorgestelde zin eindelijk de werking in de rechtspraktijk krijgt,
die zij verdient. Wij zijn verheugd dat dit proefschrift in de Serie verschijnt.

G. van Solinge
M. van Olffen
M.P. Nieuwe Weme

Woord vooraf
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Hoofdstuk I

INLEIDING

‘Wij moesten de toepassing van de regeling
in de praktijk maar eens afwachten.’

Minister van Justitie Korthals Altes (1987)1

I.1 Het onderwerp

Zo lang als de vennootschap bestaat, zijn er conflicten tussen aandeelhouders in
besloten verhoudingen. Al bij de indiening van het wetsvoorstel tot invoering van de
BV in het Nederlandse vennootschaprecht in 1970, zag de Minister van Justitie dat
er een regeling voor de oplossing van geschillen tussen aandeelhouders nodig was.2

Min of meer gelijktijdig kwam er de noodkreet van de gezamenlijke belangenorga-
nisaties van de middenstand. Zij drongen aan op een wettelijke regeling voor de
‘problematiek van veelvuldig voorkomende en zich in velerlei vormen voordoende
conflicten tussen aandeelhouders in besloten vennootschappen’.

De BV wordt in de praktijk veel gehanteerd als een rechtsvorm voor kleinere
ondernemingen met een persoonsgebonden aandeelhouderschap. De kapitaalver-
schaffers zijn vaak tevens bestuurders en niet zelden familie. De samenwerking staat
in zulke vennootschappen voorop. Aan de goede tijden kan een einde komen door
(zakelijke) ruzies en meningsverschillen. De verhouding tussen de bij de vennoot-
schap betrokkenen raakt dan verstoord en de samenwerking stokt. Een minnelijke
oplossing tussen partijen zou de beste oplossing zijn, maar de partijen zetten vaak de
hakken in het zand. Omdat de verhouding besloten is, is een eenvoudige verkoop
van de aandelen geen mogelijkheid.3 Ik geef een voorbeeld ter illustratie:

‘Na zeven jaar samenwerking is de chemie tussen de gebroeders Pezy totaal
verdwenen. Pezy Group is in 2002 uitgegroeid tot twintig man personeel. Oudere

1 Dit waren de woorden van de toenmalige Minister van Justitie, F. Korthals Altes, tijdens de
parlementaire behandeling in 1987 van de geschillenregeling, zie Handelingen TK 2 april 1987,
p. 66-3437.

2 Kamerstukken 10 689, nr. 3 (MvT), p. 7. Zie het Advies d.d. 17 augustus 1970 van het Koninklijk
Verbond van Ondernemers, de Ondernemersfederatie, de Federatie van het Katholiek en Christelijk
Ondernemersverbond en de Raad voor het Midden- en Kleinbedrijf (Den Haag 1970). Zie ook Asser-
Maeijer 2-III (2000), nr. 492; en Handboek (1992), nr. 353.

3 Zie ook Maeijer (1981), p. 165: ‘Dit alles moge waar zijn, maar het is grauwe theorie wanneer men in
de praktijk van het leven geen gegadigden vindt: noch mede-aandeelhouders noch derden aan wie
men zijn aandelen kan vervreemden, terwijl de aantrekkelijkheid van het aandeel juist vanwege de
conflictsituatie in de vennootschap voortdurend vermindert.’
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broer Bert doet het management, terwijl Henco zich meer met de acquisitie bezighoudt.
De eigenwijze broers komen er samen niet uit wie het bedrijf moet voortzetten.
Daarom wordt er een groep wijze mannen verzameld. De commissie, waarin onder
anderen vertrouweling en Philips-manager Louis Oosting zitting heeft, geeft het advies
oudere broer Bert het bedrijf te laten voortzetten. Henco Pezy is daar niet blij mee en
Bert twijfelt of hij het technische constructiebedrijf in zijn eentje wil voortzetten.’4

Het Nederlandse vennootschapsrecht kent een instrument voor het oplossen van
geschillen tussen aandeelhouders. Sinds 1 januari 1989 is de geschillenregeling
opgenomen in afdeling 1 van titel 8 van boek 2 BW. Zij ziet op het beëindigen van
geschillen met behulp van een door de rechter bevolen overdracht van aandelen.

De geschillenregeling is niet van toepassing op iedere kapitaalvennootschap. Het
gaat om aandelen die worden gehouden in een ‘besloten verhouding’. Naast de BV is
dat de NV die aan de drie cumulatieve vereisten van lid 2 van art. 2:335 BW voldoet.
Een open NV – zoals een beursgenoteerde vennootschap – valt dus niet onder het
toepassingsbereik van de regeling. De geschillenregeling kent drie procedures.

De eerste procedure is de gedwongen overdracht van aandelen, ofwel de
‘uitstoting’ (art. 2:336 lid 1 BW). De aandeelhouder die door zijn gedragingen
het belang van de vennootschap zodanig schaadt dat in redelijkheid zijn aandeel-
houderschap niet langer kan worden geduld, wordt gedagvaard teneinde zijn
aandelen over te dragen. De eisende partij is in dit geval een aandeelhouder die
(al dan niet gezamenlijk met een andere aandeelhouder) minimaal een derde van het
geplaatste kapitaal verschaft.

De tweede procedure betreft de gedwongen overname van aandelen, ofwel de
‘uittreding’ (art. 2:343 lid 1 BW). Iedere aandeelhouder die zodanig in zijn rechten
en belangen wordt geschaad, dat van hem in redelijkheid niet langer gevergd kan
worden aandeelhouder te blijven, kan van zijn medeaandeelhouder vorderen dat hij
zijn aandelen overneemt.

Tot slot is er de vordering tegen de stemgerechtigde pandhouder of vrucht-
gebruiker van een aandeel (art. 2:342 lid 1 BW). Het stemrecht gaat gedwongen
over op de blootaandeelhouder indien de beperkt gerechtigde met zijn gedragingen
het belang van de vennootschap zodanig schaadt dat in redelijkheid niet langer kan
worden geduld dat hij dit stemrecht blijft uitoefenen. De vordering wordt ingesteld
door een aandeelhouder die al dan niet gezamenlijk met een ander een derde van het
geplaatste kapitaal verschaft. Deze procedure tot gedwongen overgang van stem-
recht lijkt dus enigszins op de uitstoting van art. 2:336 BW.

Deze laatste procedure heeft zich nimmer in de praktijk voorgedaan. Ik schets
daarom nu enkel de procedure van de uitstoting en de uittreding, waarbij ik er vanuit
ga dat alle rechterlijke instanties eensgezind zijn.

De procedures lopen langs dezelfde lijnen en kennen twee fasen. De eerste fase
ziet op de beoordeling of sprake is van een situatie die uitstoting of uittreding

4 Het Financieele Dagblad 19 augustus 2010.
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rechtvaardigt. Eerst speelt de vraag of de statuten of een overeenkomst een eigen
regeling behelzen. De eisende aandeelhouder is niet ontvankelijk indien zo’n eigen
oplossing van geschillen tussen aandeelhouders voorhanden is, tenzij die regeling
niet kan worden toegepast (art. 2:337 (jo. 2:343 lid 1) BW). Is dit niet het geval en
voldoet de casus aan de eisen van art. 2:336 lid 1 BW (uitstoting) of 2:343 lid 1 BW
(uittreding), dan wijst de rechtbank de vordering toe. Zij benoemt dan tevens een of
drie deskundigen die een bericht over de prijs zullen uitbrengen. Overigens geldt
vanaf de betekening van de dagvaarding een vervreemdingsverbod (art. 2:338
(jo. 2:343 lid 1) BW).

De rechtbank kan haar vonnis niet uitvoerbaar bij voorraad verklaren (art. 2:339
lid 1 (jo. art. 2:343) BW). Dit brengt mee dat hoger beroep schorsende werking
heeft. De deskundigen kunnen dus nog niet aan de slag. Zij moeten wachten totdat
er een definitieve uitspraak ligt. In hoger beroep oordeelt de OK over het uitstotings-
of uittredingsvonnis (art. 2:336 lid 3 (jo. 2:343 lid 1) BW). Ook voor haar arrest
geldt dat het rechtsmiddel (cassatie) schorsende werking heeft. Stelt uiteindelijk de
Hoge Raad vast dat de gedaagde (in eerste aanleg) inderdaad mag worden uit-
gestoten of de eiser (in eerste aanleg) uiteindelijk kan uittreden, dan keert de
procedure terug bij de rechtbank.

De tweede fase vangt aan. De deskundigen gaan aan het werk en brengen een
schriftelijk bericht uit. Vervolgens bepaalt de rechtbank de prijs van de aandelen
(art. 2:340 lid 1 (jo. art. 2:343 lid 1) BW). Zij veroordeelt de eiser tot contante
betaling en de gedaagde tot levering in een uitstotingsprocedure (art. 2:340 lid 2
BW). Voor de uittreding geldt eveneens de dubbele veroordeling, maar dan
‘omgekeerd’: de uittredende eiser behoort te leveren en de gedaagde aandeelhouders
moeten overnemen en contant betalen (art. 2:343 lid 1 BW). Ook nu geldt dat hoger
beroep bij de OK en cassatie schorsende werking hebben (art. 2:341 lid 1 resp.
2:343 lid 3 BW). Bovendien mag de OK in hoger beroep ook deskundigen
benoemen om zich te laten informeren over de juiste prijs.5 Zo kan de levering
en de betaling van de aandelen (de derde fase) dus tot na de cassatie op zich laten
wachten.

Staat uiteindelijk de prijs van de over te dragen aandelen onomstotelijk vast, dan
resteren de levering en de betaling. De uitgestoten of uitgetreden aandeelhouder
moet binnen twee weken na betekening van het onherroepelijk vonnis leveren. Voor
de uitstoting gelden de zeven leden van art. 2:341 BW, de uittreding volgt art. 2:343
lid 3 tot en met 9 BW. Diverse leveringsvarianten kunnen zich voordoen. Zo eist de
wet het volgen van de statutaire blokkeringsregeling, indien die een aanbiedings-
verplichting bevat. Resteren na de aanbieden nog aandelen, dan ‘herleeft’ de door de
rechter vastgestelde verdeling. Ook geeft de geschillenregeling voorschriften voor
de stagnering van de levering van de aandelen en de betaling van de prijs. Tot slot
kunnen de partijen terug naar de rechter. De gerezen geschillen over de levering en

5 De deskundigenbenoeming is sinds de uitspraak inzake Hoffmann van de Hoge Raad, HR 21 januari
2005, NJ 2005, 126 (Hoffmann) in bepaalde gevallen niet verplicht. Zie § V.2.2.b.
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betaling worden beslecht door de rechter die de vordering heeft toegewezen
(art. 2:341 lid 7 en 2:343 lid 9 BW).

Inmiddels is in het kader van de wetgevingsoperatie tot flexibilisering en vereen-
voudiging van het BV-recht een wijziging van de geschillenregeling voorgesteld.
Mede naar aanleiding van de aanbevelingen van de Commissie Vennootschapsrecht
uit 2004 worden diverse wetsartikelen veranderd.6 De aanpassingen zien op onder
meer de positie van de vennootschap en enkele procedurele aspecten.

Het object van mijn onderzoek is de wettelijke geschillenregeling naar huidig en
toekomstig recht.

I.2 De doelstelling

De wettelijke geschillenregeling roept veel juridische vragen op. Deze studie bevat
een integrale analyse van de geschillenregeling naar huidig recht en de voorgestelde
wijzigingen in het wetsvoorstel Flex-BV. Ik beschrijf het positieve en toekomstige
recht en onderwerp beide aan een kritische evaluatie. Ik bespreek de redenen
waarom in de literatuur de opvatting heerst dat de huidige wettelijke geschillen-
regeling niet goed functioneert.7 Daarnaast behandel ik de mogelijke alternatieven
en de samenhang met aan de geschillenregeling verwante vorderingen. Het boek
bevat hiermee een systematisch onderzoek naar de vragen die de wettelijke
geschillenregeling oproept.

Het nut van een wettelijke geschillenregeling staat mijns inziens buiten kijf. Het
algemeen of maatschappelijk belang is gediend bij een goed functionerend bedrijfs-
leven en bij florerende ondernemingen. Indien de onenigheid tussen de bij een
vennootschap betrokkenen escaleert, dan heeft dit een negatief effect op de
bedrijfsvoering. De te nemen besluiten blijven achterwege en de verstoorde
verhoudingen zorgen ervoor dat de vennootschap en de met haar verbonden
onderneming worden ‘lamgelegd’. Een wettelijke geschillenregeling kan dan uit-
komst bieden. Een procedure voor het op zorgvuldige wijze beëindigen van
geschillen heeft een positief economisch effect. Vergaande en verdergaande kapi-
taalvernietiging blijft uit, omdat de oplossing van de geschillen een faillissement
kan verhoeden. De wet behoort een uitweg uit de impasse te bieden om de

6 De aanbevelingen van de Commissie Vennootschapsrecht werden opgesteld aan de hand van een
mede door mij opgestelde vraagpuntennotitie, zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 17. Ik
verwijs naar § II.2.3 voor een meer uitgebreide bespreking van de motieven voor wijziging van de
geschillenregeling.

7 Zie ook Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 17: ‘De huidige geschillenregeling van afdeling 1 van
titel 8 Boek 2 BW werkt in de praktijk niet goed. Dit standpunt wordt ook in de literatuur onder-
schreven.’
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ondergang van de onderneming, met het bijbehorende verlies van werkgelegenheid,
te voorkomen.8 Het onderzoek draagt dus bij aan de oplossing van een maatschap-
pelijk probleem. Het is wenselijk dat de wettelijke geschillenregeling gericht is op
een snelle oplossing, zonder waarborgen te verloochenen. De roep om zo’n
definitieve beslechting van aandeelhoudersgeschillen door een al dan niet ge-
specialiseerde rechter klinkt steeds luider.

Het onderzoek richt zich op de knelpunten in de wettelijke geschillenregeling. Aan
een gedwongen aandelenoverdracht krachtens de uitstoting of de uittreding liggen
enkele beginselen ten grondslag. Deze uitgangspunten zijn een richtsnoer voor de
door mij te geven oplossingen voor de problemen en de knelpunten van de
wettelijke geschillenregeling. De belangrijke vraag of de gedwongen eigendoms-
overdracht in strijd is met het verdragsrechtelijk beschermde beginsel van onge-
stoord genot op eigendom behoort vooraf te worden gesteld. Ik beantwoord deze
vraag ontkennend.

De bespreking van de wettelijke geschillenregeling geschiedt in dit boek vanuit
een dogmatische invalshoek. Zij is gebaseerd op de in de literatuur en de
jurisprudentie heersende opvattingen. De uit de doctrine voortvloeiende standpunten
zijn weergegeven en waar nodig van kritische kanttekeningen voorzien. Bij het
zoeken naar oplossingen zoek ik aanknopingspunten elders in het ondernemings-
recht, maar ook in het burgerlijk procesrecht en het burgerlijk recht (interne
rechtsvergelijking). Daarnaast maak ik gebruik van met de Nederlandse geschillen-
regeling vergelijkbare regelingen buiten Nederland (externe rechtsvergelijking). Ik
kom daar in de volgende paragraaf op terug.

De wettelijke geschillenregeling kent een eigen procedure met diverse bijzonder-
heden. Zo is de positie van de vennootschap waarin de aandelen worden gehouden,
ondoorzichtig en diffuus. Een bespreking van de procesrechtelijke aspecten en een
vergelijking met het algemeen burgerlijk procesrecht dringen zich op. De uitgangs-
punten die aan de aard van de geschillenregeling ten grondslag liggen, vormen
eveneens de basis voor de analyse van de procesrechtelijke facetten.

Het onderzoek bevindt zich hiermee op het snijvlak van ondernemingsrecht en
burgerlijk procesrecht. Dit staat in de literatuur bekend als het opkomende rechts-
gebied van corporate litigation.9

8 Timmerman (2009), p. 5, verwoordde dit als volgt: ‘De grondslagen van het ondernemingsrecht
dienen te worden ontwikkeld in het licht van het hoofddoel ervan. En dat is het uitdenken van zulke
rechtsvormen voor ondernemingen dat deze op succesvolle wijze aan het (internationale) econo-
mische leven kunnen deelnemen. Die juridische jassen voor ondernemingen moeten zo worden
gesneden dat economische vooruitgang en ondernemerschap worden bevorderd en allerlei activi-
teiten worden tegengegaan die economische waarden vernietigen zonder dat daar een compenserend
immaterieel voordeel, zoals rechtvaardigheid en duurzaamheid, tegenover staat.’

9 Zo publiceert de Vereniging Corporate Litigation in de Serie vanwege het Van der Heijden Instituut
sinds 2002 jaarlijks haar ‘Verspreide geschriften’.
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I.3 De opzet van het onderzoek

I.3.1 De methode van onderzoek

Mijn onderzoek gaat uit van het in Nederland geldende recht. Met een uitgebreide
bespreking van de totstandkoming van de toepasselijke wettelijke bepalingen tracht
ik de bedoeling van de wetgever te achterhalen. Deze reconstructie leidt tot de
uitgangspunten (rationes) die aan de wettelijke regeling ten grondslag hebben
gelegen. Zij vormen het kader waarbinnen ik de knelpunten en de onduidelijkheden
van de wettelijke geschillenregeling analyseer en waarvoor een oplossing tracht te
vinden. Mede aan de hand van de literatuur en de jurisprudentie beoordeel ik of die
uitgangspunten gerealiseerd worden. De gebruikte interne rechtsvergelijking zorgt
voor een systematische samenhang met andere ondernemingsrechtelijke procedures.

In dit boek ga ik uit van de thans geldende wettekst. De wijzigingen van het
wetsvoorstel Flex-BV komen bij ieder onderwerp uitgebreid aan bod. Ik beschrijf en
beoordeel de voorgestelde aanpassingen. Mijn samenvatting en aanbevelingen
gelden dus evenzeer voor de wettekst zoals die zou luiden na invoering van de
Flex-BV.

I.3.2 Interne en externe rechtsvergelijking

De interne rechtsvergelijking is meerzijdig. Ten eerste vertoont de geschillen-
regeling verwantschap met andere ondernemingsrechtelijke procedures, zoals de
uitkoop (art. 2:92a/201a BW). De uitkoop is eveneens een procedure tussen
aandeelhouders. Het resultaat bestaat bij een toewijzend vonnis ook uit een
gedwongen aandelenoverdracht. Ik put daarom inspiratie uit deze procedure voor
een oplossing van de gesignaleerde knelpunten in de geschillenregeling. De
vergelijking heeft tot voordeel dat zij kan leiden tot meer homogeniteit in het
ondernemingsrecht. Naast de procedures bieden andere terreinen van het onderne-
mingsrecht eveneens aanknopingspunten. De norm voor het uiteengaan van de
vennoten in een personenvennootschap dient bijvoorbeeld als vergelijkingsmateriaal
voor een soortgelijke situatie bij de kapitaalvennootschappen waarvoor de wettelijke
geschillenregeling geldt.

De geschillenregeling maakt door haar plaats in boek 2 BW deel uit van het
civiele recht. De begrippen en normen die aan het burgerlijk recht ten grondslag
liggen, vormen een alternatieve inspiratiebron voor de bespreking van de oplossin-
gen die nodig zijn bij de uitstoting en de uittreding. Ik bezie of met toepassing van
een algemeen procesrechtelijk voorschrift de procesrechtelijke imperfecties en
onduidelijkheden van de geschillenregeling verduidelijkt en aangepast kunnen
worden.
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Voor de externe rechtsvergelijking is gekozen voor twee rechtsstelsels die
eveneens een wettelijke geschillenregeling hebben: België en de Caribische
delen van het Koninkrijk. Ik vergelijk deze stelsels op geïntegreerde wijze,
ofwel per te bespreken onderwerp. Indien voor de oplossing van een knelpunt in
de Nederlandse regeling uitkomst kan worden gevonden, besteed ik aandacht aan
de in België of de in de Caribische delen van het Koninkrijk gekozen weg. Een
afzonderlijke bespreking van de respectieve wettelijke regelingen in het buitenland
bevat dit boek derhalve niet.

De Belgische regeling is destijds geïnspireerd op onze uitstoting en uittreding,
waarbij de uitstoting wettelijk is verbasterd tot ‘uitsluiting’.10 In Nederland heerst
de gedachte dat de geschillenregeling in België goed functioneert. Dit is slechts
deels het geval. Het is zo dat in België beduidend meer geschillenregelingproce-
dures dan in Nederland worden gevoerd. Uit door mij gevoerde gesprekken met
medewerkers van het Jan Ronse Instituut van de Katholieke Universiteit Leuven en
enkele advocaten blijkt dat in België de indruk bestaat dat de geschillenregeling
redelijk eenvoudig kan worden ‘misbruikt’, omdat de rechter de vordering tamelijk
eenvoudig toewijst. Indien een aandeelhouder enigszins dwarsligt, kan zijn mede-
aandeelhouder dreigen met ‘het opbouwen van een dossier’ en het vervolgens
instellen van een uitstotings- of uittredingsprocedure. Voor de procedurele aspecten
geldt dat de Belgische regeling niet de – wellicht verwachte – inspiratie zal bieden
voor oplossing van de knelpunten in de Nederlandse regeling.

De geschillenregelingvariant van de oude Nederlandse Antillen kent enkel de
uittreding. Ook voor deze procedure is geput uit art. 2:343 BW. Per 10 oktober 2010
is de regeling van art. 2:251-2:256 BWNA overigens ongewijzigd overgeheveld
naar de respectieve wetboeken voor Curaçao, Sint Maarten en de zogenoemde BES-
eilanden.11 Om een opsomming in drievoud te voorkomen, verwijs ik in dit boek
naar de bepalingen uit het (oude) BWNA.

Enkele andere rechtsstelsels kennen eveneens de gedwongen aandelenoverdracht. In
Engeland is er de unfair prejudice remedy. Op grond van deze regeling kan een
member van alle soorten vennootschappen de rechter vragen iedere voorziening te
treffen die hij nodig acht. Een van die voorzieningen is de uittreding. De procedure
tot overdracht van de aandelen is verder niet uitputtend geregeld.12 In Duitsland
heeft een aandeelhouder van een GmbH een recht op Austritt indien zich een

10 Zie art. 334-342 W. Venn. voor de BVBA en art. 635-644 W. Venn voor de NV die geen publiek
beroep op het spaarwezen doet of heeft gedaan. Zie voor een bespreking van de invoering van de
Belgische regeling: Nelissen Grade (1995).

11 De BES-eilanden zijn Bonaire, Sint Eustatius en Saba. Zij zijn openbare lichamen binnen Nederland.
Curaçao en Sint Maarten zijn vanaf 10 oktober 2010 aparte landen. Aruba kent geen uittredings-
procedure.

12 Zie section 994 (1) en 996 (1) en (2) Companies Act 2006. Voor een uitgebreide bespreking van de
unfair prejudice remedy verwijs ik naar De Vries (2010), p. 81-137.
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wichtiger Grund voordoet. Dit recht is jurisprudentieel vormgegeven, een wettelijke
basis ontbreekt.13

Een op dezelfde leest als de Nederlandse geschillenregeling geschoeide procedure
zijn de unfair prejudice remedy of de Austritt echter niet. Dit bemoeilijkt een
vergelijking van de regelingen, met name van de procesrechtelijke aspecten. Met de
keuze voor rechtsstelsels die een wettelijke geschillenregeling kennen, is de externe
rechtsvergelijking in het onderzoek functioneel. Voor de oplossing van de knel-
punten in de Nederlandse regeling bieden de bepalingen in de Belgische en
Antilliaanse regeling, waar nodig, inspiratie. Het feit dat de uitstoting en uittreding
in deze landen eveneens een wettelijke basis kennen, verhoogt dus deze vergelijk-
baarheid. De aard van de regelingen is identiek.

Tot slot speelt voor de keuze van België en de Antillen mee dat – anders dan
bijvoorbeeld bij de Duitse en Engelse regeling – minder rechtsvergelijkend onder-
zoek naar deze geschillenregelingen voorhanden is.

I.3.3 De afbakening van het onderzoek

Het onderzoek omvat een bespreking van de juridische facetten van de wettelijke
geschillenregeling. Eén van de aspecten van de uitstoting en de uittreding is de
waardering van de aandelen. Dit geschiedt veelal door accountants. De financiële en
fiscale elementen van die waardering belicht ik summier.

De geschillenregeling kent naast de uitstoting en de uittreding nog een derde
vordering. Tegen een beperkt gerechtigde met het stemrecht op de aandelen kan de
vordering van art. 2:342 BW worden ingesteld. Wordt het belang van de vennoot-
schap zodanig geschaad door het gedrag van de stemgerechtigde pandhouder of
vruchtgebruiker dat in redelijkheid niet langer kan worden geduld dat hij het
stemrecht blijft uitoefenen, dan wordt hem het stemrecht ontnomen en gaat het
terug op de blootaandeelhouder. Deze vordering is in de praktijk niet één keer
ingesteld en de literatuur maakt ook weinig woorden aan art. 2:342 BW vuil. Ik kies
er daarom voor om de vordering niet een prominente plaats te geven in mijn
onderzoek, maar volsta met de behandeling in § IV.5 en een enkele summiere
verwijzing.

13 Zie over de Austritt: De Vries (2010), p. 157-185. In het rapport van de Commissie Vennootschaps-
recht uit 1975 waarin een eerste ontwerp van de geschillenregeling was opgenomen, werd nog
aandacht besteed aan de ontbinding pour justes motifs in het Franse en Belgische recht. Dit bracht
echter de ontbinding van de totale vennootschap mee, en niet enkel de uittreding of uitstoting. Ook
besprak de Commissie Vennootschapsrecht een Duitse ontwerpregeling voor de Ausschluss en
Austritt. Tot een wet kwam het bij onze oosterburen niet. Zie Rapport Cie Vennootschapsrecht
(1975), p. 6-9.
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I.4 Het plan van behandeling

Dit boek bestaat uit acht hoofdstukken. Na een algemene beschouwing in
hoofdstuk II, volgt de opbouw van het boek grofweg de lijn van een geschillen-
regelingprocedure. De variaties op de geschillenregeling in hoofdstuk VII
complementeren het geheel.

In hoofdstuk II analyseer ik de aard en de achtergrond van de wettelijke
geschillenregeling. Ik ga uitgebreid in op de totstandkomingsgeschiedenis van de
procedure. Ook het wetsvoorstel Flex-BV en de daarbij behorende voorbereidende
documenten komen aan bod. Het toepassingsbereik in art. 2:335 BW weerspiegelt
de achtergrond van de reden van invoering van de geschillenregeling: een uitkomst
bieden voor geschillen tussen aandeelhouders indien de aandelen niet eenvoudig
verhandelbaar of verkoopbaar zijn. Van belang is de vraag of de geschillenregeling
naar haar aard een vorm van onteigening is. In het verlengde hiervan valt de toets of
sprake is van een inbreuk op de verdragsrechtelijke bescherming van het recht op
het ongestoord genot van eigendom (art. 1 Eerste Protocol EVRM). Tot slot
bestudeer ik de uitgangspunten voor een wettelijke regeling. Welke kenmerken en
beginselen dienen mijns inziens aan een gedwongen aandelenoverdracht ten grond-
slag te liggen?

In hoofdstuk III verken ik de toetsingscriteria voor de toewijzing van de drie
vorderingen.14 De elementen van de norm voor uitstoting (art. 2:336 lid 1 BW) en
uittreding (art. 2:343 lid 1 BW) alsook de wijze van invulling van de norm – in de
jurisprudentie – zijn de vertrekpunten. Het vervolgtraject in dit hoofdstuk wordt
gevormd door de zoektocht naar een ander toetsingscriterium voor zowel de
uitstoting als de uittreding.

De mogelijke partijen staan centraal in hoofdstuk IV. De eerste betrokkene is de
initiërende aandeelhouder. Een gedagvaarde buitenlandse aandeelhouder strooit
wellicht zand in de uitstotings- of uittredingsmachine, omdat de vordering mogelijk
niet behandeld mag worden door de geadieerde rechter. De positie van de vennoot-
schap in een geschillenregelingprocedure is fascinerend en onduidelijk tegelijker-
tijd. Is de vennootschap eigenlijk wel een partij? De gewijzigde status van de
vennootschap in het wetsvoorstel Flex-BV geeft aanleiding tot onderzoek naar de
(on)mogelijke inkoop van de aandelen.

Naast deze hoofdrolspelers – de aandeelhouders en de vennootschap – zijn er
overige betrokkenen denkbaar. Ten eerste zijn er de pandhouder en de vrucht-
gebruiker. Heeft zo’n beperkt gerechtigde het stemrecht, dan kan dit hem onder
omstandigheden worden ontnomen (art. 2:342 BW). Daarnaast kan het beperkte

14 Ik besteed terughoudend aandacht aan de gedwongen overgang van stemrecht van de stemgerech-
tigde pandhouder of vruchtgebruiker (art. 2:342 BW). Zie voor een bespreking van de vordering
§ IV.5.
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recht ook rusten op de in het geding zijnde aandelen. Een ander apart stel is de
aandeelhouder ten titel van beheer (vaak een stichting administratiekantoor) en de
certificaathouder. De ondernemingsraad sluit de rij van de overige betrokkenen.

De waardering en de overdracht van de aandelen – de tweede fase van de procedure –
komen in hoofdstuk Vaan bod. Ik belicht in dit verband ook de rol van de deskundige.
Hij brengt een bericht over de waarde uit en maakt dus deel uit van die waardering. De
prijs van de aandelen wordt vervolgens vastgesteld door de rechter. De peildatum – de
dag waartegen de aandelen gewaardeerd moeten worden – is een belangrijk element
van de prijs van de aandelen. Een uitgebreide beschouwing over de thans gehanteerde
peildatum en de wenselijke peildatum vormt de afsluiting van de beschouwingen over
de waardering. De levering en de betaling zijn het sluitstuk van de procedure. Omdat
de wettelijke bepalingen verre van eenvoudig zijn, bezie ik of de procedure van
levering en betaling is te vereenvoudigen.

In dit boek is met hoofdstuk VI veel aandacht voor de procesrechtelijke aspecten
van de wettelijke geschillenregeling. Na een bespreking van het subsidiaire karakter
van de regeling, bekijk ik of de geschillenregeling per se een dagvaardingsprocedure
moet zijn. Na deze algemene kenmerken zoom ik in op de bijzonderheden, zoals
onder meer de betekeningsregels, de incidenten, de vonnissen, de uitvoerbaarheid
bij voorraad, het hoger beroep en de het derdenverzet. In het wetsvoorstel Flex-BV
wordt de procedure van de geschillenregeling onder handen genomen. Een analyse
en beoordeling van de voorgestelde wijzigingen zijn eveneens opgenomen.

In hoofdstuk VII kijk ik over de grenzen van wettelijke geschillenregeling heen met
een bespreking van de alternatieve(n) en connexe vorderingen. Welke (procedurele)
wegen kunnen aandeelhouders bewandelen om tot een definitieve oplossing van
hun geschil te komen, waarbij de aandelen worden overgedragen? In de eerste plaats
is dat een eigen regeling. Ik licht niet de finesses en technicalities van diverse
soorten eigen regelingen door, maar onderzoek in het algemeen waar een eigen
regeling aan moet voldoen. In het bijzonder besteed ik aandacht aan arbitrage.

In de praktijk wordt voor een verstoorde verhouding tussen aandeelhouders
regelmatig een oplossing gezocht met het enquêterecht. Achtereenvolgens komen de
in het verleden voorziene aanvulling van de beide procedures, de gesignaleerde
feitelijke samenloop en de mogelijk gewenste overlap aan de orde. Ik geef eveneens
antwoord op de vraag of en zo ja, hoe, gedwongen aandelenoverdracht bij wijze van
definitieve voorziening in een enquêteprocedure moet kunnen worden bevolen.

De gedragingen van een aandeelhouder kunnen eveneens aanleiding geven tot
het instellen van een schadevergoedingsvordering op grond van onrechtmatige daad.
In dit verband speelt het leerstuk van afgeleide schade.

De toepassing van de geschillenregeling in kort geding is het laatste te bespreken
alternatief. Ik bestudeer de voorwaarden die gelden voor het bevelen van de
uitstoting of uittreding bij wijze van voorlopige voorziening.
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Ieder hoofdstuk sluit ik af met een synthese. De samenvatting van hoofdstuk VIII
behelst een verkorte weergave van deze syntheses, alsook een opsomming van de
door mij gedane aanbevelingen.

Het onderzoek is afgesloten op 1 januari 2011. Nadien verschenen literatuur en
jurisprudentie heb ik zoveel mogelijk verwerkt.
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Hoofdstuk II

DE AARD EN DE ACHTERGROND

‘Niet kan worden gezegd dat het door de wetgever
gekozen middel van gedwongen overdracht niet in

redelijke verhouding tot het doel van de regeling staat (…).’
Hoge Raad in Van den Berg1

II.1 Inleiding

Het ontstaan van de geschillenregeling hangt nauw samen met de geboorte van de
BV. De gedachte aan een procedure voor de oplossing van geschillen tussen
aandeelhouders van deze nog te introduceren rechtsvorm, kwam op in 1969. De
invoering van de geschillenregeling geschiedde echter niet zonder slag of stoot. Vele
voorstellen passeerden de revue. Uiteindelijk duurde het tot 1 januari 1989 voordat
de regeling in werking trad. De uitwerking van de gedwongen overdracht en
overname verschilde door de jaren heen. Diverse concepten werden verworpen,
onder meer door de Commissie Vennootschapsrecht. Omdat er in de ontwerpfase
zoveel diversiteit bestond, en het interessant is te achterhalen waarom men
uiteindelijk voor de regeling in haar huidige vorm heeft gekozen, sta ik in § II.2
uitgebreid stil bij de omarmde en de verworpen ideeën. In die paragraaf komen
ook de wijzigingen van de geschillenregeling, die voortvloeien uit het wetsvoorstel
Flex-BV, aan de orde. In deze wijzigingsoperatie werden, evenals als ten tijde van
de invoering, verscheidene suggesties gewogen en te licht bevonden. Ik sta daarom
stil bij enkele bepalingen uit het consultatiedocument die de voorlopige eindstreep
van het wetsvoorstel Flex-BV niet haalden.

De aard van de geschillenregeling brengt mee dat zij niet voor iedere kapitaalvennoot-
schap geldt. Slechts aandeelhouders van een BVof een NV met een besloten karakter
kunnen de uitstotings- of uittredingsvordering instellen. Dit beperkte toepassingsbe-
reik van art. 2:337 BW verdient nadere beschouwing. Een saillant detail is dat met de
wijzigingen in het wetsvoorstel Flex-BV het toepassingsbereik voor de BVen de NV
gaat verschillen. Ik bespreek in § II.3 of dit uiteenlopen gewenst is.

1 HR 8 december 1993, NJ 1994, 273 m.nt. Ma (Van den Berg), ro. 3.6 in fine: ‘Niet kan worden
gezegd dat het door de wetgever gekozen middel van gedwongen overdracht niet in redelijke
verhouding tot het doel van de regeling staat, nu de regeling een definitieve oplossing van een anders
voortdurende conflictsituatie bereikt door de partij, die door haar gedraging het conflict heeft
opgeroepen, onder beoordeling van de onafhankelijke rechter tot overdracht te dwingen tegen een
door deskundigen vast te stellen prijs.’

13



Vaak wordt in de literatuur gewezen op het al dan niet vermeende onteige-
ningskarakter van de geschillenregeling. Het op rechterlijk bevel afnemen van de
aandelen kan mogelijk strijd opleveren met art. 14 Gw. Het beginsel dat eenieder
recht heeft op een ongestoord genot van eigendom van zijn of haar aandelen is
eventueel in het geding bij de uitstoting van art. 2:336 BW. Deze bescherming is
onder meer neergelegd in art. 1 van het Eerste Protocol EVRM. De meeste
schrijvers volstaan met het opwerpen van de vraag óf, danwel het poneren van de
stelling dát van onteigening sprake is. Een motivering ontbreekt veelal. In § II.4
onderzoek ik of het terecht is om aan de geschillenregeling een onteigeningskarakter
toe te kennen. Ook bespreek ik of er sprake is van strijd met het verdragsrechtelijke
beginsel van ongestoord genot van eigendom.

De laatste vraag die in dit hoofdstuk aan de orde komt, is welke uitgangspunten
hebben te gelden bij een (wettelijke) geschillenregeling tussen aandeelhouders. Aan
welke voorwaarden dient een dergelijke procedure in ieder geval te voldoen? De te
beschermen belangen moeten in bepaalde omstandigheden de bevolen aandelen-
overdracht rechtvaardigen. Ik beschrijf de verhouding tussen deze belangen en de
betrokkenen in § II.5.

In § II.6 sluit ik af met enkele bevindingen en een synthese.

II.2 De geschiedenis en de toekomst

II.2.1 Een lange invoeringsgeschiedenis

II.2.1.a De aanleiding

De idee voor een wettelijke geschillenregeling ontstond in 1969. De invoering van
de BV als nieuwe rechtsvorm was de aanleiding. Bij de voorbereiding van de
wetgeving voor deze nieuwe rechtspersoon stuitte men op de vraag hoe eventuele
problemen zijn op te lossen, die rijzen als gevolg van geschillen tussen de
aandeelhouders. Het besloten karakter van de BV – dat onder meer tot uitdrukking
kwam in de blokkeringsregeling in geval van overdracht van aandelen (art. 2:195
BW) – bracht met zich dat aandeelhouders zich niet op eenvoudige wijze van hun
aandelen konden ontdoen. De medewerking van andere personen, mogelijk degenen
met wie de aandeelhouder in conflict was gekomen, was immers vereist bij de
overdracht. Ter oplossing van dit probleem had de Commissie Vennootschapsrecht
in haar ontwerp van wet voor de BV een regeling opgenomen met de mogelijkheid
om de BV door de rechter te laten ontbinden.2 Art. 24 van dit ontwerp bepaalde dat
een of meer aandeelhouders, minimaal een derde van het geplaatste kapitaal

2 Rapport, Bijlage I bij Kamerstukken 10 689, nr. 3 (MvT), art. 24. De Commissie Vennootschapsrecht
bestaat uit deskundigen uit de wetenschap en de praktijk en is bij beschikking van 9 juli 1968, Stcrt.!
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verschaffend, een ontbindingsverzoek kon(den) indienen bij de OK.3 Op grond van
gewichtige redenen, bijvoorbeeld ernstige geschillen, mocht de rechter de ontbin-
ding uitspreken. Deze ontbindingsmogelijkheid ontleende de Commissie Vennoot-
schapsrecht aan art. 1684 (oud) BW. Hierin was bepaald dat de rechter op grond van
‘wettige redenen’ een maatschap kon ontbinden.4 De verhoudingen binnen een BV
vertoonden volgens de Commissie Vennootschapsrecht sterke gelijkenis met die
binnen een vennootschap onder firma of een commanditaire vennootschap. De
Commissie Vennootschapsrecht was van oordeel dat de ontbindingsmogelijkheid
van praktische betekenis was, omdat de aandeelhouders met elkaar in overleg
moesten treden.5

De Minister van Justitie Polak nam de door de Commissie Vennootschapsrecht
voorgestelde ontbindingsmogelijkheid niet op in het wetsontwerp voor de BV. Hij
was, even als een deel van de Commissie Vennootschapsrecht, van oordeel dat
onderzocht moest worden of minder ingrijpende voorzieningen mogelijk waren. Hij
speelde deze vraag terug naar de Commissie Vennootschapsrecht.6 Ook enkele
schrijvers meenden dat de invoering van een minder ingrijpende regeling dan de
ontbinding voor de BV wenselijk zou zijn.

18 juli 1968, nr. 138 door de Minister van Justitie ingesteld. De taak van de Commissie Vennoot-
schapsrecht is de wetgever te adviseren over wetgeving op het terrein van het vennootschapsrecht en het
rechtspersonenrecht, zie art. 1 Wet adviesstelsel Justitie (Wet van 5 juli 1997 tot instelling van vaste
colleges van advies van het Rijk op het terrein van het Ministerie van Justitie, Stb. 1997, 323) Zie voor
een overzicht van de adviezen van de Commissie Vennootschapsrecht: Adviezen van de Commissie
Vennootschapsrecht 1968-1992: aangeboden aan Prof. mr. W.C.L. van der Grinten ter gelegenheid van
zijn afscheid als voorzitter van de Commissie Vennootschapsrecht op 8 december 1992, Den Haag
1992.

3 De Commissie Vennootschapsrecht bedacht de ontbindingsmogelijkheid als ‘derde onderscheidende
karaktertrek’ voor de BV, in vergelijking met een NV. Andere kenmerken waren (en zijn): aandelen
op naam en de blokkeringsregeling. De BV is ingevoerd bij de Wet houdende regeling van de
besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid, Stb. 1971, 286.

4 De grond voor de rechterlijke ontbinding was in het wetsontwerp voor de BV van de Commissie
Vennootschapsrecht ‘gewichtige redenen’. Art. 1684 (oud) BW sprak over ‘wettige redenen’.
Destijds, in 1969, kwam de term ‘gewichtige redenen’ al wel voor in het arbeidsrecht, zie art.
1639w (oud) BW. Thans spreekt art. 7A:1684 BW ook over ontbinding wegens gewichtige redenen.
Art. 820 Wv Personenvennootschappen kent eveneens de rechterlijke ontbinding wegens ‘ge-
wichtige redenen’. Zie hierover Asser/Maeijer & Van Olffen 7-VII* (2010), nr. 218-230.

5 Zie de brief van 28 april 1969, waarbij de voorzitter van de Commissie (W.C.L. van der Grinten) het
ontwerp voor een wetsvoorstel voor een BV aanbood aan de Minister van Justitie, C.H.F. Polak. De
brief is tevens als (deel van) een bijlage bij de Memorie van Toelichting gevoegd, Kamerstukken 10
689, nr. 4, p. 18. Zie ook Maeijer (1974), p. 178.

6 Aan deze vraag lag mede een aan de minister gezonden brief van 17 augustus 1970 van de
Ondernemersfederatie, het Koninklijk Verbond van Ondernemers en de Raad voor het Midden- en
Kleinbedrijf (RMK) ten grondslag. Zij meenden dat een regeling voor de ‘problematiek van
conflicten tussen aandeelhouders’ onontbeerlijk was. Gezien de ‘problematiek van veelvuldig
voorkomende en zich in velerlei vorm voordoende conflicten tussen aandeelhouders in besloten
NV’s’ diende voor de BV niet alleen de ontbinding, maar een ‘wettelijke regeling van ruimere
armslag’ op zo kort mogelijke termijn in de wet te worden opgenomen. De brief werd tevens als !
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In hun preadvies over de nieuwe BV-wetgeving schreven Lubbers en Scholten: ‘Het
ontbindings-remedie is als enige uitweg ook ons inziens te straf.’ Zij vonden de
ontbindingsmogelijkheid-sec ‘het opdringen eener zwart-wit oplossing met het risico
van pikzwarte (fiscale) consequenties’. Bovendien ging van ontbinding onvoldoende
preventieve werking uit, want ‘prohibitiviteit biedt geen preventie’. Hun voorkeur ging
uit naar de inschakeling van een ‘adviserend intermediair’. Deze tussenpersoon velde
geen definitief oordeel, maar van zijn advies kon, aldus Lubbers en Scholten, een groot
normerend effect uitgaan. Volgden de aandeelhouders het advies niet op, dan opende
zich de weg naar de rechter. Deze behoorde in de visie van de preadviseurs over een
keur aan bevoegdheden te beschikken. Een voorbeeld van zo’n bevoegdheid was het
bevel de aandelen te kopen of te verkopen.7

Maeijer – lid van de Commissie Vennootschapsrecht – lichtte later, in 1974, een tipje van
de sluier op: de Commissie Vennootschapsrecht zou in haar voorstel ook andere
wettelijke voorzieningen opnemen, met een minder ingrijpend gevolg voor het voorbe-
staan van de BV. Zij dacht aan de gedwongen uitkoop en de vrijwillige uittreding.8

II.2.1.b Het rapport van de Commissie Vennootschapsrecht

De Commissie Vennootschapsrecht overhandigde bij brief van haar voorzitter, W.C.L.
van der Grinten, in 1975 het ‘Rapport betreffende invoering van een geschillen-
regeling bij de besloten vennootschap’ aan de Minister van Justitie. Uitgangspunt
van het rapport was het aandragen van alternatieven voor de ontbinding wegens
gewichtige redenen, het ultimum remedium.9 De Commissie Vennootschapsrecht
concludeerde dat een wettelijke geschillenregeling een nuttige aanvulling zou zijn op
de reeds bestaande regelingen, met name de vernietiging van besluiten van organen
van de vennootschap (art. 2:14 (oud) BW) en het enquêterecht.10 Het vernietigen van
besluiten van de algemene vergadering van aandeelhouders bood geen definitieve

Bijlage II gevoegd bij: Advies RMK (1976). Hoofdstuk III (Wettelijke bepalingen ter oplossing van
‘conflicten tussen aandeelhouders’) van dit advies komt overeen met het advies zoals dat op
17 augustus 1970 aan de minister was gestuurd. Zie voor een overzicht van de voorgeschiedenis ook
Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 7-8.

7 Lubbers en Scholten (1971), p. 26-28. De wetgever had de figuur van een adviserend intermediair
niet overgenomen, zie hierna § II.2.1.

8 Maeijer (1974), p. 178. In 1972 liet Maeijer zich uit over het niet opnemen van de ontbindings-
mogelijkheid in het wetsvoorstel voor de BV en het hiermee samenhangende verzoek aan de
Commissie Vennootschapsrecht een advies uit te brengen over geschillen tussen aandeelhouders van
een BV. Zijns inziens was het inderdaad wenselijk een geschillenregeling voor aandeelhouders in een
BV te introduceren. Zie Maeijer (1972), p. 104.

9 Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 6.
10 Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 9. Idem Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 9. Ten

tijde van het verschijnen van het Rapport was vernietiging van besluiten mogelijk wegens strijd met
ongeschreven normen van de goede trouw, vgl. art. 2:11 (oud) BW. De term ‘goede trouw’ is, in
overeenstemming met de terminologie van het nieuwe BW, vervangen door ‘redelijkheid en
billijkheid’, zie thans art. 2:15 BW. Zie Parl. Gesch. Aanpassing BW (Inv. 3, 5 en 6), p. 165-175.
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uitkomst. Een continue stroom van vernietigde besluiten leidde niet tot een structurele
oplossing van een geschil. En al waren er gevallen denkbaar, waarin aandeelhouders
op grond van zowel de geschillenregeling als het enquêterecht ageerden, de beide
regelingen kenden een ander uitgangspunt. Bij de geschillenregeling was niet het
vennootschappelijk beleid in het geding, maar de positie van de aandeelhouder.
Laatstgenoemde ‘misdroeg’ zich tegenover de vennootschap, of medeaandeelhouders
‘misdroegen’ zich tegenover hem.

De Commissie Vennootschapsrecht trok uit dit alles de conclusie dat invoering van
een geschillenregeling in Nederland aanbeveling verdiende. Zij had eveneens enkele
bepalingen ontworpen voor drie rechtsmiddelen. Ten eerste was de ontbinding door de
rechter op grond van gewichtige redenen mogelijk. Deze voorziening had in de BV-
wetgeving immers geen plaats gekregen. Het tweede rechtsmiddel was de uitstoting.
De aandeelhouder die door zijn gedraging het belang van de vennootschap schaadde,
mocht een bevel tot overdracht van zijn aandelen verwachten. Ten slotte kon een
aandeelhouder ook ‘uit de vennootschap treden’. Een rechter moest de overname van
zijn aandelen bevelen, indien de aandeelhouder door de vennootschap dan wel een of
meer andere aandeelhouders in zijn rechten en belangen werd geschaad.11

Het Rapport van de Commissie Vennootschapsrecht bracht de pennen in beweging.
De RMK adviseerde in 1976 langs de lijnen van zijn eerdere advies uit 1970.12

De in 1976 geuite bezwaren van de RMK betroffen vooral de delen van de door de
Commissie Vennootschapsrecht ontworpen geschillenregeling die afweken van zijn
ontwerp uit 1970. Het ‘hoofdbezwaar’ betrof het ontbreken van een voorstadium van
‘bijgestuurd overleg’ (de eerste fase van het ontwerp uit 1970). In 1976 was de RMK
nog steeds van mening dat de tussenschakel van het deskundigenadvies in verband met
de zeer gecompliceerde problematiek binnen de BV invoering verdiende. Het was niet
goed direct een rechter in te schakelen. Hij was volgens de RMK ‘minder toegerust om
zich intensief bezig te houden met het opsporen van de alternatieven en de details van
de goede oplossingen voor bepaalde gevallen’. De RMK verwachtte dat de rechter toch
een comparitie van partijen gelastte of een deskundigenrapport zou vragen. Voorts
hechtte het midden- en kleinbedrijf veel waarde aan het oplossen van moeilijkheden in
eigen kring. Ook waren de belangen van de werknemers meer gebaat bij een
deskundigenadvies.13

11 Zie Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), Bijlage I. Bijlage II behelsde de artikelsgewijze
toelichting.

12 Advies RMK (1976). De Raad heet tegenwoordig de Raad voor het Zelfstandig Ondernemerschap
(RZO).

13 Advies RMK (1976), p. 9-11. De laatste motivering vind ik vreemd. Ook een rechter kan het
werknemersbelang in zijn oordeel betrekken. Het idee van een wettelijk bijgestuurd overleg werd
door de minister in het wetsvoorstel verworpen. Een deskundigenadvies en bemiddeling hielpen in
de meeste gevallen niet meer. Zie Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 14. Idem Westbroek (1985/1),
p. 714.
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Nog twee instanties brachten advies uit over het voorstel van de Commissie
Vennootschapsrecht. De Gecombineerde Commissie maakte de algemene opmer-
king dat zij zich kon verenigen met de invoering van een geschillenregeling en de
opzet en de inrichting zoals die door de Commissie Vennootschapsrecht waren
bedacht. Haar grootste punt van kritiek betrof de ingewikkelde prijsbepaling.14 Ook
het NGB achtte het zinvol dat er een wettelijke geschillenregeling kwam. Hij dacht
dat in familiebedrijven, veelal ondergebracht in BV’s, de onenigheid tussen
aandeelhouders een goede werking van de door de vennootschap gedreven onderne-
ming belemmerde. Deze onenigheid had bovendien een verlammende invloed op de
leiding van de vennootschap, omdat de aandeelhouders niet zelden tevens directeur
waren.15

Het ontwerp van de Commissie Vennootschapsrecht werd eveneens in de
literatuur uitgebreid besproken. Lubbers betreurde het dat in het ontwerp niet was
voorzien in een ruimer scala van bevoegdheden voor de OK. Hij bleef voorstander
van de toekenning van een zestal rechterlijke bevoegdheden die hij reeds in zijn
preadvies had opgesomd.16 Hij merkte op dat de feitelijke uitvoering van een
uittreding of uitstoting afhankelijk was van de financieringsmogelijkheden van de
BV of van haar aandeelhouders.17 Slagter was net als Lubbers voorstander van de
mogelijkheid van certificering. Certificering voorkwam dat een onaangename keuze
moet worden gemaakt tussen uitstoting, uittreding of ontbinding.18 Ik signaleer dat
het ontwerp van de Commissie Vennootschapsrecht voor het laatste geval voorzag
in een ontsnappingsmogelijkheid. De rechter behoefde de ontbinding niet uit te
spreken indien zwaarwegende belangen zich hiertegen verzetten. Het belang van de
met de vennootschap verbonden onderneming kon dermate zwaar wegen, dat de
ontbinding tot onevenredig zware schade leidde.19

14 Rapport Gecombineerde Cie (1978).
15 Nota NGB (1978), p. 2-3.
16 Zie Lubbers en Scholten (1971), p. 27-28. Het betrof (a) ontslag en benoeming bestuurders en

commissarissen; (b) bevel tot verkoop of aankoop van aandelen en certificaten; (c) bevel tot (de)
certificering of wijziging administratievoorwaarden; (d) bevel tot statutenwijziging; (e) ontbinding;
en (f) een combinatie van deze bevoegdheden. In ieder geval moest de rechter deskundigen kunnen
horen. Zie voor commentaar op mogelijkheid (a): Slagter (1976), p. 118.

17 Lubbers (1975), p. 125-127.
18 Slagter (1976), p. 118. Zie voor commentaar eveneens Slagter (1984), p. 19-32.
19 Zie ook het enigszins sceptische commentaar van Boetje (1975), p. 538-539. Een nadeel was volgens

hem de hoge kosten waarmee de aandeelhouders bij uitstoting en uittreding geconfronteerd werden.
Hij dacht ook dat bij de uittreding de ‘beklemde’ aandeelhouder de aandelen niet van harte van de
hand zou doen. Boetje maakte hier een denkfout. Het is namelijk die ‘beklemde’ aandeelhouder die
overname van zijn aandelen vordert. Wil hij zijn aandelen niet van de hand doen, dan stelt hij geen
vordering in. Voorts was de kennisneming door de OK van de procedure volgens Boetje ‘niet zo
nodig’ wanneer de door de Commissie Vennootschapsrecht ontworpen regeling niet ‘wezenlijk’ werd
gewijzigd. Deze redenering van Boetje kan ik niet goed volgen. Meende hij dat de deskundigheid
van de OK voor geschillenregelingprocedures ‘niet zo nodig’ is?
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II.2.1.c Van voorontwerp tot wetsontwerp

Het ontwerp uit 1975 van de hand van de Commissie Vennootschapsrecht bleek niet
het laatste. In 1981 werd door het Ministerie van Justitie een voorontwerp van wet
opgesteld. Dit voorontwerp was in hoofdzaak gebaseerd op het ontwerp van de
Commissie Vennootschapsrecht en de adviezen van de RMK, de Gecombineerde
Commissie en het NGB. Ook dit voorontwerp werd weer onderwerp van commen-
taar. De Gecombineerde Commissie zag zelfs aanleiding om een tweede advies over
de geschillenregeling uit te brengen. Wederom kon de ontworpen regeling groten-
deels haar goedkeuring dragen.20

De Commissie Vennootschapsrecht besprak in haar vergaderingen het vooront-
werp meermalen. Volgens de wetsgeschiedenis bij het uiteindelijke wetsvoorstel
hebben de discussies binnen de Commissie Vennootschapsrecht geleid tot funda-
mentele wijziging van het voorontwerp. Zo vereenvoudigde de minister de proce-
dure van gedwongen overdracht (of uitstoting) sterk. Het uitgangspunt om de
blokkeringsregeling zoveel mogelijk in acht te nemen, werd verlaten. Zoals ik
beschreef, verviel de ontbindingsmogelijkheid. Ook kon de geschillenregeling tegen
de vruchtgebruiker en de pandhouder worden aangewend.21 In verband met vele
andere wetsontwerpen van vennootschaps- en rechtspersonenrecht duurde het nog
tot 15 maart 1985 vooraleer het wetsvoorstel ten slotte werd ingediend bij de
Tweede Kamer.

De reacties in de literatuur op het wetsvoorstel waren over het algemeen positief.
Slagter juichte het toe dat niet meer naar het ‘paardemiddel van het enquêterecht’
behoefde te worden gegrepen. Hij meende dat de geschillenregeling een fraai
repressief en preventief hulpmiddel kon betekenen.22 Ook Van Steenbergen was
optimistisch. Hij vond wel dat een en ander veel eerder ingevoerd had moeten
worden. Er bestond in de praktijk reeds jarenlang behoefte aan een wettelijke
regeling. Zijns inziens zou van de geschillenregeling een preventieve werking
uitgaan. Met zo’n ‘stok achter de deur’ wilde men de zaak vast eerder in der minne
regelen.23 Emmerig voorspelde dat het aantal enquêtezaken na de inwerkingtreding
van het wetsvoorstel zou afnemen. De conflicten die voorheen aanleiding waren een
enquête te gelasten, losten zich voortaan op via de geschillenregeling.24 Kort na de
inwerkingtreding van de geschillenregeling meende Westbroek dat de nieuwe

20 Rapport Gecombineerde Cie (1985), p. 2-4. Een van haar weinige opmerkingen betrof de
voorzieningen van art. 342. Deze moeten al in een eerder stadium van de procedure kunnen worden
toegepast, en niet, zoals in het voorontwerp was bepaald, eerst indien de gedwongen overdracht niet
tot aanvaarding leidt.

21 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 8.
22 Slagter (1985), p. 126.
23 Van Steenbergen (1988), p. 173.
24 Emmerig (1988), p. 324.
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procedures in een behoefte voorzagen. Hij verwachtte dat de geschillenregeling
regelmatig zou worden toegepast.25

Het rechtsmiddel waarmee het allemaal was begonnen, de ontbinding van de vennoot-
schap wegens gewichtige redenen, heeft het wetgevingsproces niet overleefd. Zij is
uiteindelijk niet opgenomen in de wettelijke geschillenregeling.26 In het ontwerp van
de Commissie Vennootschapsrecht uit 1975 was nog wel in de rechterlijke ontbinding
voorzien. De OK mocht slechts bij hoge uitzondering en met uiterste behoedzaamheid
van het middel gebruik maken.27 De Commissie Vennootschapsrecht vond dat de
ontbinding niet tegen de wil van de overgrote meerderheid van de aandeelhouders kon
worden uitgesproken en stelde de eis dat minimaal een derde van de aandelen moest
worden gehouden. Deze redenering van de Commissie Vennootschapsrecht is niet
goed volgbaar. Stel dat er drie aandeelhouders zijn die elk een derde van de aandelen
houden. Een aandeelhouder (X) wil de vennootschap graag ontbonden zien, maar de
andere twee aandeelhouders – tweederde van het kapitaal vertegenwoordigend – niet.
X kan nu toch, tegen de wil van een tweederde meerderheid, de ontbinding verzoeken.
Het is mogelijk dat de Commissie Vennootschapsrecht een tweederde meerderheid
niet als ‘overgrote’ meerderheid heeft aangemerkt.28 Voorts is het opmerkelijk dat in
het ontwerp van de Commissie Vennootschapsrecht voor een bevel tot overdracht een
aandeelhouder minimaal de helft van de aandelen moest houden. Een aandeelhouder
met een derde van de aandelen mocht dus wel een ontbinding verzoeken, maar niet een
medeaandeelhouder uitstoten.29

25 Westbroek (1991), p. 31.
26 Zie over ontbinding in het algemeen: Handboek (1992) nr. 371-400; Asser-Van der Grinten-Maeijer

2-II (1997), nr. 155-169; en Asser-Maeijer 2-III (2000), nr. 552-562.
27 Zie Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 16. De ontbindingsprocedure zag er als volgt uit:

‘Art. 14: Op schriftelijk verzoek van een of meer houders van aandelen, die alleen of gezamenlijk
tenminste een derde van het niet in het bezit van de vennootschap zijnde geplaatste kapitaal
vertegenwoordigen of een zoveel geringer bedrag als de statuten bepalen, kan de ondernemingskamer
van het gerechtshof te Amsterdam de vennootschap ontbinden wegens gewichtige redenen. Art. 15:
De ondernemingskamer spreekt de ontbinding niet uit indien zwaarwichtige belangen zich tegen
ontbinding verzetten. Art. 16: De ondernemingskamer kan haar beslissing voor een door haar te
bepalen termijn aanhouden, indien de vennootschap of één of meer aandeelhouders op zich nemen
bepaalde maatregelen te treffen die de reden tot ontbinding doen vervallen.’ De procedurele aspecten
van het ontbindingsverzoek stonden in art. 17 en 18.

28 Zie ook Lubbers (1975), p. 125 die twijfelde aan de kwaliteit van de wil van de meerderheid: ‘Als
van tien aandeelhouders één aandeelhouder terecht tot de conclusie komt, dat de negen anderen
deugnieten zijn, moet ontbinding mogelijk zijn ook al heeft ‘Witvoet’ slechts één aandeel’. Slagter
achtte deze kritiek van Lubbers terecht, zie Slagter (1976), p. 123.

29 In de literatuur verschilde men van mening over de ontbindingsfiguur van de Commissie Vennoot-
schapsrecht. Sanders (1970), p. 57-68, was tegen. Voorstanders waren Van der Grinten, (1970),
p. 68-71; Van der Burg, (1975), p. 336; en Lubbers (1975), p. 124-124. Westbroek achtte het
verstandig dat de ontbinding niet in de geschillenregeling terugkwam. Bij uitstoting of uittreding
kwam het bestaan van de vennootschap ten minste niet in gevaar. Een vennootschap ontbinden bij
geschillen tussen aandeelhouders zou zijns inziens een té ingrijpende oplossing zijn. Zie Westbroek
(1985/1, p. 709).
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In het voorontwerp uit 1981 was de ontbinding opgenomen bij wijze van additionele
voorziening. Indien de uitstoting niet tot daadwerkelijke overdracht leidde omdat
niet alle aandelen werden aanvaard, dan konden de eisende aandeelhouders de
rechter vragen voorzieningen te treffen. Een van die voorzieningen was de ontbin-
ding van de vennootschap.30 De Minister van Justitie De Ruiter verwierp in dit
voorontwerp de door de Commissie Vennootschapsrecht voorgestelde mogelijkheid
van een aparte procedure voor ontbinding van de vennootschap wegens gewichtige
redenen. Hij meende dat aan een zelfstandige procedure tot ontbinding in de
geschillenregeling niet veel behoefte zou bestaan, omdat in het enquêterecht reeds
was voorzien in een ontbindingsmogelijkheid. Meestal was er bij een ontbinding
toch ook sprake van wanbeheer, zo redeneerde de minister. Slechts indien het bevel
tot overdracht geen effect sorteerde, mocht de ontbinding bij wijze van voorziening
in de geschillenregeling als laatste redmiddel worden toegepast.31

De ontbinding werd uiteindelijk in geen enkele variant in de wettelijke
geschillenregeling opgenomen. De minister die het wetsvoorstel heeft ingediend
(F. Korthals Altes), verdedigde dit met de stelling dat de ontbindingsmogelijk-
heid niet meer nodig was. De uitstotingsvordering kon niet meer ‘doodlopen’.
Het vonnis hield niet alleen een toewijzing van de vordering tot overdracht in,
maar tevens een veroordeling van de eiser tot contante betaling van de over te
dragen aandelen.32

De geschillenregeling trad uiteindelijk op 1 januari 1989 in werking. De woorden
van de toenmalige Minister van Justitie Korthals Altes tijdens de parlementaire
behandeling in 1987 (zie de aanhef van hoofdstuk I) bleken omineus. De geschillen-
regeling werkt in de praktijk niet goed. Zij is ‘vrijwel onhanteerbaar’ en een
‘zwakke broeder (die) lijdt aan meer ziektes’.33 Zo kon het gebeuren dat al binnen
vijftien jaar na de inwerkingtreding over de wijziging van de geschillenregeling
werd gesproken.

30 De andere in art. 342 lid 2 Voorontwerp (1981) opgenomen voorzieningen waren: a) tijdelijke
ontneming van het stemrecht op bepaalde aandelen; en b) tijdelijke afwijking van de door de OK
aangegeven bepalingen van de statuten. Indien de oorspronkelijke eisers binnen een maand nadat
duidelijk was dat niet alle over te dragen aandelen werden aanvaard geen voorzieningen verzochten,
verviel het rechterlijk bevel tot overdracht, zie art. 342 lid 4 van het voorontwerp.

31 Voorontwerp (1981), MvT, p. 25.
32 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 13 sub f; en nr. 6 (MvA), p. 2.
33 Aldus achtereenvolgens Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 17; Hermans (2002), p. 497; en Van

Solinge en Bulten (2002), p. 133.
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II.2.2 De recente geschiedenis

II.2.2.a Inleiding

In het kader van de modernisering van het ondernemingsrecht stelde de wetgever
een proces in werking ter vereenvoudiging en flexibilisering van het BV-recht. De
Minister van Justitie en de Staatssecretaris van Economische Zaken vroegen eind
2003 aan een speciale Expertgroep een onderzoek te doen naar de knelpunten en
lacunes in het BV-recht zoals deze in de praktijk en de literatuur werden gesigna-
leerd. De Expertgroep bracht een half jaar later, in mei 2004, haar rapport
‘Vereenvoudiging en flexibilisering van het Nederlands BV-recht’ uit.34 In dit
rapport drong zij tevens aan op de herziening van de geschillenregeling. De regeling
behoorde weliswaar niet tot het eigenlijke BV-recht, maar was relevant voor een
aantal onderwerpen waarop de aanbevolen wijzigingen van de Expertgroep zagen.35

Zij was, in de ogen van de Expertgroep, een noodzakelijk sluitstuk voor een
evenwichtig BV-recht.36 In zijn op 8 september 2004 verschenen Nota modernise-
ring ondernemingrecht onderschreef de Minister van Justitie, onder verwijzing naar
de aanbeveling van de Expertgroep, dat een soepel BV-recht waarschijnlijk een
nieuwe regeling voor het oplossen van geschillen tussen aandeelhouders nood-
zakelijk maakte.37 De expertgroep had in verband met haar mandaat en de tijd die
haar ter beschikking stond, geen verdere voorstellen voor een nieuwe geschillen-
regeling kunnen doen.

De ideeën van de Expertgroep werden uitgewerkt in een voorontwerp van wet
voor de vereenvoudiging en de flexibilisering van het BV-recht. Als uitgangspunt
van de herziening van de geschillenregeling diende een twaalftal aanbevelingen van
de Commissie Vennootschapsrecht uit 2004.38 De tweede tranche van het vooront-
werp – dat vanwege de consultatie via internet ook ‘consultatiedocument’ werd
genoemd – voorzag in wijzigingen in de geschillenregeling.39

34 Rapport van de expertgroep ingesteld door de Minister van Justitie en de Staatssecretaris van
Economische Zaken, Vereenvoudiging en flexibilisering van het Nederlandse BV-recht, Den Haag
6 mei 2004. Het Rapport Expertgroep (2004) was destijds te vinden op internet, en is later integraal
opgenomen in Van den Ingh en Nowak (2006), p. 171-285.

35 Rapport Expertgroep (2004), par. 1.17; zie Van den Ingh en Nowak (2006), p. 188-189. De
Expertgroep wees op de noodzaak van een goed werkende geschillenregeling, onder meer in
verband met art. 2:192 BW (het krachtens de statuten opleggen van verbintenissen) en art. 2:195b
BW (statutaire kwaliteitseisen).

36 Zie § II.2.3 voor de reden waarom de geschillenregeling als sluitstuk zou moeten dienen.
37 Kamerstukken 29 752, nr. 2 (Nota), p. 16. Ook de Commissie Vennootschapsrecht onderschreef de

gedachte dat de geschillenregeling (reeds in het algemeen) herziening behoefde, zie Advies Cie
Vennootschapsrecht (2004), vraagpunt j; in: Van den Ingh en Nowak (2006), p. 297.

38 Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 17-20, met op p. 18-19 de aanbevelingen.
39 Zie voorontwerp 2e Tranche 20 juli 2005, destijds te raadplegen via internet. Het voorontwerp 2e

Tranche is integraal opgenomen in Van den Ingh en Nowak (2006), 51-92. Zie voor commentaar !
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II.2.2.b Het voorontwerp 2e tranche

Veel van de in het voorontwerp gedane wijzigingen kwamen in het wetsvoorstel Flex-
BV terug. Deze wijzigingen bespreek ik bij de desbetreffende onderwerpen in dit
boek. Enkele suggesties uit het voorontwerp werden niet in het wetvoorstel Flex-BV
opgenomen. Voor zover van belang, ga ik thans in op deze gestrande voorstellen.

In het voorontwerp werd een ‘voorprocedure’ gecreëerd.40 Indien partijen van
mening verschilden of een in de statuten of overeenkomst opgenomen regeling voor
de oplossing van geschillen van toepassing was op de concrete situatie, dan konden
zij zich tot de geschillenregelingrechter wenden voor een antwoord.41 De onder-
grens voor de toepassing van de eigen regeling werd verwoord in lid 2. Was de
aandelenoverdracht met inachtneming van de eigen regeling onmogelijk of uiterst
bezwaarlijk, dan werd een beroep op de statutaire of contractuele bepalingen niet
gehonoreerd.42

Een dergelijke extra procedure vinden we in het wetsvoorstel Flex-BV gelukkig
niet terug.43 De nodeloze vertraging door eerst te procederen over de inhoud en
bedoeling van de eigen regeling, blijft achterwege. De vraag of de eigen regeling
toegepast moet worden, is geplaatst in de sleutel van de vraag of deze de overdracht
onmogelijk of uiterst bezwaarlijk maakt. De onduidelijke term ‘niet kan worden
toegepast’ uit het voorontwerp werd vervangen door de toets van ‘onmogelijk of
uiterst bezwaarlijk’.

op de 2e Tranche: Rensen (2005/2), p. 449-452. Op het consultatiedocument werd gereflecteerd door
diverse advocatenkantoren en enkele belangenorganisaties. Zie voor een bespreking van de
wijzigingen van de geschillenregeling ook: Norbruis (2005), p. 428-434; Rutten en Gerretsen
(2006), p. 12-19; Albicher en Van Mierlo (2006), p. 46-49; en Soerjatin (2006), p. 203-217.

40 De twaalfde aanbeveling van de Commissie Vennootschapsrecht (zie Kamerstukken 31 058, nr. 3
(MvT), p. 19) zag op het gebruik van buitenstatutaire geschillenregelingen. Zij was van oordeel dat
er ruimte moest zijn voor een buitenstatutaire regeling, alsook voor een rechterlijke toets van een
dergelijke regeling. De autonomie van partijen moest voorop staan, eerst indien de eigen regeling tot
een onaanvaardbare uitkomst leidde, mocht de rechter er van afwijken. Zie ook Bulten (2007),
p. 364.

41 Zie voorontwerp 2e Tranche, in: Van den Ingh en Nowak (2006), p. 54 (tekstvoorstel) en p. 80
(toelichting). Art. 337 Voorontwerp luidde: ‘(1) Vorderingen tot toepassing van een in de statuten of
overeenkomst opgenomen regeling voor de oplossing van geschillen als in deze afdeling bedoeld
worden, tenzij uit de regeling anders voortvloeit, op vordering van de meest gerede partij beslist door
de in artikel 336 lid 3 bedoelde rechter. (2) Op een in de statuten of een overeenkomst opgenomen
regeling als bedoeld in het eerste lid kan geen beroep worden gedaan, voorzover inachtneming
daarvan overdracht onmogelijk of uiterst bezwaarlijk maakt.’

42 Zie Rapport Gecombineerde Cie (2005), in: Van den Ingh en Nowak (2006), p. 321. Overigens vond
de Gecombineerde Commissie dat aan de eigen regeling van partijen een aanzienlijk groter gewicht
behoorde te worden toegekend dan in het voorontwerp het geval was.

43 Of, in de woorden uit de toelichting (Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 101): ‘Bij nadere
overweging bleek deze bepaling te kunnen worden gemist (…).’
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De bescherming van de minderheidsaandeelhouder vond haar weerslag in de
prijsbepaling van de over te dragen aandelen. In het voorontwerp gaf art. 339
lid 1 aan dat voor de prijsbepaling de waarde in het economisch verkeer gold.44 Het
volgende artikel sloot hierop aan door te bepalen dat een eigen waarderingsregeling
‘billijk’ behoorde te zijn.45

De Gecombineerde Commissie had kritiek op de ‘open norm’ van de waarde in
het economisch verkeer. Bovendien liet zo’n wettelijke norm zich niet goed
verklaren in verband met het voornemen de eigen regeling van de aandeelhouders
meer op de voorgrond te plaatsen.46 Deze kritiek op de dwingende norm ‘waarde in
het economisch verkeer’ werd in de literatuur breed gedeeld.47 Zo kwam een te
gering gewicht toe aan de vrijheid van aandeelhouders. In het wetsvoorstel Flex-BV
keerde de wettelijke waarderingsnorm dan ook niet terug.48

Geheel nieuw was het uittredingsrecht in specifieke gevallen.49 De aandeelhouder
die door een statutaire eis aan het aandeelhouderschap of een statutaire verplichting
bekneld was geraakt, had het recht zijn aandelen over te dragen. Ook een statutaire
blokkeringsregeling die tot gevolg had dat een aandeelhouder niet in staat was zijn
aandelen te vervreemden, vormde grond voor een speciaal uittredingsrecht. Hierbij
gold niet een termijn waarbinnen het recht uitgeoefend moest zijn. De aandeel-
houders mochten niet ‘vast komen te zitten’ in de vennootschap. Een reële
mogelijkheid om de vennootschap te verlaten moest voorhanden zijn.50

44 Zie voorontwerp 2e Tranche, in: Van den Ingh en Nowak (2006), p. 55 (tekstvoorstel) en p. 83
(toelichting). Het uitgangspunt dat de rechter tot taak had te waarborgen dat de minderheidsaandeel-
houder een redelijke prijs ontving, werd ‘aldus uitgewerkt dat de deskundigen de waarde in het
economisch verkeer vaststellen’.

45 Zie voorontwerp 2e Tranche, in: Van den Ingh en Nowak (2006), p. 55 (tekstvoorstel).
46 Rapport Gecombineerde Cie 2e Tranche (2005), in: Van den Ingh en Nowak (2006), p. 322-323.
47 Zie Norbruis (2005/2), p. 431; Rutten en Gerretsen (2006), p. 18; Albicher en Van Mierlo (2006),

p. 48; en Soerjatin (2006), p. 216. Ook in veel reacties uit de praktijk op het consultatiedocument
werd de vraag opgeworpen wat precies onder de ‘waarde in het economisch verkeer’ werd begrepen.
Met verschillende rekenmethodes kon deze waarde worden vastgesteld, maar die leidden ook tot
verschillende uitkomsten.

48 Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 103.
49 Zie voorontwerp 2e Tranche, in: Van den Ingh en Nowak (2006), p. 56 (tekstvoorstel). Art. 343 lid 2

van het voorontwerp luidde: ‘Een vordering tot uittreding komt ook toe aan de aandeelhouder die
aan de vennootschap en zijn mede-aandeelhouders schriftelijk heeft medegedeeld dat hij zijn
aandelen wil vervreemden en dat voornemen niet ten uitvoer kan leggen door: a. een statutaire
verplichting in de zin van artikel 81 of 192 die de overdracht onmogelijk of uiterst bezwaarlijk
maakt; b. een statutaire regeling in de zin van artikel 87 of 195 die de overdracht onmogelijk of
uiterst bezwaarlijk maakt, tenzij de onmogelijkheid het gevolg is van een statutaire uitsluiting van de
overdraagbaarheid als bedoeld in artikel 195 lid 2: c. een statutaire eis aan het aandeelhouderschap in
de zin van artikel 87b of 195 b die de overdracht onmogelijk of uiterst bezwaarlijk maakt.’

50 Zie voorontwerp 2e Tranche, in: Van den Ingh en Nowak (2006), p. 87 (toelichting). Zie voor kritiek
op de verhouding tussen overdrachtsverplichtingen, kwaliteitseisen en de algemene of specifieke
uittredingsgronden: Rensen (2005/2), p. 451; en Norbruis (2005/2), p. 430.
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De inspiratie voor de formulering van de specifieke uittredingsrechten kwam van de
Antilliaanse regeling.51 In art. 2:253 BWNA is de aandeelhouder die buiten zijn
toedoen in een minderheidspositie komt te verkeren een uittredingsrecht gegeven.52

De reden voor zo’n recht ligt vooral in de overweging dat het vennootschapsrecht in
het Caribische deel van het Koninkrijk een vergaande mate van vrijheid van
inrichting kent. De bescherming van de minderheidsaandeelhouders moest volgens
de toelichting een extra accent krijgen. De bescherming kwam zo’n aandeelhouder
niet toe indien hij het ontstaan van zijn benarde positie redelijkerwijs had kunnen
verhinderen.53 Een vordering tot uittreding is er ex art. 2:254 BWNA ook voor de
aandeelhouder die niet langer aan een kwaliteiteis voldoet en daardoor de aan zijn
aandelen verbonden rechten niet kan uitoefenen.54 Hij moet zijn aandelen kunnen
overdragen volgens de algemene uittredingsregels van art. 2:251 en 2:252 BWNA.

51 De Nederlandse Antilliaanse vennootschap is sinds 10 oktober 2010 niet langer, zie § I.3.2. Voor het
gemak verwijs ik niettemin naar de bepalingen uit het (oude) BWNA.

52 Art. 2:253 BWNA luidt:
‘1. Indien in de algemene vergadering door handelingen of gebeurtenissen die een houder van

aandelen op naam redelijkerwijs niet heeft kunnen verhinderen een zodanige meerderheid is
ontstaan dat een medeaandeelhouder, alleen of samen met een groepsmaatschappij van de
medeaandeelhouder of krachtens een overeenkomst met andere stemgerechtigden, meer dan de
helft van de bestuurders, leden van het algemeen bestuur in de zin van artikel 18 of
commissarissen kan benoemen of ontslaan, ook indien alle stemgerechtigden stemmen, kan die
houder van aandelen op naam tegen de vennootschap een vordering tot uittreding als omschreven
in artikel 251 instellen. De vordering kan ook worden ingesteld tegen de medeaandeelhouder, de
groepsmaatschappij of de andere in dit lid bedoelde stemgerechtigden. De vennootschap wordt in
elk geval mede in het geding geroepen.

2. Op de vordering als bedoeld in het eerste lid zijn het tweede tot en met het vijfde lid van artikel 251
en het tweede tot en met het zesde lid van artikel 252 van overeenkomstige toepassing.

3. Tenzij het vierde lid van artikel 251 overeenkomstige toepassing heeft gevonden, vervalt de
bevoegdheid tot het instellen van de vordering zes maanden na het einde van de dag waarop de
aandeelhouder kennis heeft genomen van het ontstaan van een meerderheid als bedoeld in het
eerste lid of daarvan is verwittigd.’

53 De toelichting gaf als voorbeeld dat een aandeelhouder die geen gebruik maakte van zijn voorkeurs-
recht bij een aandelenemissie, niet een uittredingsrecht toekwam. Zie MvT (nr. 3) BWNA in Murray
e.a. (2006), p. 281.

54 Art. 2:254 BWNA luidt:
‘1. De in artikel 251 bedoelde vordering tot uittreding komt ook toe aan: a. de aandeelhouder die als

zodanig niet of niet langer voldoet aan in de statuten gestelde kwaliteitseisen en dientengevolge
een of meer van de aan zijn aandeel verbonden rechten niet kan uitoefenen b. de aandeelhouder
die aan de vennootschap en zijn medeaandeelhouders op naam schriftelijk heeft medegedeeld dat
hij zijn aandelen wil vervreemden tegen daarbij genoemde voorwaarden en dat voornemen niet
ten uitvoer kan leggen door de werking van een statutaire blokkeringsregeling in de zin van
artikel 111 of 211 die de overdracht uitsluit of uiterst bezwaarlijk maakt.

2. In de gevallen bedoeld in het eerste lid vindt het zevende lid van artikel 252 geen toepassing.
3. Tenzij het vierde lid van artikel 251 overeenkomstige toepassing heeft gevonden, vervalt de

bevoegdheid tot het instellen van de vordering zes maanden na het einde van de dag waarop de
aandeelhouder is komen te verkeren in een situatie als bedoeld in het eerste lid onder a of de in
het eerste lid onder b bedoelde schriftelijke mededeling door de vennootschap is ontvangen.’
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Is er in de statuten een – voor de Nederlands Antilliaanse vennootschap in beginsel
niet verplichte – blokkeringsregeling opgenomen, dan mag de aandeelhouder zijn
voornemen tot uittreding op grond van lid 1 sub b van art. 2:254 BWNA tot uitvoer
brengen. Deze twee uittredingsrechten vervallen overigens binnen zes maanden.55

De bijzondere uittredingsgronden stonden niet meer in het wetsvoorstel Flex-BV.
De wetgever koos voor een andere wijze van bescherming van de minderheidsaan-
deelhouder. Bij een statutenwijziging die een nadeliger positie voor hem tot gevolg
had, geldt op grond van art. 192 Wv Flex-BV bijvoorbeeld dat de aandeelhouder
niet gebonden is indien hij tegenstemt.56 Voor de invoering van een statutaire eis
aan het aandeelhouderschap die meebrengt dat vervreemding van de aandelen
onmogelijk of uiterst bezwaarlijk is, geldt de procedure van art. 195b Wv Flex-
BV. In het kort houdt deze in dat de aandeelhouder zijn aandelen aan een ander kan
overdragen als de BV geen gegadigden aanwijst.

Ik wil slechts een enkele kanttekening plaatsen. Voor de tijdelijke uitsluiting van
de overdracht van de aandelen (art. 195 Wv Flex-BV) is unanieme besluitvorming
voorgeschreven. Als een minderheidsaandeelhouder voor wijziging van de statuten
stemt, is de overdracht van zijn aandelen tijdelijk onmogelijk gemaakt. Kan hij
vervolgens de uittredingsvordering van art. 2:343 BW instellen omdat hij zich in een
benarde positie bevindt? Verdedigbaar is dat hij dit recht met zijn stem vóór heeft
prijsgegeven. De unanimiteit biedt voldoende bescherming, enkel tegenstemmen
volstaat om de onoverdraagbaarheid te blokkeren. Ik meen echter dat de minder-
heidsaandeelhouder bij tijdelijke onoverdraagbaarheid van aandelen nog wel kan
uittreden. De vennootschap kan de in acht te nemen zorgplicht jegens de minder-
heidsaandeelhouder na de statutenwijziging dusdanig gaan schenden, dat het
onredelijk is te verlangen dat de minderheidsaandeelhouder zijn tijd uitzit. Indien
hij in zijn belangen wordt geschaad, is uittreding gerechtvaardigd. Het instellen van
de uittredingsvordering is volgens mij door de gewijzigde omstandigheden in een
dergelijk geval toegestaan.

Tot slot kende de uittreding in het voorontwerp nieuwe procedureregels. Het
uitgangspunt was vooral een minderheidsaandeelhouder een snelle exit te bieden
indien hij door zijn aandelenbezit bekneld kwam te zitten in een vennootschap. In
een nieuw artikel 343a werden in lid 1 en lid 2 speciale regels voor een verwerende
aandeelhouder of vennootschap opgenomen. De gedaagde die verweer wenste te
voeren, moest dit op tijd (op de eerstdienende dag of uiterlijk veertien dagen later
indien hij uitstel had gevraagd) kenbaar maken. Bleef een ‘akte houdende verweer’
achterwege, dan had hij het recht op het voeren van verweer prijsgegeven. Wat restte

55 Zie ook Frielink (2006), p. 165-166.
56 Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 108-109. Zie ook Bulten (2007), p. 361.
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was enkel de prijsbepaling. De niet verschenen gedaagde werd in ieder geval
veroordeeld tot overname van de aandelen. Bij zo’n strikte regeling omtrent verweer
paste een dagvaardingstermijn van ten minste vier weken. De gedaagde had dan in
ieder geval ruim de tijd om het voeren van verweer in overweging te kunnen
nemen.57 Om de uittreding nog meer te versnellen en procedurele complicaties te
vermijden, was bepaald dat een vordering tot oproeping in vrijwaring, voeging of
tussenkomst niet was toegelaten. De gedachte was dat de uittredende (minderheids)
aandeelhouder bepaalde tegen wie hij procedeerde. De gedaagde aandeelhouder
moest op zijn beurt maar een vordering instellen en een afzonderlijke procedure
starten wanneer hij van mening was dat ook andere aandeelhouders een deel van de
aandelen moesten overnemen.58

De kritiek op deze procedurele versnellingen was niet mals.59 De prijs van het
uitsluiten van een incident tot vrijwaring was volgens de Gecombineerde Commis-
sie te hoog. De kans dat de kosten uiteindelijk niet ten laste komen van degene die
de deze zou moeten dragen, nam aanzienlijk toe. Ook de gedaagde kon met een
vrijwaringprocedure bij uitstek de hem gemaakte verwijten trachten te weerleggen.
De Gecombineerde Commissie vroeg zich voorts af of de analyse in de toelichting
ten aanzien van de toewijzing van de vordering indien verweer achterwege blijft,
wel volledig was. Gold die toewijzing ook voor de met de uittreding samen-
hangende schadevergoedingsvorderingen?60 Ik merk op dat een gedaagde voor de
zekerheid de ‘ik zal verweren’-verklaring zou afleggen, en later zou bezien of hij
daadwerkelijk verweer ging voeren. De tijdswinst zou in de praktijk dus niet
optreden. Bovendien bleef onduidelijk of er niettemin zuivering van het verstek of
verzet mogelijk bleef.

De wetgever nam naar aanleiding van de commentaren op het voorontwerp in het
wetsvoorstel Flex-BV zowel de termijn voor het voeren van verweer als de
uitsluiting van vrijwaring, voeging en tussenkomst terug.61

57 Voorontwerp 2e Tranche, in: Van den Ingh en Nowak (2006), p. 88 (toelichting).
58 Voorontwerp 2e Tranche, in: Van den Ingh en Nowak (2006), p. 88. De uitsluiting van de oproeping

in vrijwaring, voeging en tussenkomst was geïnspireerd op de Antilliaanse regeling, zie art. 2:252 lid
6 laatste zin BWNA. Zo worden voor deze regeling onnodige procedure complicaties zoveel
mogelijk voorkomen, zie Frielink (2006), p. 165. De complicaties worden echter verplaatst: partijen
moeten separate procedures aanhangig maken om hun geschillen opgelost te zien.

59 Zie Norbruis (2005/2), p. 432; Rutten en Gerretsen (2006), p. 15 en 19; en Soerjatin (2006), p. 211-213.
Ook de Adviescommissie burgerlijk procesrecht maakte kritische opmerkingen, zie Kamerstukken 31
058, nr. 3 (MvT), p. 109.

60 Advies Gecombineerde Cie (2005), in: Van den Ingh en Nowak (2006), p. 323-324.
61 Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 21 en 109.
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De in de literatuur algemeen gedeelde conclusie was dat de voorgestelde wijzi-
gingen in een enkel geval een verbetering waren. Toch was de voorspelling dat het
met een gewijzigde geschillenregeling ‘roeien in een bak met stroop’ blijft.62

II.2.3 De nabije toekomst

Eén van de uitgangspunten bij de herziening van het BV-recht was om de aandeel-
houders meer vrijheid te geven de onderneming naar eigen inzicht en wensen vorm
te geven. De gedachte was om van de BV een voor de praktijk meer bruikbare
rechtsvorm te maken. Om ervoor te waken dat de nieuwe BV een ‘onbetrouwbare’
rechtspersoon wordt, zijn waarborgen voor bepaalde bij de vennootschap betrokken
partijen in de herziene BV-regeling opgenomen. Hierbij is niet alleen aan de
schuldeisers als ‘betrokken partij’ gedacht, maar ook aan de minderheidsaandeel-
houders.63

Het sluitstuk van de bescherming biedt de geschillenregeling.64 De bestaande
regeling in titel 8 van boek 2 BW wordt aangepast. De geschillenregeling is in het
wetsvoorstel Flex-BV ‘gestroomlijnd’.65 De voorgestane vrijheid van inrichting van
de BV kan aanleiding geven tot meer conflicten tussen aandeelhouders. De regering
wil de minderheidsaandeelhouder die bij een flexibele BV in de knel komt, betere
mogelijkheden bieden om aan deze positie een einde te maken. De uittreding van
art. 2:343 BW was de hiervoor aangewezen procedure.66

Het wetsvoorstel Flex-BV ‘zet de schop in de geschillenregeling’.67 Zoals ik in
§ II.2.2.b aangaf, zullen de diverse wijzigingen van de geschillenregeling als gevolg
van dit wetsvoorstel in de volgende hoofdstukken onderwerpsgewijs aan de orde

62 De ‘bak met stroop’ kwam van Rutten en Gerretsen (2006), p. 19. Zie ook kritisch Soerjatin (2006),
p. 217.

63 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 360. Delen van deze paragraaf ontleen ik aan Bulten (2007),
p. 360-361 en 367-368. Zie over het wetsvoorstel Flex-BV, ‘de meest ingrijpende operatie in het BV-
recht sinds de invoering van de BV in 1971’: Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II*
(2009), nr. 32 en 700. De Commissie Vennootschapsrecht was in haar advies uit 2007 positief over
de voorgestelde wijzigingen van de geschillenregeling, zie Advies Cie Vennootschapsrecht (2007),
punt 14.

64 De uittredingsregeling in het BWNA (en haar voorganger in art. 50 LBV) is eveneens ontworpen uit
het oogpunt van minderheidsbescherming. Dit omdat de Nederlands Antilliaanse boek 2 BW zelfs
‘maximale vrijheid en maximale flexibiliteit’ als uitgangspunten heeft. Zie Frielink (2006), p. 5. Zie
ook Van Schilfgaarde (2000), p. 271-272.

65 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 4.
66 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 17 en 20. Zie voor een bespreking van de voorgestelde

wijzigingen in het wetsvoorstel Flex-BV: Bulten (2007), p. 360-368; Croiset van Uchelen (2007),
p. 258-262; Roest (2007), p. 959-965; Van der Sangen (2008), p. 1-9; Verhaar (2008), p. 46-61; en
Willems (2008), p. 79-93.

67 Zie Van Schilfgaarde/Winter (2009), § 114.
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komen. Met de wijzigingen in het wetsvoorstel Flex-BV wordt de regeling naar
ieders verwachting (ook de mijne) effectiever dan thans het geval is. De procedurele
knelpunten zijn voor een groot gedeelte opgelost. Ondanks de tijdsbesparing
voorspel ik dat de geschillenregeling de zwakke zuster van titel 8 van boek 2
BW blijft.68

De verzoekschriftprocedure van art. 343c Wv Flex-BV is geheel nieuw. Als de
aandeelhouders of de vennootschap overeenstemming hebben bereikt over het
uittreden van een der aandeelhouders, maar nog onenigheid hebben over de waarde
van de over te dragen aandelen, biedt deze nieuwe bepaling soelaas. Voor deze
verkorte of snelle procedure diende de creatieve toepassing van het enquêterecht
en de Antilliaanse geschillenregeling tot inspiratie. Ik bespreek de procedure van
art. 343c Flex-BV in § V.3.6.b.

68 Idem Willems (2008), p. 90-92. Anders Croiset van Uchelen (2007), p. 262; en Roest (2007), p. 965.
Zij voorspellen dat de procedure een daadwerkelijk alternatief wordt voor het enquêterecht. Zie voor
een bespreking van de procesrechtelijke aanpassingen in het wetsvoorstel Flex-BV § VI.4.
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II.3 Voor besloten verhoudingen

II.3.1 Inleiding

De geschillenregeling is niet van toepassing op alle kapitaalvennootschappen. In
art. 2:335 BW is het bereik beperkt.69 Ingevolge lid 1 kunnen aandeelhouders
van alle soorten BV’s de vorderingen instellen. Voor een NV gelden de drie
vereisten van lid 2. Voldoet de NV aan deze drie vereisten, dan is zij aan te merken
als een zogenoemde ‘besloten NV’.70 De statuten dienen slechts aandelen op naam
te kennen (sub a). Daarnaast is (sub b) een statutaire blokkeringsregeling verplicht.
Tot slot (sub c) mogen de statuten niet toelaten dat met medewerking van de
vennootschap certificaten aan toonder worden uitgegeven.71

Op de vraag op welke soorten vennootschappen de geschillenregeling van toepas-
sing moet zijn, worden al sinds het eerste ontwerp voor een wettelijke regeling
verschillende antwoorden gegeven. In 1969 had de Minister van Justitie het
voornemen om alleen conflicten tussen aandeelhouders van een BV door middel
van een bij wet voorziene oplossing tot een einde te brengen. Een regeling voor
conflictueuze situaties was noodzakelijk, omdat in het wetsvoorstel ter invoering
van een besloten kapitaalvennootschap de ontbinding niet voorkwam. De Commis-
sie Vennootschapsrecht had destijds in haar ontwerp voor het BV-recht wel zo’n
rechterlijke ontbindingsmogelijkheid opgenomen. De minister had de ontbinding op
grond van gewichtige redenen echter niet laten terugkeren in het wetsvoorstel voor
de BV. De geschillen tussen aandeelhouders behoorden volgens hem ook op een
andere manier beslecht te kunnen worden. Ontbinding was het laatste redmiddel,
een ultimum remedium. De Commissie Vennootschapsrecht onderzocht vervolgens
of voor de BV wettelijke voorzieningen konden worden ingevoerd ter oplossing van
geschillen tussen aandeelhouders.72

69 Deze paragraaf is gedeeltelijk een bewerking van mijn artikel uit 2004, zie Bulten (2004),
p. 119-128.

70 Met art. 2:335 lid 2 is in wezen een definitie van de besloten NV gegeven, aldus Asser/Maeijer/Van
Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 14.

71 Voldoet een in SE met statutaire zetel in Nederland aan de in art. 2:335 lid 2 BW opgenomen eisen,
dan is de geschillenregeling eveneens op haar van toepassing, zie art. 9 en 10 SE-Verordening. De
uittredingsregeling in het BWNA geldt voor de houder van aandelen op naam in een NV of BV.
Toonderaandeelhouders (enkel bij een NVNA) komt de vordering niet toe, omdat zij een ‘lossere
band’ met de vennootschap hebben en verkoop van deze aandelen ‘veelal eenvoudiger is’. Zie
Frielink (2006), p. 159.

72 Kamerstukken 10 689 nr. 3 (MvT), p. 7 sub 2. Het voorontwerp van wet van de Commissie
Vennootschapsrecht is bijlage I bij de MvT (nr. 4, Bijlagen van de MvT). De Commissie Vennoot-
schapsrecht stelde voor de rechterlijke ontbinding alleen voor de nieuwe BV, en niet voor de (al
bestaande) NV in te voeren. De BV-rechtsvorm zou zich hiermee dan meer onderscheiden. Zie verder
§ II.2.1.a.
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In 1975 stelde de Commissie Vennootschapsrecht in haar Rapport de vraag aan de
orde of de geschillenregeling ook voor andere vennootschappen dan de BV zou
moeten gelden. Gedacht werd aan een NV waarvan de aandelen alleen op naam
konden luiden en de statuten een blokkeringsregeling bevatten.73 De Commissie
Vennootschapsrecht constateerde dat in zo’n NV de aandeelhouder bij een conflict
zijn aandelen niet vrij kon verhandelen. Een aandeelhouder van een ‘open’ NV met
aandelen aan toonder, al dan niet aan de beurs genoteerd, kende dit probleem niet.
Hij kon zijn aandelen direct verkopen indien een conflict dreigde. Ondanks de
beperkte verhandelbaarheid van de aandelen bij de NV met een besloten karakter,
koos de Commissie Vennootschapsrecht er voor de geschillenregeling exclusief op
de BV van toepassing te laten zijn. Het eerste argument voor deze keuze was de
populariteit van deze rechtsvorm. Familiebedrijven zouden eerder voor de betrek-
kelijk nieuwe BV kiezen, luidde de voorspelling. Een tweede reden zag op een te
creëren verschil tussen de nieuwe BV en de oude NV. Het zou goed zijn dat de BV
een (extra) onderscheidend kenmerk kreeg.

Het voorstel van de Commissie Vennootschapsrecht om een geschillenregeling
exclusief voor de BV in te voeren, kreeg niet veel bijval. De RMK vond de
argumentatie niet overtuigend. Hij stelde voor de regeling ook van toepassing te
laten zijn voor een NV met ‘statutaire blokkeringsbepalingen’ en met aandelen op
naam. De NV mocht geen structuurvennootschap zijn.74 De Gecombineerde
Commissie was evenmin gecharmeerd van het voorstel. Haar suggestie was om
de NV met aandelen op naam en een blokkeringsregeling de optie te geven in een
statutaire bepaling de wettelijke geschillenregeling van overeenkomstige toepassing
te verklaren.75 Tot slot waren veel schrijvers niet enthousiast over het voorgestelde
beperkte toepassingsbereik.76 Hoewel men aannam dat er waarschijnlijk niet veel
besloten NV’s meer zouden bestaan na de invoering van de BV, mocht dit geen

73 Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 14. Reeds in 1972 beantwoordde Maeijer dezelfde vraag
met dezelfde argumenten (ook) negatief. Zie Maeijer (1972), p. 107-108.

74 Advies RMK (1976), p. 12. De RMK nam dit advies over van Lubbers (1975), p. 127, die de
uitsluiting van de structuurvennootschappen niet verder motiveerde.

75 Rapport Gecombineerde Cie (1978), opmerking 1.4. De Gecombineerde Commissie kon wegens
‘praktische gronden’ instemmen met de beperking tot de BV. Het NGB had geen opmerkingen over
het toepassingsbereik.

76 Westbroek (1985/1), p. 713; Slagter (1984), p. 24-25; en Lubbers (1975), p. 127. Opmerkelijk was
nog het standpunt van Treurniet, die reeds in 1974 (NV 52, p. 91-92) meende dat aan uitbreiding ‘der
conflictenregeling’ tot de NV geen dringende behoefte bestond. In zijn bespreking van een
enquêtebeschikking, waarin twee (groepen van) aandeelhouders in een NV een 50/50-verhouding
hadden en in conflict geraakten, erkende hij dat ‘met het thans berechte geval’ iets te zeggen viel
voor uitbreiding van de (toen nog op handen zijnde) geschillenregeling. In 1976 was Slagter (1976),
p. 116-117, nog een andere mening toegedaan. Volgens hem konden strijdende partijen bij een NV
het conflict niet altijd beslechten door hun stemgedrag in de aandeelhoudersvergadering. Bij een BV
gaf de verdeling van het aandelenkapitaal wel aanleiding hiertoe. Hoe Slagter dit precies zag, is mij
niet duidelijk.
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belemmering zijn.77 De geschillenregeling moest huns inziens eveneens van
toepassing zijn op de NV met een besloten karakter.

Tien jaar na het rapport van de Commissie Vennootschapsrecht uit 1975 was het
argument dat de BV een ‘onderscheidend kenmerk’ ten opzichte van de NV moest
hebben, van ondergeschikt belang. De procedures van de geschillenregeling boden
ook bij een besloten NV een uitweg voor de problemen tussen aandeelhouders. Zij
konden in zo’n vennootschap dezelfde geschillen hebben als in de BV.78 De
wetgever nam het voorstel van de RMK dus gedeeltelijk over. De NV moest een
volledig besloten karakter hebben. Enkel een statutaire blokkeringsregeling en
aandelen op naam waren niet genoeg. De statuten dienden medewerking aan uitgifte
van certificaten aan toonder niet toe te laten. Had een NV deze wel, dan kreeg zij
‘een min of meer open karakter’.79 De wetgever dacht dat de geschillenregeling
voor zulke vennootschappen niet geschikt was.

De structuurvennootschap werd niet uitgesloten van het toepassingsbereik van de
geschillenregeling. De aandeelhoudersvergadering had weliswaar minder bevoegd-
heden bij een vennootschap die niet is onderworpen aan het structuurregime, maar
tussen de aandeelhouders konden wel geschillen ontstaan. Het was volgens de
minister minder goed denkbaar dat deze geschillen het belang van de vennootschap
zouden schaden, maar ondenkbaar was het niet. Bij de vaststelling van de jaarrekening
bijvoorbeeld, konden de geschillen ertoe leiden dat de aandeelhoudersvergadering niet
tot vaststelling kwam. De toepassing van de geschillenregeling bood dan een uit-
weg.80 Zowel de aandeelhouders van de structuur-BV als de besloten structuur-NV
moesten gebruik kunnen maken van de vorderingen van de geschillenregeling.

II.3.2 Het toepassingsbereik

De geschillenregeling is ex art. 2:335 BW van toepassing op iedere BV (lid 1) en op
de ‘besloten’ NV (lid 2). Tot op heden is geen procedure met aandelen in een
besloten NV voorgekomen.81

De drie eisen in lid 2 voor de NV zijn cumulatief. Ten eerste behoren de statuten
geen andere aandelen te kennen dan aandelen op naam (sub a). Het is mogelijk dat

77 Zie onder anderen Van Steenbergen (1988), p. 171; en Emmerig (1988), p. 320. Westbroek (1985/1),
p. 713, merkte op dat in de toekomst de groep besloten NV’s mogelijk weer zou groeien. De
commerciële status van een NV kon ertoe leiden dat voor een besloten NV in plaats van een BV zou
worden gekozen.

78 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 11 onder 3a.
79 Het vereiste van de certificaten ontleende de wetgever aan het tweede advies van de Gecombineerde

Commissie, uitgebracht naar aanleiding van het Voorontwerp uit 1981. In het Voorontwerp waren al
wel de overige twee vereisten (gesuggereerd door de RMK) opgenomen. Zie Rapport Gecombi-
neerde Cie (1982), p. 3.

80 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 15-16.
81 Zie kritisch Handboek (1992), nr. 354, waarin de uitbreiding tot de besloten NV weinig zinvol werd

geacht omdat een dergelijke NV vrijwel niet voorkomt. Zie ook Losbl. Rp. (Roest), art. 335, aant. 2.!

32

II.3.2 De aard en de achtergrond



de aandelen aan toonder hebben geluid, maar dat deze door een statutenwijziging op
naam zijn gesteld. Strikt genomen is dan aan het vereiste sub a voldaan, terwijl toch
nog aandelen aan toonder in omloop kunnen zijn. Deze toonderaandelen staan volgens
mij aan toepassing van de geschillenregeling niet in de weg. Art. 2:82 lid 4 BW bepaalt
voorts dat de aandeelhouder van een toonderaandeel tot na inlevering van het
aandeelbewijs aan de vennootschap de aan het aandeel verbonden rechten niet kan
uitoefenen. Hij kan dan dus niet een geschillenregelingvordering instellen.

De tweede eis betreft de statutaire blokkeringsregeling, zie sub b. De conserva-
tieve regelingen van art. 2:87 BW, zoals de goedkeurings- of aanbiedingsregeling,
zijn niet de enige regelingen die voldoen. Een X%-bepaling, inhoudende dat een
aandeelhouder niet meer dan X% (meestal: 1%) van de aandelen in het geplaatste
kapitaal mag houden of verkrijgen, is volgens de wetsgeschiedenis een blokkering
als bedoeld in lid 2 sub b. De X%-regeling wordt gezien als een statutaire
kwaliteitseis, waarin staat dat een aandeelhouder niet meer dan een bepaald
percentage (X) van het geplaatste kapitaal mag houden of verkrijgen. In de literatuur
zijn de meningen verdeeld over het antwoord op de vraag of de X%-regeling
tevens een blokkeringsregeling is. Het merendeel van de schrijvers meent dat dit het
geval is.82

Ten slotte het derde vereiste onder c. De statuten van de vennootschap mogen niet
toelaten dat met medewerking van de vennootschap certificaten aan toonder worden
uitgegeven. Het is niet geheel duidelijk wanneer de NV aan deze eis voldoet. Over
de ‘medewerking van de vennootschap’ bestaat discussie in de literatuur.83 Het gros
van de schrijvers stelt dat het afhangt van de omstandigheden van het geval of de
certificaten ‘bewilligd’ zijn en de vennootschap haar medewerking aan de uitgifte
heeft verleend.84 Voor het besluit tot medewerking is geen statutaire basis vereist,
ongeacht welk orgaan bevoegd is dit besluit te nemen. Een statutaire bepaling die
het mogelijk maakt medewerking te verlenen aan de uitgifte van certificaten aan
toonder is derhalve niet nodig. Kort gezegd: zolang de statuten zwijgen, mag de
vennootschap meewerken.

Bovendien geven de woorden ‘niet toelaten’ aanleiding tot verwarring. Betekent
dit dat een ondubbelzinnig uitdrukkelijk verbod tot medewerking in de statuten
moet staan? Mogelijk is voldoende dat de statuten zwijgen en de vennootschap ook

Zij acht aannemelijk dat de meeste vennootschappen die aan de vereisten van lid 2 voldoen de BV-vorm
hebben. Uit een onderzoek bleek dat circa 80% van de NV’s feitelijk besloten waren, maar statutair niet
zo waren ingericht. Zie voor enkele kwantitatieve gegevens:Winter (2005), p. 107; enWezeman (2003),
p. 320-321.

82 Zie Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 16. Zie Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II*
(2009), nr. 298. Zie ook noot 19 van Bulten (2004), p. 124.

83 Zie onder meer Huizink (2001), p. 693-694; met reacties van Stelling (2001), p. 972-973 en Van den
Ingh (2002), p. 191-192; en voorts Portengen en Groenland (2003), p. 947-952; met een reactie van
Meijers (2004), p. 141-143. Zie ook Rapport Expertgroep (2004), p. 72-74.

84 Zie Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 670.
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geen handeling heeft verricht die als medewerking valt te kwalificeren. Is dit laatste
het geval, dan kunnen de aandeelhouders van een NV die voldoet aan de eerste twee
eisen van art. 2:335 lid 2 BW en geen certificaten aan toonder heeft, gebruikmaken
van de geschillenregelingvorderingen tot aan het moment dat de vennootschap
besluit haar medewerking te verlenen. Volgens mij moeten de woorden ‘niet
toelaten’ zo uitgelegd worden dat de statuten van een NV een uitdrukkelijk verbod
kennen. Met dit standpunt bevind ik mij in het gezelschap van Van den Ingh,
Westbroek en Bertrams. Westbroek achtte een uitdrukkelijk statutair verbod zonder
meer nodig. Volgens Bertrams zijn de bewoordingen van het artikel zo duidelijk, dat
een eventuele vordering geen kans van slagen maakt.85

Het criterium onder c is met deze twee onduidelijkheden ongelukkig geformu-
leerd. Storm stelde voor het derde criterium te vervangen door ‘geen certificaten aan
toonder met medewerking van de vennootschap zijn uitgegeven’.86 Volgens hem –

en ook Roest – was namelijk de geschillenregeling niet bedoeld voor de NV die
voor het aantrekken van vermogen gebruik maakt van certificaten aan toonder. De
suggestie is mijns inziens ruimer dan de huidige wettekst. Toch is zij aantrekkelijk,
omdat een dergelijke NVal te kwalificeren is als een besloten kapitaalvennootschap.
De geschillenregeling is voor haar geschreven.

De wetgever heeft in 2002 de kans gehad de definitie voor de besloten NV te
verduidelijken. Dit heeft hij nagelaten. Art. 2:383b BW, ingevoerd in verband met
de openbaarmaking van de bezoldiging en het aandelenbezit van bestuurders en
commissarissen, hanteert nu dezelfde trits als art. 2:335 lid 2 BW. Bij de totstandko-
ming van art. 2:383b BW is helaas geen verduidelijking gegeven van de woorden
‘niet toelaten’.87

II.3.3 Een ongewijzigd lid 2 leidt tot een ongewenste wijziging

In het wetsvoorstel Flex-BV blijft art. 2:335 BW ongewijzigd. Dit is vreemd, gezien
de voor de NV vereiste blokkeringsregeling in lid 2 sub b. Bij de Flex-BV vervalt
die verplichte blokkering. De aanbiedingsregeling is straks het uitgangspunt in de
wet, maar de Flex-BV mag hiervan afwijken. De statuten kunnen bepalen dat de

85 Zie achtereenvolgens Van den Ingh (2002), p. 192; Westbroek (1991), p. 16-17; en Bertrams (1999),
p. 69. Anders Storm in Sanders/Westbroek (2005), p. 305. Ook Losbl. Rp. (Roest), art. 335, aant. 2,
acht een expliciet statutair verbod niet nodig.

86 Zie Storm in: Sanders/Westbroek (2005), p. 370. Zie insgelijks Losbl. Rp. (Roest), art. 335, aant. 2.
87 Art. 2:383b BW is ingevoerd bij Wet van 18 april 2002, Stb. 2002, 225. Zie Kamerstukken 27 900,

nr. 3 (MvT), p. 9-10 en nr. 5 (Nota), p. 1-2. Winter noemt de omschrijving ‘slecht doordacht’, omdat
vennootschappen met uitsluitend aandelen op naam en zonder certificaten aan toonder (dus vallende
onder de bepaling) ‘heel wel beursgenoteerd’ kunnen zijn. Zie Winter (2005), p. 112.
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wettelijke aanbiedingsregeling niet geldt en de aandelen dus vrij overdraagbaar zijn,
zie art. 195 lid 1 Wv Flex-BV.88

Als art. 2:335 lid 2 sub b BW niet geschrapt wordt, doet zich de anomalie voor
dat de geschillenregeling geldt voor de ‘open’ BV en de besloten NV.89 Deze
paradox kan worden opgeheven door óf de geschillenregeling alleen open te stellen
voor de BV met een blokkeringsregeling, óf de eis van een statutaire blokkerings-
regeling bij de NV te schrappen. In een aantal reacties op het consultatiedocument
werd al voorgesteld art. 2:335 lid 2 BW te wijzigen en de geschillenregeling open te
stellen voor open NV’s.90 De minister heeft dit voorstel niet willen overnemen,
omdat zijn wetsvoorstel Flex-BV uitdrukkelijk niet ziet op wijziging van het NV-
recht. Een van zijn bezwaren tegen het aanpassen was de mogelijke vertraging van
de herziening van het BV-recht. Een bijkomende reden was de verschillende aard
van de NV en de BV, mede omdat het NV-recht voor een groot gedeelte gedicteerd
wordt door Europese regelgeving.91

Deze bezwaren overtuigen mij niet. Het tempo van herziening weegt blijkbaar
zwaarder dan de aanwezigheid van niet goed te verklaren verschillen met het NV-
recht. Mogelijke doorkruising van Europese regelgeving doet zich niet voor. De
verschillen tussen de (open) NV en de Flex-BV vervallen met het schrappen van de
verplichte blokkeringsregeling bij de laatste nu juist. Art. 2:335 lid 2 BW dient op
dit punt dus ook aangepast te worden.

In het wetsvoorstel Flex-BV wordt nog een ander onderscheid aangebracht. De
certificaten met medewerking van de BV verdwijnen. De Flex-BV kan in de statuten
bepalen dat aan de certificaten vergaderrechten verbonden zijn, zie art. 227 lid 2 Wv
Flex-BV.92 De vergadergerechtigde certificaathouder bestaat straks alleen bij de
Flex-BV. Voor de NV blijven helaas het onderscheid ‘met of zonder medewerking’
bestaan. Dit betekent dat de onduidelijke eis ‘met medewerking van de vennoot-
schap’ in art. 2:335 lid 2 sub c BW ongewijzigd blijft.93

88 De goedkeuringsregeling (zie nu nog art. 2:195 lid 4 BW) kan straks bij wege van statutaire
blokkeringsregeling de wettelijke aanbiedingsregeling van art. 195 lid 1 Wv Flex-BV vervangen. Zie
voor een bespreking van de blokkering van aandelen bij de Flex-BV: Dortmond (2007), p. 352.

89 Zie ook Losbl. Rp. (Roest) art. 335, aant. 2, die spreekt van een ‘eigenaardige situatie’.
90 Norbruis betwijfelde of het verschil tussen de NV en de BV hier gehandhaafd moet blijven.

Schrapping van art. 2:335 lid 2 sub b BW ligt volgens hem in ieder geval voor de hand, zie Norbruis
(2004), p. 429.

91 Zie de Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 7. De Raad van State was op dit punt kritisch, met
name nu de Europeesrechtelijke invloed vooral voor de kapitaalbeschermingsregels geldt, Kamer-
stukken 31 058, nr. 4 (Advies RvS en NR), p. 5.

92 Zie verder Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 672.
93 Het vreemde is dat in de toelichting (Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 82) de minister al vast

aankondigde dat ook elders in de wet de oude term ‘met medewerking van de vennootschap’ bij de
invoeringswet gewijzigd zou worden.
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II.3.4 Een wijziging leidt tot een gewenst toepassingsbereik

Is de geschillenregeling ook een oplossing voor conflicten tussen aandeelhouders
van ‘open’ vennootschappen? Is art. 2:335 lid 2 BW op dit punt te beperkt? In het
verleden stelde ik voor de geschillenregeling van toepassing te laten zijn op iedere
kapitaalvennootschap, ongeacht de eventuele verhandelbaarheid van de aandelen in
verband met een beursnotering.94 Deze gedachte verlaat ik thans. De mogelijkheid
van relatief eenvoudige verhandelbaarheid maakt dat de geschillenregeling voor een
beursvennootschap niet nodig is. De aandeelhouder heeft voornamelijk op grond
van economische motieven zijn aandelen gekocht. Inmiddels zijn er speciale regels
die zijn toegesneden op de beursvennootschap en haar aandeelhouders, welke regels
niet goed rijmen met de geschillenregeling. Ik wijs bijvoorbeeld op art. 5:70 Wft, op
grond waarvan een aandeelhouder met een substantieel belang verplicht wordt een
bod uit te brengen op de overige aandelen. De overige aandeelhouders worden zo
(bij voorbaat) beschermd tegen mogelijk machtsmisbruik van die aandeelhouder
met een substantieel belang. De aanwezigheid van zo’n controlerende aandeel-
houder zal bovendien de prijs van de ter beurze verhandelde aandelen drukken. Met
een verplicht bod wordt de ‘beknelde beursaandeelhouders’ dan een exit tegen een
billijke prijs geboden.95 De uittredingsvordering of uitstotingsvordering is in zo’n
situatie niet goed denkbaar. Mogelijk maken de aandeelhouders die samen een
geschillenregelingvordering instellen zich schuldig aan acting in concert, op grond
waarvan die verplichting tot het uitbrengen van een bod weer ontstaat.96 Ik wijs in
dit verband ook op de geschillenregeling van de Caribische delen van het Konink-
rijk. De uittredingsvordering geldt daar niet voor aandelen die op een beurs worden
verhandeld (art. 2:256 BWNA). De minderheidsaandeelhouder kan zijn aandelen te
gelde maken door een eenvoudige verkoop.97 Ook voor de Belgische geschillen-
regeling geldt dat zij van toepassing is op de NV die geen publiek beroep op het
spaarwezen doet of heeft gedaan (art. 635 W.Venn.).98

Bij de NV of de BV die niet een blokkeringsregeling hebben en dus open
vennootschappen zijn, kan de toepassing van de geschillenregeling nuttig zijn. Aandelen
in niet-beursgenoteerde, open NV’s zijn vaak beperkt verhandelbaar. In een open

94 Zie Bulten (2004), p. 128. Ten tijde van mijn voorstel bestond de verplicht bod-regeling nog niet. Zij
is een uitvloeisel van de dertiende EG-richtlijn betreffende het openbaar overnamebod, zie verder
Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 607. Het verplicht bod is opgenomen
in art. 5:70-5:73, 5:80a en 5:80b Wft en werd ingevoerd bij Wet van 24 mei 2007 betreffende het
openbaar overnamebod (Stb. 2007, 202). De regeling is in werking getreden op 28 oktober 2007.

95 Zie over ratio van de verplicht bod-regeling ook: Nieuwe Weme (2004), p. 57-59.
96 Zie nader over acting in concert: J.H.L. Beckers, Eendracht maakt macht – Een onderzoek naar

‘acting in concert’ in het kader van het verplicht openbaar bod, Nijmegen 2009.
97 Art. 2:256 BWNA luidt: ‘Een vordering tot uittreding als bedoeld in de artikelen 251 tot en met 254

kan niet worden ingesteld ter zake van aandelen die worden verhandeld op een beurs.’ Zie ook MvT
(nr. 3) BWNA, in: Murray e.a. (2006), p. 284; en Frielink (2006), p. 159.

98 In België is een uitstoting bij een NV (ook) zeldzaam. Zie voor een voorbeeld de door D. van Gerven
besproken uitspraak: Kg Kh. Bergen 10 november 2008, TRV 2010, p. 479.

36

II.3.4 De aard en de achtergrond



vennootschap kan een aandeelhouder aanwezig zijn die het belang van de vennootschap
schaadt. De andere aandeelhouder die zelf niet wil uittreden, moet de mogelijkheid
hebben de verwijtbaar handelende aandeelhouder uit te stoten. Nu de geschillenregeling
voor de Flex-BV zonder blokkeringsregeling gaat gelden, houden de redenen voor de
beperking tot besloten NV’s niet langer stand.99

Ik pleit voor aanpassing van art. 2:335 BW. Er zijn twee opties. De eerste is de
geschillenregeling alleen van toepassing te laten zijn op besloten vennootschappen.
Dit zijn de huidige BV, de Flex-BV met een (statutaire of niet uitgesloten wettelijke)
blokkeringsregeling en de besloten NV’s die voldoen aan de drie criteria van lid 2.
De tweede optie houdt in dat de geschillenregeling geldt voor niet-beursgenoteerde
kapitaalvennootschappen. Zij ziet op het schrappen van een of meer in lid 2 sub a tot
en met c opgenomen eisen. Lid 1 over de BV blijft ongemoeid. De aandeelhouders
van BV’s en NV’s, ongeacht hun open of gesloten karakter, kunnen dan een
geschillenregelingvordering instellen. Deze laatste optie heeft mijn voorkeur.
Aandeelhouders van een Flex-BV zonder blokkeringsregeling kunnen hun aandelen
weliswaar eenvoudig van de hand doen, maar in de praktijk zal het niet gemakkelijk
zijn een koper te vinden. Dit geldt eens te meer indien de aandeelhouder wenst uit te
treden omdat er, kort gezegd, conflicten met de andere aandeelhouders zijn en er een
ruzieachtige situatie binnen de aandeelhoudersvergadering en de BV heerst. Een
derde zal dan niet veel trek hebben in een koop van de aandelen. Voor een dergelijke
situatie biedt de uittreding van art. 2:343 BW uitkomst. Voor de open niet beurs-NV
waarvan de verhandelbaarheid beperkt is, geldt dezelfde motivering.

Mijn conclusie is dat wijziging van art. 2:335 lid 2 BW nodig is. Ik zie goede
gronden de geschillenregeling van toepassing te laten zijn op iedere kapitaal-
vennootschap waarvan de aandelen niet – op een gereglementeerde markt –

eenvoudig verhandelbaar zijn. Daarnaast behoeft het vereiste van sub c over de
statutaire toelaatbaarheid van met medewerking van de vennootschap uitgegeven
certificaten verduidelijking.

II.4 Een vorm van onteigening?

II.4.1 Een vermeend onteigeningskarakter

In de geschillenregelingprocedure is het de rechter die uiteindelijk de prijs vaststelt.
Dit heeft een specifieke achtergrond. In het ontwerp uit 1975 was nog de bepaling
opgenomen dat de deskundige de (definitieve) prijs bepaalt. Uiteindelijk werd dit
idee verlaten en sluit de geschillenregeling thans aan bij de regels omtrent het
deskundigenbericht in het Wetboek van Burgerlijke Rechtsvordering. De toelichting
wees ter motivering van deze verandering op het ‘onteigeningskarakter’ van de

99 Idem Schwarz (2004), p. 34; en (2008), p. 29.
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geschillenregeling.100 In zijn noot onder het arrest Van den Berg plaatst ook Maeijer
de term ‘onteigeningskarakter’ tussen aanhalingstekens. Dit karakter bracht volgens
hem onder meer mee dat het aan de rechter is de prijs vast te stellen, na het
verschijnen van het deskundigenbericht over de waarde van de aandelen.101

Tijdens de totstandkoming van de geschillenregeling werd geen aandacht besteed
aan het vermeende onteigeningskarakter. De vraag of er sprake is van strijd met de
onteigeningsbepaling van art. 14 Gw kwam bij de schriftelijke parlementaire
behandeling van de uitkoopregeling wel op.102 De minister antwoordde dat volgens
hem hier geen sprake van was. De grondwettelijke eigendomsbescherming ziet
enkel op ontneming van eigendom door of met behulp van de uitvoerende macht. In
het privaatrecht komt het meer voor dat een eigenaar krachtens een rechtsverhou-
ding gehouden is zijn eigendom af te staan aan een ander. Hier staat dan een
passende vergoeding tegenover. De gedwongen afstand van eigendom in het
privaatrecht is in het bijzonder niet ongewoon in het rechtspersonen- en vennoot-
schapsrecht. Als voorbeeld wees de minister op een uitspraak uit 1985 waarin de
aandeelhouder gedwongen werd zijn aandelen over te dragen uit overwegingen van
redelijkheid en billijkheid.103 Daarnaast is gedwongen afstand van aandelen
mogelijk op grond van een statutaire bepaling, eveneens tegen de vergoeding van
de waarde. Nu de Grondwet zich tegen dergelijke regelingen in het rechtspersonen-
en vennootschapsrecht niet verzet en de uitkoopprocedure tot dergelijke regelen
behoort, was en is van onteigening in de zin van art. 14 Gw geen sprake.104 Tijdens
de mondelinge behandeling in de Tweede Kamer kwam men in de discussie
wederom te spreken over de vraag of sprake was van een ‘vorm van onteigening’.
De minister persisteerde. Het artikel in de Grondwet was simpelweg niet van
toepassing op de uitkoopprocedure. De regeling is een zuiver privaatrechtelijke: de
overheid was geen partij. In art. 14 Gw gaat het om de gedachte dat de overheid
eigendom ontneemt in het algemeen belang, niet in het belang van een bepaalde
onderneming of van een bepaalde (meerderheids)aandeelhouder. Hij voegde toe dat
het grondwetsartikel duidelijk betrekking heeft op onteigening van privaat eigen-
dom ten behoeve van een overheid of een semi-overheid ten dienste van het
algemeen belang, zoals wegen- en woningbouw, dijkaanleg en defensiewerken. ‘Wij

100 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 12.
101 Zie zijn noot sub 2 onder HR 8 december 1993, NJ 1994, 273 (Van den Berg).
102 Art. 14 lid 1 Gw luidt: ‘Onteigening kan alleen geschieden in het algemeen belang en tegen vooraf

verzekerde schadeloosstelling, een en ander naar bij of krachtens de wet te stellen voorschriften.’ De
Sobi stelde in een brief aan de Vaste Commissie van Justitie van de Tweede Kamer dat het ontwerp
voor een uitkoopregeling in strijd zou zijn met art. 14 lid 1 Gw. Zie Kamerstukken 18 904, nr. 11
(Eindverslag).

103 Zie Pres. Rb. Alkmaar 16 april 1985, TVVS 1985, p. 204-205 (Recycling Maatschappij Kennemer-
land). Deze zaak werd in de literatuur overigens gezien als anticiperende rechtspraak op de
geschillenregeling.

104 Zie Kamerstukken 18 904, nr. 15 (NnavV), p. 1-2.

38

II.4.1 De aard en de achtergrond



spreken niet over aandelen, als wij spreken over onteigening in de zin van artikel 14’,
antwoordde de minister.105

Ook tijdens de mondelinge behandeling in de Eerste Kamer kwam het onteige-
ningskarakter ter sprake. De minister herhaalde dat het bij onteigening in de zin van
de Grondwet ging om eigendomsonteigening van overheidswege. Het gaat namelijk
om een daad van de overheid verricht ten dienste van het algemeen belang. Aan de
drie eisen die gelden voor onteigening, behoefde de uitkoopregeling niet te worden
getoetst. Overigens werd aan twee eisen voldaan. Er moet een schadeloosstelling
plaatsvinden en de regeling kent een wettelijke grondslag. Slechts de eis dat de
eigendomsontneming in het algemeen belang nodig was, was bij de uitkoop niet een
uitgemaakte zaak. De minister stelde de retorische vraag of de Grondwet iedere
privaatrechtelijke regeling verbood, waarbij iemand zijn eigendom moet inruilen
tegen iets anders. Was dit namelijk het geval, dan zouden vele bepalingen in het
Burgerlijk Wetboek ongrondwettig zijn.106 Ik concludeer dat de gedwongen
aandelenoverdracht van de uitkoopprocedure niet in strijd is met art. 14 Gw.

Ook al ontbreekt een wettelijke definitie van het onteigeningsbegrip, in de literatuur
komt telkens één element terug. Onteigening is een vorm van publiekrechtelijk
handelen.107 Het gaat bij de geschillenregeling weliswaar om de ontneming van
eigendom, maar het draait om de schending van privaatrechtelijke belangen. Van
overheidsbemoeienis is geen sprake. De parallel met onteigening is mijns inziens –
net als bij de uitkoopregeling – niet te maken. Het vervallen van de verplichte en
wettelijk voorgeschreven waardering door deskundigen in het Hoffmann-arrest is
een extra aanwijzing dat van een strikte onteigening geen sprake is. De Hoge Raad
betrok het onteigeningskarakter in ieder geval niet in zijn afwegingen om de
verplichte deskundigenbenoeming achterwege te laten.108

Ik zie veeleer een gelijkenis met een ander veroordelend vonnis in civiele zaken.
De veroordeling tot ongedaanmaking van de schade brengt met zich dat de
gedaagde een geldsom aan de eiser moet overmaken. Zo wordt de betalende partij

105 Zie Handelingen TK 22 januari 1987 (41), p. 2366-2367 en 2370. Minister Korthals Altes (VVD) zei
in verband met zijn antipathie tegen het voorstel van Kamerlid Vermeend (PvdA) om de werk-
nemersaandelen van de uitkoopmogelijkheid uit te sluiten: ‘Liberaal brengt niet met zich mee dat
men uitsluitend het hart laat spreken; men moet ook zijn hersens gebruiken, als men die althans
gekregen heeft of voldoende heeft geoefend.’

106 Zie Handelingen EK 1 maart 1988 (16), p. 494-498. De minister wees op de juridische fusie, waarbij
de aandelenverhouding mee kon brengen dat de aandeelhouder na de fusie slechts recht had op een
vergoeding in geld. ‘Kortom, compensatie door betaling is in ons burgerlijk recht zeer duidelijk
aanvaard’, stelde hij. Zie voor eenzelfde visie Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II*
(2009), nr. 678. Ook Houwen vindt dat ‘formeel beschouwd’ de uitkoopregeling niet in strijd is met
art. 14 Gw, zie Houwen (1988), p. 21.

107 Buijs schreef in 1887 over de toenmalige onteigeningsbepaling in de Grondwet (art. 147 (oud) Gw):
‘(…) een uitvloeisel van de begeerte om het private recht der ingezetenen tegenover de regeering in
veiligheid te stellen.’ Zie Buijs (1887), p. 233.

108 Zie HR 21 januari 2005, NJ 2005,126 (Hoffmann).
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een deel van zijn eigendom, namelijk een bepaald bedrag, ontnomen. In die lijn is
ook de geschillenregelingvordering te beoordelen. De rechter maakt een inhoude-
lijke afweging.109 Degene die de schadelijke gedragingen veroorzaakt, moet de
schade vergoeden.

Mijn conclusie luidt dat de stelling dat bij uitstoting sprake zou zijn van
onteigening danwel een vorm van onteigening, niet houdbaar is. Voor de uittreding
geldt overigens precies hetzelfde, al is het uit handen geven van de aandelen hierbij
de (bewuste) keuze van de eisende aandeelhouder. De geschillenregeling is derhalve
niet in strijd met art. 14 Gw.

II.4.2 Geen ongestoord genot

In het verlengde van het vermeende onteigeningskarakter ligt de vraag of sprake is
van een schending van het recht op ongestoord genot van eigendom. Emmerig
meende dat uit de toelichting bij het wetsvoorstel tot invoering van de geschillen-
regeling bleek dat ‘volmondig’ sprake was van een onteigeningskarakter. In dat
verband vroeg hij zich af of uitstoting niet in strijd was met art. 1 Eerste Protocol
EVRM (en art. 14 Gw). Op grond van deze artikelen mocht onteigening alleen
in het algemeen belang plaatsvinden, maar art. 2:336 BW koppelde de uitstoting
aan het vennootschappelijk belang. Vielen deze belangen samen, bijvoorbeeld in
een faillissementssituatie, dan was uitstoting gerechtvaardigd. Het was in het
algemeen belang dat vennootschappen niet failliet gaan, zeker niet indien dat een
banenverlies van honderden werknemers tot gevolg heeft, aldus Emmerig. Leidde
het geschil tussen de aandeelhouders echter niet tot deze zeer ongewenste gevolgen,
dan had hij zijn twijfels over het rechtmatige karakter van de uitstoting.110

In de uitstotingsprocedure inzake de zaak Van den Berg wierpen de uit te stoten
aandeelhouders een aantal fundamentele vragen op over de rechtmatigheid van de
geschillenregeling.

De vennootschap A. van den Berg BV was jarenlang de inzet van vele procedures
tussen Arie van den Berg enerzijds en zijn oom Joop en neef Arjen anderzijds. De
rechtbank ’s-Gravenhage wees op 17 april 1991 de door Arie ingestelde uitstotings-
vordering toe. In hoger beroep klaagden Joop en Arjen vervolgens dat de uitstoting van
art. 2:336 BW in strijd was met art. 1 Eerste Protocol bij het EVRM.111

109 Dit is een relevant verschil met de uitkoopprocedure. De wet geeft in art. 2:92a/201a lid 4 BW een
limitatieve opsomming van de afwijzigingsgronden. Van een inhoudelijke beoordeling is geen
sprake.

110 Emmerig (1988), p. 322.
111 De Nederlandse tekst van art. 1 Eerste Protocol bij het EVRM luidt: ‘Iedere natuurlijke of

rechtspersoon heeft recht op het ongestoord genot van zijn eigendom. Aan niemand zal zijn !
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De OK verwierp de grief. Zij stelde dat art. 1 Eerste Protocol EVRM op een
verdragspartij (een staat) de verplichting legt om het ongestoord genot op eigendom
in een hoog ontwikkelde samenleving, zoveel als doenlijk, te verwezenlijken. Van
een absolute eigendomsbescherming is echter geen sprake. In het vervolg van art. 1
Eerste Protocol EVRM ligt besloten, aldus de OK, dat het belang van een eigenaar
op ongestoord eigendomsgenot moet worden afgewogen tegen andere belangen.
Hierbij behoren waarborgen tegen willekeur in acht genomen te worden. Volgens de
OK behelst de geschillenregeling zo’n afweging van belangen. Het belang bij
ongestoord aandelenbezit van de uit te stoten aandeelhouder moet wijken voor het
overeenkomstige belang van de andere aandeelhouder, indien eerstgenoemde de in
art. 2:336 lid 1 BW opgenomen norm schaadt. De waarborgen tegen willekeur zijn
tweeërlei. Naast een onafhankelijke rechter die oordeelt of van dergelijke schade-
lijke gedragingen sprake is, dient de overnemende aandeelhouder de door de rechter
vastgestelde waarde van de aandelen te vergoeden.112

A-G Van Soest concludeerde – na een uitvoerige bespreking van de jurisprudentie
en literatuur met betrekking tot art. 1 Eerste Protocol EVRM – dat een nationale
wetgever op goede gronden van oordeel kon zijn dat het voortduren van permanente
conflictsituaties tussen aandeelhouders zeer in strijd kan komen met the general
interest. De wetgever mocht dan regelingen maken, waarbij er wel een margin of
appreciation gold. Onder omstandigheden bood de beëindiging van een aandeel-
houderschap een betere oplossing dan alle andere denkbare uitwegen, aldus de A-G.
De vereiste fair balance was vervat in de keuzemogelijkheid. De aandeelhouder die
hinder ondervond, kon zowel zelf uittreden of de uitstotingsvordering tegen de

eigendom worden ontnomen behalve in het algemeen belang en onder de voorwaarden voorzien in
de wet en in de algemene beginselen van internationaal recht. De voorgaande bepalingen tasten
echter op geen enkele wijze het recht aan, dat een Staat heeft om die wetten toe te passen, die hij
noodzakelijk oordeelt om het gebruik van eigendom te reguleren in overeenstemming met het
algemeen belang of om de betaling van belastingen of andere heffingen of boeten te verzekeren.’

De Engelstalige tekst luidt: ‘Every natural or legal person is entitled to the peaceful enjoyment of
his possessions. No one shall be deprived of his possessions except in the public interest and subject
to the conditions provided for by law and by the general principles of international law. The
preceding provisions shall not, however, in any way impair the right of a State to enforce such laws
as it deems necessary to control the use of property in accordance with the general interest or to
secure the payment of taxes or other contributions or penalties.’

112 OK 10 september 1992, NJ 1993, 38 (Van den Berg), ro. 4.2. Het beroep van eisers Joop en Arjen op
art. 220 EEG-Verdrag (oud, zie ook art. 293 EG-Verdrag (oud)) achtte de OK eveneens niet valide.
Dit artikel spoorde lidstaten slechts aan in onderhandeling te treden ter verzekering van de aldaar
genoemde rechten. Van rechtstreekse werking tussen burgers onderling was geen sprake, dus Joop en
Arjen konden er geen rechten aan ontlenen. Tot slot stelden Joop en Arjen dat de geschillenregeling
in strijd was met het gelijkheidsbeginsel van art. 1 Gw. De regeling zou volgens hen onverbindend
zijn. De OK gaf aan dat de rechter niet in de grondwettigheid van wetten mag treden (zie art. 120
Gw), dus dit beroep faalde, zie ro. 4.5.
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andere aandeelhouder instellen. De A-G sloot zich derhalve aan bij de motivering
van de OK en concludeerde tot verwerping.113

De Hoge Raad volgde de door de A-G uitgezette lijn. Het algemeen belang dat
verbonden was aan een goed functionerend bedrijfsleven wordt gediend door de
geschillenregeling. Het voortduren van permanente conflictsituaties tussen aandeel-
houders in kapitaalvennootschappen kan in strijd komen met dit algemeen belang. De
geschillenregeling is dus noodzakelijk in het algemeen belang, ofwel in the general
interest. Ook heeft de wetgever volgens de Hoge Raad voldaan aan de toegelaten
margin of appreciation. Onder omstandigheden is de beëindiging van de aandeelhou-
dersrechten van een aandeelhouder een betere oplossing dan andere denkbare uit-
wegen. Het middel ‘uitstoting’ staat derhalve in redelijke verhouding tot het doel van
de geschillenregeling. Er wordt een definitieve oplossing van een voortdurende
conflictsituatie bereikt. Tot slot geldt dat de partij die met haar gedrag het conflict
veroorzaakte, wordt uitgestoten na een beoordeling door een onafhankelijke rechter
tegen een door deskundige vast te stellen prijs. Hiermee wordt aan het beginsel van
fair balance voldaan.114

Slagter dacht dat het beroep op het ongestoord genot van eigendom niet eenvoudig
te ontzenuwen zou zijn. Art. 1 Eerste Protocol EVRM biedt weliswaar een basis
voor onteigening ten algemenen nutte, maar niet voor gedwongen overdracht van
aandelen aan een andere aandeelhouder. Hij achtte het betoog van de OK geforceerd
en niet erg sterk. Hij gooide het over een andere boeg: zowel het EVRM als het
Protocol behelzen verticale rechten. Zij gelden derhalve niet tussen burgers onder-
ling en kenden geen horizontale werking. Van strijd met eigendomsbescherming is
in het geval van de geschillenregeling geen sprake.115 Roest merkte op dat Slagters
commentaar niet de kern raakte. De vraag bleef of de overheid met de invoering van
de geschillenregeling, in het bijzonder de uitstoting, handelde in strijd met het

113 Conclusie A-G Van Soest sub 4.13 - 4.16 onder HR 8 december 1993, NJ 1994, 273 (Van den Berg).
Hij vond zelfs, anders dan commentator Slagter (TVVS 1994, p. 16-18), dat het de OK ‘op
overtuigende wijze’ had laten zien, dat en waarom de geschillenregeling bij toetsing aan art. 1 Eerste
Protocol EVRM standhield.

114 HR 8 december 1993, NJ 1994, 273 (Van den Berg), ro. 3.6. Ook deelde de Hoge Raad het standpunt
van de OK ten aanzien van de niet-rechtstreekse werking van art. 220 EEG-Verdrag (oud, zie ook
art. 293 EG-Verdrag (oud)). Annotator Maeijer meende dat de motivering van het fair balance-
beginsel niet zuiver was. Het was niet de deskundige die de prijs vaststelde, doch de rechter, na het
inwinnen van advies omtrent de waarde van de aandelen bij die deskundige.

115 Zie het commentaar van Slagter onder OK 7 mei 1992, TVVS 1992, p. 270-272 (Van den Berg). Hij
merkte op dat de aandelenoverdracht niet alleen in de vorm van uitstoting bestond, maar ook bij
wijze van uitkoop (art. 2:92a/201a BW) en tijdelijke overdracht ten titel van beheer in het
enquêterecht (art. 2:356 sub e BW). Volgens Slagter rekte de OK het algemeen belang op tot een
‘algemeen belang bij rust in vennootschapsland, te bereiken door beslechting van geschillen tussen
aandeelhouders door gedwongen overdracht’. Deze redenering bood volgens Slagter geen soelaas
voor de uitkoopregeling en de inbreuk op het ongestoord genot op eigendom. Zie eveneens Slagter
(1998), p. 33. Heijnen (1999), p. 126-127, was het met Slagter eens. De verbinding tussen een goed
functionerende BV met het algemeen belang deed geforceerd aan, vond hij.
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EVRM.116 Leijten sloot zich aan bij de Hoge Raad. De geschillenregeling was
noodzakelijk in the general interest. Uitzichtloze conflictsituaties en impasses
binnen de vennootschap leiden tot kapitaalvernietiging en verlies van werkgele-
genheid. Dit waren zaken van algemeen belang, vond hij.117 Het aandeel is een door
art. 1 Eerste Protocol EVRM beschermd object van eigendom.

Hier past wederom een vergelijking met de andere procedure van boek 2 BW waarin
de gedwongen aandelenoverdracht centraal staat. Bij de uitkoop is de kans op strijd
met het recht op ongestoord genot eveneens aanwezig. Het gaat immers om de
niet-vrijwillige overdracht van aandelen. De Eerste Kamer vroeg tijdens de
parlementaire behandeling aandacht voor toetsing aan art. 1 Eerste Protocol
EVRM. Weliswaar was ten aanzien van de Zweedse uitkoopregeling eerder bepaald
dat van onteigening in de zin van art. 1 Eerste Protocol EVRM geen sprake was,
maar zo’n wettelijke regeling mocht niet een zodanige ongelijkheid creëren dat de
ene persoon willekeurig en onrechtvaardig van zijn eigendom werd beroofd ten
gunste van een ander.118 De wetgever moest het principle of balance in acht nemen.
Deze balans werd door een wederkerige vordering bereikt, zoals in Zweden met het
uitkooprecht voor de minderheidsaandeelhouder.119 De minister besteedde geen
aandacht aan deze materie, maar in de jurisprudentie werd het antwoord wél
gegeven.

In 1992 overwoog de OK dat de uitkoopregeling voldeed aan de in art. 1 Eerste
Protocol EVRM gestelde eisen. Een inbreuk op het ongestoord genot op eigendom
was toegestaan indien er andere belangen in het spel waren, en de waarborgen tegen
willekeur in acht waren genomen. Er was sprake van een zorgvuldige afweging van
de belangen van de meerderheidsaandeelhouder enerzijds tegen het belang op
opgestoord genot van zijn eigendom van de minderheidsaandeelhouder anderzijds.
Met het optreden van de rechter, zoals de ambtshalve toetsing of aan de vereisten
van lid 1 BW van art. 2:92a/201a BW is voldaan, was de uitkoopprocedure met de
vereiste waarborgen omgeven, aldus de OK.120 Enkele jaren later faalde een

116 Losbl. Rp. (Roest), § 1. Zij stelde dat niet de verhouding tussen de burgers centraal stond.
117 Leijten (2000), p. 2.
118 Zie ECRM 12 oktober 1982, zaaknr. 8588/79 en 8589/79, Decision and Report 29 (Bramelid en

Malmström/Zweden).
119 Bij de Nederlandse uitkoopregeling was de gedachte dat aan een dergelijk uitkooprecht minder

behoefte zou zijn na de invoering van de geschillenregeling. Een onderdrukte minderheidsaandeel-
houder kon namelijk zijn uittreding vorderen. Zie Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 7. Tijdens
de behandeling in de Eerste Kamer kwam het voorstel van Westbroek om de minderheidsaandeel-
houder (toch) een uitkooprecht te geven, aan de orde. De minister wees onder meer wederom op de
komende geschillenregeling waarin de uittreding vervat was. Zie Kamerstukken 18 904, nr. 41a
(MvA), p. 1-2.

120 OK 10 december 1992, NJ 1993, 324 (Billiton), ro. 3.3.
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cassatieberoep dat was gebaseerd op strijd met art. 1 Eerste Protocol EVRM. De
Hoge Raad overwoog in het arrest Offerhaus/ING dat de uit te kopen aandeel-
houders recht hadden op een reële prijs ofwel de werkelijke waarde van de aandelen.
Uit art. 1 Eerste Protocol EVRM viel niet af te leiden dat de gunstigste bereke-
ningswijze voor de aandelenwaarde moest worden toegepast.121 De minderheids-
aandeelhouders in deze uitkoopzaak vingen uiteindelijk ook bot bij het Europese
Hof. De door de OK vastgestelde prijs van de uit te kopen aandelen stond in
redelijke verhouding tot de vergoeding van de waarde zoals art. 1 Eerste Protocol
EVRM vereist.122

Van een onrechtmatige schending van het recht op ongestoord genot op eigendom is
dus zowel bij de uitkoop- als de geschillenregeling geen sprake. Het oordeel van de
Hoge Raad in het arrest Van den Berg luidde dat de procedures van de geschillen-
regeling niet in strijd zijn met het in art. 1 Eerste Protocol EVRM gegarandeerde
‘ongestoord genot op eigendom’. Ik deel deze opvatting. De geschillenregeling en
de uitkoopprocedure sluiten op dit punt bij elkaar aan. Het ongestoorde genot op
eigendom is niet een absoluut recht, een inmenging is toegestaan, mits zij gerecht-
vaardigd is.123 Uit de jurisprudentie van het Europese Hof volgt een toetsingskader
voor nationale regels en de geoorloofde inbreuk op een eigendomsrecht. De
rechtszekerheid vereist dat er geen willekeur mag zijn, de inbreuk is slechts bij
wet toegestaan. Met de opname in boek 2 BW voldoet de geschillenregeling aan
deze eis. De inmenging moet een fair balance inhouden tussen het algemeen belang
en de bescherming van het individuele eigendomsbelang. Het uitgangspunt is dat er
geen disproportionele last op de betrokkene rust. Zo’n balans is bij ontneming van
eigendom des te meer belangrijk. In de literatuur spreekt men van een ‘strenge

121 HR 11 september 1996, JOR 1996/113 (Offerhaus/ING), ro. 4.6.1. Zie de conclusie van A-G Mok
sub 4.2.4.4-4.2.4.7, waarin uit de aangehaalde jurisprudentie van het Europese Hof volgt dat de
burger een adequate compensatie krijgt voor het verlies van zijn eigendomsrecht. Zie ook
Barkhuysen en Van Emmerik (2005), p. 78.

122 EHRM 16 januari 2001, JOR 2001/81 (Offerhaus/Staat). Het Hof herhaalde een door hem in 2000
geformuleerde regel: ‘The Court recalls that an interference with the peaceful enjoyment of
possessions must strike a fair balance between the demands of the general interest of the community
and the requirements of the protection of the individual’s fundamental rights. The concern to achieve
this balance is reflected in the structure of Article 1 as a whole, including therefore the second
sentence, which is to be read in the light of the general principle enunciated in the first sentence. In
particular, there must be a reasonable relationship of proportionality between the means employed
and the aim sought to be realised by any measure depriving a person of his possessions.
Compensation terms under the relevant legislation are material to the assessment whether the
contested measure respects the requisite fair balance and, notably, whether it imposes a dispropor-
tionate burden on the applicants. In this connection, the taking of property without payment of an
amount reasonably related to its value will normally constitute a disproportionate interference.’

123 Zie ook Timmerman (2009), p. 9: ‘Dit beginsel van ongestoord genot is, evenals de andere
beginselen, niet absoluut. Een redelijke, objectieve rechtvaardigingsgrond kan volgens de recht-
spraak van de Hoge Raad het beginsel buiten spel zetten.’ Timmerman wees op HR 31 december
1993, NJ 1994, 436 (Verenigde Bootlieden).
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toets’.124 De vergoeding van de schade, bijvoorbeeld met het betalen van de full
market value of de werkelijke waarde van de aandelen, is een wijze van fair
balance. Bij dit alles geldt overigens dat de nationale wetgever een ruime margin of
appreciation heeft. Het is niet aan het EHRM om te toetsen of een bepaalde regeling
voor een bepaald land noodzakelijk is. Indien een regeling vereist is in verband met
sociale en economische doelstellingen en zij voldoet aan de eisen van art. 1 Eerste
Protocol EVRM, is de inmenging in het eigendomsrecht toegestaan.

II.5 De uitgangspunten

II.5.1 De uitgangspunten voor een wettelijke geschillenregeling

Uit de vorige paragraaf blijkt dat onder omstandigheden de inbreuk op het eigen-
domsrecht is gerechtvaardigd. De bescherming van art. 1 Eerste Protocol EVRM is
namelijk niet absoluut. De gedwongen overdracht van aandelen kan echter niet
zonder meer geschieden. De procedure dient met bepaalde waarborgen omgeven te
zijn. Er gelden enkele uitgangspunten die aan een wettelijke geschillenregeling ten
grondslag moeten liggen.

Over de noodzaak voor een wettelijke geschillenregeling schreef ik in § I.2. De
uitstoting of de uittreding van een aandeelhouder kan niet zonder meer geschieden.
Omdat het gaat om een inbreuk op een eigendomsrecht, moet de procedure
voldoende waarborgen behelzen. De rechtszekerheid behoort hierin een vooraan-
staande plaats te krijgen. Dit uitgangspunt moet echter in de praktijk niet tot gevolg
hebben dat de aandelenoverdracht door allerlei procedurele complicaties te lang op
zich laat wachten. De vennootschap glijdt dan steeds verder richting het faillisse-
ment. Snelheid is dus eveneens geboden. Aan de verstoorde verhouding moet met
een rechterlijk ingrijpen zo spoedig mogelijk een einde komen. Deze snelheid mag
op haar beurt weer niet ten koste gaan van de zorgvuldigheid van de procedure. Het
is zaak bij een gedwongen aandelenoverdracht een juiste balans te vinden tussen
deze twee communicerende vaten. Pas dan voldoet de geschillenregeling aan de
vereiste kwaliteit. In een met voldoende waarborgen omgeven procedure kan bij een
geschil tussen de aandeelhouders binnen redelijke tijd de vereiste oplossing worden
geboden.

In het wetsvoorstel Flex-BV wijst de wetgever erop dat voor de hierin opgenomen
wijzigingen van de geschillenregeling het beginsel van flexibiliteit van toepassing
is. Dit beginsel ligt ten grondslag aan het gehele wetsvoorstel. De flexibiliteit brengt
een grote vrijheid voor de bij de Flex-BV betrokkenen mee, en met name voor
de aandeelhouders. Voor de geschillenregeling betekent dit dat de autonomie van de

124 Zie Barkhuysen en Van Emmerik (2005), p. 66-67.
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aandeelhouders onverkort geldt. De statutaire of contractuele afspraken tussen de
procespartijen gaan voor op de geschillenregeling. Een van de uitgangspunten van
het algemeen burgerlijk recht, de contractsvrijheid, geldt vanzelfsprekend ook in de
situaties waarvoor de geschillenregeling is geschreven. Het subsidiaire karakter van
de wettelijke procedure wordt nogmaals benadrukt. Overigens betekent dit niet
dat de aandeelhouder de toegang tot de wettelijke regeling mag worden onthouden.
De dwingendwettelijke geschillenregeling komt hem op grond van art. 2:25 BW
immer toe.

In de procedures van de geschillenregeling is sprake van een pluraliteit van belan-
gen.125 De rechter dient deze (botsende) belangen zorgvuldig tegen elkaar af te wegen.
Indien sprake is van een schending van de norm voor uitstoting (art. 2:336 BW) of
uittreding (art. 2:343 BW), dan geeft hij voorrang aan het belang van de vennootschap
of van de uittredende aandeelhouder. Deze belangen verdienen bescherming, en die
bescherming wordt geboden met de ingrijpende maatregel van gedwongen aandelen-
overdracht. Het bevel tot uitstoting of uittreding is in zo’n situatie gerechtvaardigd. De
rechter moet deze belangenafweging in zijn motivering tot uitdrukking laten komen.
Hij behoort transparant te maken welke omstandigheden hebben bijgedragen tot zijn
oordeel. Het beginsel van rechtszekerheid is hiermee gediend.

De wettelijke geschillenregeling – in het bijzonder de uitstoting – maakt een inbreuk
op het eigendomsrecht van de aandeelhouder. Zo’n inbreuk kan niet lichtvaardig
geschieden. Naast een zorgvuldige procedure dient ook de norm van voldoende
gewicht te zijn. Niet iedere misstap mag tot een uitstotings- of een uittredings-
vordering leiden. De aandeelhouder moet begrijpen dat zijn gedrag niet passend is
en niet zonder ingrijpende consequenties kan blijven. De norm bevat tevens een
mate van verwijtbaarheid. Het gedrag van de aandeelhouder rechtvaardigt het
gevolg dat hij zijn eigendom moet overdragen of een prijs moet betalen voor de
aandelen van de uittreder. De keuzevrijheid van de aandeelhouder wordt door zijn
eigen keuze ingeperkt. Met zijn gedrag heeft hij immers bewerkstelligd dat de
uitstoting of de uittreding de enige uitweg uit de misère is.

Met de te schenden norm vormt de geschillenregeling een sanctionering van in het
gedragsrecht neergelegde normen. Timmerman wees erop dat een belangrijke taak
van het vennootschapsrecht is om de conflicten in goede banen te leiden door het
uitdenken van bevoegdheidsregels en het voorschrijven van gedragsnormen.126

Twee van de door hem geformuleerde gedragsbeginselen komen in de uitstoting
en de uittreding terug.127 Het belangenpluralisme en de hieruit voortvloeiende

125 Zie Timmerman (2009), p. 7.
126 Timmerman (2009), p. 6. Hij vervolgde: ‘Het (vennootschapsrecht, CB) kan zo aan een fatsoenlijke

samenleving bijdragen.’
127 Timmerman (2009), p. 10.
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gedragsnormen vormen het eerste beginsel. Dit komt tot uitdrukking in de regel dat
de rechter de onrechtmatige uitoefening van bevoegdheden zoveel mogelijk moet
sanctioneren. Zo mag de meerderheidsaandeelhouder zijn macht niet ongebreideld
aanwenden. Of, om met de woorden van Timmerman te spreken: ‘De kern van recht
is voor mij telkens weer een redelijke afweging van belangen.’128

Het tweede beginsel ziet op de bescherming van de eigendom van de aandelen.
Dit speelt een rol tussen de meerderheids- en de minderheidsaandeelhouder.

II.5.2 De bescherming van de minderheidsaandeelhouder

Als een rode draad weeft de bescherming van de positie van de minderheidsaandeel-
houder zich door de uitgangspunten voor een wettelijke geschillenregeling.129

In het spectrum van de bescherming van de minderheidsaandeelhouder signaleer ik
een tweetal ijkpunten. Het eerste ziet op de feitelijke gevolgen van zijn positie. Het
uitgangspunt is dat een minderheidsaandeelhouder hem onwelgevallige besluiten
tegen zich moet laten gelden. Hij houdt immers slechts een minderheidspakket.130

Om met de woorden van de wetgever uit het begin van de vorige eeuw te spreken:

‘(…) behooren derhalve bepalingen voor te komen, waarin de rechtmatige belangen van
hen, die ter algemeene vergadering worden overstemd, steun en bescherming kunnen
vinden. Niet bij ieder besluit der algemeene vergadering kan intusschen van deze bevoegd-
heid eener minderheid om tegen de gevallen beslissing op te komen, sprake zijn.’131

De meerderheidsaandeelhouder mag op zijn beurt zijn macht niet misbruiken. De
grenzen van de redelijkheid en billijkheid van art. 2:8 BW laten zich gelden.132 De
repressieve sanctie op de niet-inachtneming van de normen van art. 2:8 BW is
de vernietiging van het besluit van de aandeelhoudersvergadering ex art. 2:15 lid 1
sub b BW. Voor de minderheidsaandeelhouder met een zeker pakket staat daarnaast
de weg open naar het enquêterecht met bijpassende onmiddellijke voorzieningen,

128 Timmerman (2009), p. 13. Zie ook zijn oratie uit 2004 (gepubliceerd in 2005; Timmerman (2005),
p. 5) waarin hij constateerde dat het Nederlandse vennootschapsrecht steeds meer door de vennoot-
schap heen kijkt: ‘Het is aan het verpersoonlijken. Het speelt meer op de man. Er vindt een
verschuiving plaats van de hardware van de dogmatiek naar de software van het gedragsrecht.’

129 Overigens kleurt de eigendomsbescherming van art. 1 Eerste Protocol EVRM de jegens de
(minderheids)aandeelhouder in acht te nemen redelijkheid en billijkheid, neergelegd in art. 2:8
BW. Zie Timmerman (2007), p. 33.

130 Zie ook Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 4 en p. 18: ‘Hierbij staat voorop dat een
minderheidsaandeelhouder rekening moet houden met het feit dat de besluitvorming binnen een
vennootschap in beginsel door de meerderheid in de algemene vergadering wordt bepaald.’

131 Ontwerpen van wetten op de vennootschappen en andere, wijziging en aanvulling van de bepalingen
omtrent de naamlooze vennootschap en regeling van de aansprakelijkheid voor het prospectus, Den
Haag: Belinfante 1929, p. 39, § 1.

132 Zie in deze zin: HR 17 mei 1991, NJ 1991, 645 (Lampe/Tonnema), ro. 3.4.
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zoals de schorsing van het stemrecht op de aandelen van de meerderheidsaandeel-
houder of de schorsing van de laatstgenoemde als bestuurder.133

De zorgplicht is het tweede ijkpunt. Uit de gedragsnorm van art. 2:8 BW volgt dat
de redelijkheid en billijkheid meebrengen dat een vennootschap en de meerder-
heidsaandeelhouder onder omstandigheden een bijzondere zorgplicht hebben te
betrachten jegens de minderheidsaandeelhouder. De Hoge Raad onderkent die
zorgplichten.134

Deze ijkpunten leiden er overigens niet toe dat een minderheidsaandeelhouder
per definitie een uittredingsrecht heeft. Neemt de grootaandeelhouder een besluit
waar de minderheidsaandeelhouder het niet mee eens is, dan moet hij dat, gezien de
aandelenverhoudingen, dulden. Zijn (financiële) belang is immers niet van zo’n
gewicht dat hij een doorslaggevende stem heeft. Het negeren van de minderheids-
aandeelhouder is gezien de in de jurisprudentie ontwikkelde zorgplichten echter ook
weer niet toegestaan. De meerderheidsaandeelhouder mag zich niet te buiten gaan
aan willekeurige machtsuitoefening. Indien de schending van de zorgplichten van
zodanige aard is dat de minderheidsaandeelhouder daadwerkelijk in een benarde
positie komt te verkeren, is toewijzing van zijn uittredingsvordering mogelijk.

In de literatuur is overigens wel geopperd de aandeelhouder een algemeen
uittredingsrecht toe te kennen. Ingeval het karakter van de vennootschap en daarmee
het karakter van het aandeelhouderschap wijzigen, dan kan volgens Timmerman de
minderheidsaandeelhouder een appraisal right gegeven worden.135 Bij de grens-
overschrijdende fusie is deze gedachte in art. 2:333h BW wet geworden. Indien een
aandeelhouder tegenstemt en de fusie desondanks doorgaat, mag de aandeelhouder
het toneel verlaten tegen een schadeloosstelling. Hij hoeft geen aandeelhouder te
blijven van (bijvoorbeeld) een BV die over de grens naar Duitsland verdwijnt. Ook
Van Schilfgaarde meende dat een wettelijk uittreedrecht zinvol kon zijn. Hij knoopte
aan bij de bestaande uittreding. Een wettelijk uittreedrecht moest gelden voor de
aandeelhouder die in zijn vermogensbelangen wordt geschaad.136 De Kluiver ging
een stap verder. Hij meende dat naar Nederlands recht een algemeen uittredingsrecht
voor de aandeelhouder gebaseerd kan worden op de redelijkheid en billijkheid van

133 Indien de OK uiteindelijk vaststelt dat van wanbeleid sprake was, kan bij wijze van definitieve
voorziening een besluit worden vernietigd (art. 2:356 sub a BW) of een bestuurder worden ontslagen
(art. 2:356 sub b BW).

134 HR 1 maart 2002, NJ 2002, 296 (Zwagerman Beheer) en HR 14 september 2007, NJ 2007, 612
(Versatel III). Zie ook Timmerman (2009), p. 7, die schreef over de ‘doorsijpeling van het in het
algemene privaatrecht ontwikkelde idee van zorgplichten’.

135 Timmerman (2003), p. 91-92. Ten aanzien van de uittreding van art. 2:343 BW leek Timmerman
genuanceerder, zie Timmerman (2003), p. 92; en (2007), p. 39-40: ‘Een uittredingsrecht voor een
minderheidsaandeelhouder op een zeer lichte grond past alleen in een systeem waarin de meer-
derheidsaandeelhouder niet gehouden is tot redelijk gedrag of althans dit gedrag van hem alleen heel
moeilijk kan worden afgedwongen. In het Nederlands vennootschapsrecht is dit naar mijn mening
niet het geval.’

136 Van Schilfgaarde (2002), p. 646.
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art. 2:8 BW.137 Met de aanwezigheid van een wettelijk uitgewerkte geschillen-
regeling ligt het volgens mij niet direct voor de hand om zo’n uittredingsvordering
toe te wijzen. Mijns inziens zal een afgewogen geschillenregeling met een door de
rechter zorgvuldig toegepaste belangenafweging en toetsing van de norm voldoende
uitweg bieden.

De geschillenregeling vormt het sluitstuk van de bescherming van de minderheids-
aandeelhouder van een BV. Dit is één van de redenen voor de wijziging van de
geschillenregeling met de invoering van de Flex-BV. De vergaande inrichtingsvrij-
heid kan meebrengen dat de minderheidsaandeelhouder in een benarde positie komt
te verkeren. Niet alleen is de aandelenoverdracht door de afwezigheid van een markt
voor aandelen in besloten verhoudingen bemoeilijkt, ook de eventuele aanwezig-
heid van de blokkeringsregeling draagt bij aan de onverkoopbaarheid van de
aandelen.138 Met de geschillenregeling wordt de minderheidsaandeelhouder een
uitweg geboden. Hij kan immers niet gedwongen blijven in de benarde positie te
berusten. Dit staat in het verenigingsrecht bekend als de ‘negatieve verenigings-
vrijheid’.139 De verplichtingen die voor een lid van een vereniging (of een
coöperatie) gelden, mogen niet dusdanig strikt van aard zijn, dat zijn uittreding
feitelijk onmogelijk wordt. Een soortgelijke gedachte geldt voor de positie van de
aandeelhouder evenzeer. Hij mag geen gevangene van zijn eigen aandeelhouder-
schap worden.

II.6 Synthese

De geschillenregeling kwam er niet zonder slag of stoot. De invoering van de
procedures voor de gedwongen aandelenoverdracht duurde jaren, waarbij vele
voorstellen de revue passeerden. En terwijl de wettelijke regeling de volwassen
leeftijd nog niet heeft bereikt, is men al weer bezig haar aan te passen. De
geschillenregeling moet als sluitstuk van de bescherming van de minderheidsaan-
deelhouder een tegenwicht vormen voor de inrichtingsvrijheid van de Flex-BV.
Geheel nieuw is de verzoekschriftprocedure van art. 343c Wv Flex-BV voor
aandeelhouders die al weten wie van hen uittreder en betaler wordt. Over de
scheiding zijn zij het dus wel eens, maar de prijs is een discussiepunt. Zij kunnen
zich in dit geval wenden tot de rechtbank van de woonplaats van de vennootschap
met het verzoek de prijs vast te stellen, een deskundige te benoemen, of een
beslissing te nemen over de nog bestaande geschilpunten ten aanzien van de
waardering.

137 De Kluiver (1999), p. 295; en (2010), p. 20, 23. Anders: Bartman (2002), p. 37-38.
138 Zie ook De Kluiver (2010), p. 20.
139 Ook De Kluiver (2010), p. 22, trok deze vergelijking.
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De geschillenregeling is niet van toepassing op iedere kapitaalvennootschap.
Ingevolge art. 2:335 BW geldt zij slechts voor de vennootschap met een besloten
verhouding. Dit is in eerste plaats een BV, maar ook een NV die aan de drie
cumulatieve vereisten van lid 2 van art. 2:335 BW voldoet. De derde eis van lid 2
onder sub c behelst een onduidelijkheid. De vraag is wanneer de statuten niet
toelaten dat met medewerking van de vennootschap certificaten aan toonder worden
uitgegeven.

De Flex-BV verliest met het verdwijnen van de wettelijke verplichte blokkerings-
regeling (art. 2:195 BW) haar besloten karakter. De aandelen in een Flex-BV
kunnen dan vrij verhandelbaar zijn. De geschillenregeling is echter op deze ‘open
BV’ nog steeds van toepassing. Gezien het feit dat in de praktijk kopers voor de
aandelen niet in de rij zullen staan, acht ik dat een goede zaak. Voor de NV blijft het
vereiste van de blokkeringsregeling echter onverkort gelden. Mijn conclusie is dat
wijziging van art. 2:335 lid 2 BW nodig is. Ik zie goede gronden de geschillen-
regeling van toepassing te laten zijn op iedere kapitaalvennootschap waarvan de
aandelen niet – op een gereglementeerde markt – eenvoudig verhandelbaar zijn.

Art. 2:335 lid 2 BW zou als volgt kunnen luiden:

(Toepassingsbereik NV)
De bepalingen van deze afdeling zijn van toepassing op de naamloze vennootschap
(a) waarbij geen certificaten aan toonder met medewerking van de vennootschap [of:

zonder statutair vergaderrecht] zijn uitgegeven; en
(b) waarvan de aandelen niet zijn toegelaten tot de handel op een gereglementeerde

markt of op een multilaterale handelsfaciliteit, als bedoeld in artikel 1:1 van de
Wet op het financieel toezicht of met een gereglementeerde markt of multilaterale
handelsfaciliteit vergelijkbaar systeem uit een staat die geen lidstaat is.

Bij de uitstoting komt de vraag op of de gedwongen overdracht van aandelen een
vorm van onteigening in de zin van art. 14 Gw is. Deze vraag beantwoord ik
ontkennend. Zowel de uitkoopvorderingen (art. 2:92a/201 BW) als de vorderingen
van de geschillenregeling zijn niet een vorm van publiekrechtelijk handelen. Zij zijn
een gevolg van de schending van privaatrechtelijke belangen en normen. Het gaat
bij de geschillenregeling in de kern om een privaatrechtelijk conflict tussen (rechts)
personen. De vergelijking met een (civielrechtelijke) veroordeling tot ongedaanma-
king van de schade acht ik daarom treffender. Mijn conclusie luidt dat de wettelijke
geschillenregeling niet in strijd is met art. 14 Gw.

De strijd met art. 1 Eerste Protocol EVRM doet zich evenmin voor. De Hoge
Raad oordeelde in Van den Berg dat de procedures van de geschillenregeling niet in
strijd zijn met het gegarandeerde recht op ongestoord genot van eigendom van art. 1
Eerste Protocol EVRM. De procedure voldoet aan het in de jurisprudentie van het
Europese Hof voor de Rechten van de Mens neergelegde toetsingskader voor
nationale regels.
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Het gevolg van de toepassing van de wettelijke geschillenregeling is dat er een
gedwongen aandelenoverdracht plaatsvindt tegen een door een aandeelhouder (of
de vennootschap) te betalen prijs. Met deze overdracht keert de rust terug in de
vennootschap en dat komt de onderneming en de financiële gezondheid van de
onderneming veelal ten goede. Een uitstotings- of uittredingsbevel mag echter niet
lichtvaardig worden gegeven. Er gelden uitgangspunten waaraan de geschillen-
regeling moet voldoen. De geschillenregeling heeft speciaal oog voor de minder-
heidsaandeelhouder. Voor hem specifiek is art. 2:343 BW geschreven. De positie en
de bescherming van de minderheidsaandeelhouder balanceren tussen twee ijk-
punten. Hij moet aanvaarden dat er, gezien zijn belang, hem onwelgevallige
besluiten worden genomen. De medeaandeelhouders of de meerderheidsaandeel-
houder mogen echter niet ongebreideld hun macht laten gelden. Zij hebben jegens
de minderheidsaandeelhouder een zorgplicht in acht te nemen. De minderheidsaan-
deelhouder die in een beknelde positie belandt, mag uittreden.
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Hoofdstuk III

DE TOETSINGSCRITERIA

Iuris praecepta sunt haec: honeste vivere,
alterum non laedere, suum cuique tribuere.

D. 1.1.10.1 (Ulpianus)1

III.1 Inleiding

III.1.1 Inleiding

In dit hoofdstuk staan de toetsingscriteria voor de toewijzing van de vorderingen
van de geschillenregeling centraal. De uitstoting ex art. 2:336 lid 1 BW kent een ander
criterium waaraan de rechter behoort te toetsen dan de uittreding van art. 2:343 BW.
Gaat het in art. 2:336 lid 1 BWom het belang van de vennootschap, in art. 2:343 BW
betreft het de rechten en belangen van de aandeelhouder. De norm voor de
derde vordering van de geschillenregeling, de gedwongen overgang van stemrecht
(art. 2:342 BW, zie § IV.5), is identiek aan die van de uitstoting. De invulling van de
diverse elementen van de twee normen is niet identiek.

In dit hoofdstuk komen de beide toetsingscriteria aan de orde. Na een korte
bespreking van de opmerkingen in de wetsgeschiedenis over de vraag wanneer van
uitstoting en uittreding sprake mag zijn, ga ik in op de eerste procedure van de
geschillenregeling, de uitstoting. Vervolgens komt de meer populaire uittredingsvorde-
ring aan de orde. Omdat er – vooral – veel bezwaren en onduidelijkheden zijn over
de toetsingscriteria onderzoek ik of een andere norm niet beter recht zou doen aan de
beide vorderingen. Ik bekijk of er één norm voor beide vorderingen te formuleren is.

III.1.2 De voorgeschiedenis

De Commissie Vennootschapsrecht zocht in 1975 de grondslag voor de maatregelen
van de geschillenregeling in de misdragingen van de aandeelhouder.2 De grond voor
uitstoting lag in het feit dat het aandeelhouderschap van de medeaandeelhouder niet
langer kon worden geduld, omdat hij met zijn gedrag het belang van de vennootschap
schaadde. Deze voorgestelde wettekst wijkt niet veel af van de formulering van het
uiteindelijke art. 2:336 lid 1 BW. Voor toewijzing van de uittredingsvordering legde de

1 Ulpianus, Rechtsregels I. Grondbeginselen van het recht zijn: eerbaar leven, de medemens niet
benadelen, ieder het zijne doen toekomen.

2 Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 10.
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Commissie Vennootschapsrecht geen verband met het belang van de vennootschap,
maar knoopte zij aan bij de privésfeer. Indien een aandeelhouder in zijn eigen rechten
en belangen werd geschaad door een medeaandeelhouder, kon eerstgenoemde
uittreden indien het voortduren van zijn aandeelhouderschap in redelijkheid niet
meer kon worden gevergd. Ook deze grond is (grotendeels) ongewijzigd in de huidige
wet (art. 2:343 lid 1 BW) terecht gekomen.3

Het NGB kon zich niet geheel vinden in het ontwerp van de Commissie
Vennootschapsrecht. Het constateerde dat de geschillenregeling beperkt was tot
geschillen tussen aandeelhouders in kwaliteit van aandeelhouder. Bij de uitstoting
werd echter te sterk benadrukt dat het ging om het schaden van het belang van de
vennootschap. De gedraging moest een directe oorzaak van dat schaden zijn. Dit
ging het NGB niet ver genoeg. Concurrentie aandoen was een gedraging die het
belang van de vennootschap niet direct raakte, maar was reden genoeg om de
samenwerking te verbreken. De norm voor uitstoting diende dus verruimd te
worden. Niet alleen het belang van de vennootschap, maar ook de (onmogelijkheid
van) samenwerking moest een grond voor uitstoting zijn.4

In het voorontwerp van wet uit 1981 werd de suggestie van het NGB niet
overgenomen. Uitstoting diende pas mogelijk te zijn indien de aandeelhouder de
samenwerking in de vennootschap ernstig bemoeilijkte én zo het belang van de
vennootschap schaadde.5 Bij de aard van de gedraging stelde de toelichting wel
enige nadere restricties. Het moest bij uitstoting gaan om het functioneren van de
aandeelhouder binnen de vennootschap. De enkele gedraging die ‘slechts’ het
belang en de goede naam en faam van de vennootschap schaadde, mocht geen
aanleiding geven tot uitstoting. Het ging erom dat de besluitvorming werd verlamd
en het functioneren van de vennootschap in gevaar werd gebracht. Een precisering
van de aard van de gedraging was volgens de minister nodig. Het ging immers om
het bemoeilijken van de samenwerking in de vennootschap. Het gevolg van deze
voorgestelde verenging van de uitleg van de toetsingsnorm was dat concurrerende
handelingen niet een grond voor uitstoting vormden. Zo werd het gedrag van de
aandeelhouder ‘losgekoppeld’ van het belang van de vennootschap, omdat anders
het toepassingsgebied van de geschillenregeling onnodig ver werd uitgebreid. De
uitstoting moest een impasse doorbreken, een impasse die het voorbestaan van de

3 Zie Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 16-17.
4 Nota NGB (1978), p. 6-7.
5 Zie ook de toelichting bij het voorontwerp uit 1981 (p. 1), waarin de minister herhaalde dat de

regeling ertoe strekte een uitweg te bieden in geval van geschillen tussen aandeelhouders die de
samenwerking ernstig bemoeilijkten.
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vennootschap in gevaar bracht. Hinderlijk of onaanvaardbaar gedrag kon leiden tot
schadevergoeding, maar was geen grond voor uitstoting.6

De uittreding was volgens het voorontwerp uit 1981 mogelijk in de gevallen
waarin een aandeelhouder zodanig in zijn rechten en belangen werd geschaad, dat
van hem niet kon worden gevergd langer aandeelhouder te blijven. De wettelijke
regeling bood zo een uitweg uit een situatie waarin geen redelijke oplossing
voorhanden was, omdat in een besloten verhouding de overdracht van aandelen
‘op normale wijze’ onmogelijk was.7 De Commissie Vennootschapsrecht had deze
norm al in 1975 geïntroduceerd, en gezien het feit dat de adviserende instanties op
dit punt geen commentaar hadden, lag de handhaving voor de hand.

De grond voor uitstoting in het ingediende wetsvoorstel van 1985 luidde identiek
aan de uiteindelijke tekst van de eerste zin van art. 2:336 lid 1 BW.8 Het ging en het
gaat om een aandeelhouder die met zijn gedragingen het vennootschappelijk belang
zodanig schaadt, dat hij in redelijkheid niet langer als aandeelhouder kan worden
geduld.9 Ook bij de uittreding is de grond in art. 2:343 lid 1 BW dezelfde als
hetgeen reeds in 1981 werd voorgesteld. Indien de rechten en belangen van een
aandeelhouder door gedragingen van een of meer medeaandeelhouders zodanig
worden geschaad, dat van hem redelijkerwijs niet kan worden verlangd nog langer
aandeelhouder te blijven, mag hij uittreden.

Uit de toelichting was een aantal situaties te destilleren waarvoor de geschillen-
regeling een oplossing zou kunnen en mogen bieden. Groepen aandeelhouders
konden tegenover elkaar staan. Dit bemoeilijkte de samenwerking. Hierbij gold dat
sprake moest zijn van onmogelijkheid of dreigende onmogelijkheid van samen-
werking. Zo belemmerde men ‘een goede gang van zaken’ en de besluitvorming in
de vennootschap werd verlamd. Voorts kon een meerderheid een minderheidsaan-
deelhouder in een onhoudbare positie brengen. De moeilijkheden waren vooral te

6 De gedachte van het NGB vond dus geen gehoor. Zie de toelichting bij het voorontwerp uit 1981
(p. 5-6). Art. 336 lid 1 van het voorontwerp uit 1981 luidde: ‘Van een aandeelhouder die de
samenwerking in de vennootschap ernstig bemoeilijkt en daardoor het belang van de vennootschap
zodanig schaadt dat het voortduren van zijn aandeelhouderschap in redelijkheid niet langer kan
worden geduld, kan worden gevorderd dat hij zijn aandelen overdraagt.’

7 Toelichting bij het voorontwerp (1981), p. 27. Art. 343 lid 1 voorontwerp 1981 luidde: ‘De
aandeelhouder die door gedragingen van de vennootschap of van een of meer aandeelhouders
zodanig in zijn rechten of belangen wordt geschaad, dat het voortduren van zijn aandeelhouderschap
in redelijkheid niet meer van hem kan worden gevergd, kan van de vennootschap of van die
aandeelhouder of aandeelhouders in rechte vorderen, dat dezen zijn aandelen overnemen.’ Zie voor
de (gewijzigde) positie van de vennootschap § IV.4.5.

8 Sanders (1988), p. 251, schreef in dit verband dat de titel van het wetsvoorstel (‘Invoering van een
geschillenregeling in besloten vennootschappen en bepaalde naamloze vennootschappen’) vrij
onschuldig klonk, maar het in feite ging om wangedrag van aandeelhouder.

9 In het wetgevingstraject merkte de minister later op dat het belang van de vennootschap doorgaans
samenviel met het belang van de aandeelhouders. De eisers in een uitstotingsprocedure waren dus
indirect in hun eigen rechten en/of belangen geschaad, wat mede reden kon zijn voor het instellen
van een vordering ex art. 2:336 lid 1 BW. Zie Kamerstukken 18 905, nr. 6 (MvA), p. 3.
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verwachten bij familievennootschappen, omdat de aandeelhouders zich dan nauwer
betrokken voelden dan de gemiddelde beleggende aandeelhouder.10

Bij de uitstoting stond in de toelichting een belangrijke restrictie. Het criterium
strekte zich enkel uit tot het gedrag van de aandeelhouder in die hoedanigheid, dus
binnen de vennootschap. De minister bleef dus bij de in 1981 in het voorontwerp
gehanteerde verenging. De concurrentie ‘buiten de vennootschap om’ mocht geen
grond voor uitstoting zijn. De gedragingen moesten de besluitvorming verlammen
en vervolgens het functioneren en voortbestaan van de vennootschap in gevaar
brengen. Het criterium voor uitstoting was hiermee dus zwaarder dan de norm die
gold voor het toekennen van schadevergoeding (op grond van onrechtmatige daad).
Enkel hinderlijk of onaanvaardbaar gedrag was onvoldoende. De aandeelhouder
kon dan rekenen op kritiek in de aandeelhoudersvergadering of een verbodsactie
danwel een schadevergoedingsvordering tegemoet zien. Van een reden tot uitstoting
was echter geen sprake.11

De grond voor uittreding kende volgens de minister de beperking tot gedrag ‘in
hoedanigheid van aandeelhouder’ niet. Indien de positie van een aandeelhouder
onhoudbaar was geworden door het gedrag van de andere aandeelhouders, was
uittreding gerechtvaardigd. De aandeelhouder diende in een benarde situatie te
verkeren. Ook hier gold, weliswaar via een omweg, dat het belang van een goede
samenwerking in het vennootschapsverband op het spel stond. Het criterium van
art. 2:343 lid 1 BW was volgens de toelichting overigens enger dan de ontbin-
dingsgrond ‘wegens gewichtige redenen’ voor een personenvennootschap.12

Uit de wetsgeschiedenis blijkt de zienswijze van de wetgever op de invulling van
toetsingsnormen van de uitstoting en uittreding. Het is interessant te bezien of in de
praktijk dezelfde invulling plaatsvindt, en wat men van de toetsingsnormen vindt. In
de volgende twee paragrafen ga ik daarom in op de jurisprudentie en de literatuur
over de toetsingsnormen afzonderlijk.

10 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 7-8.
11 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 16-17. Deze restrictie bracht automatisch mee dat de

vennootschap de vordering niet kan instellen, zelfs niet als zij eigen aandelen houdt. Omdat de
vennootschap op eigen aandelen geen stemrecht kan uitoefenen, ondervindt zij ook niet als aandeel-
houder problemen van de gedragingen van medeaandeelhouders. Zie Kamerstukken 18 905, nr. 3
(MvT), p. 17.

12 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 25-26. Overigens kon het gedrag van de vennootschap zelf
niet tot uittreding leiden. De enquêteprocedure was voor dergelijke situaties de geëigende weg. Zie
art. 7A:1684 BW voor de (partiële) ontbinding bij een personenvennootschap, opgenomen in art. 820
lid 1 Wv Personenvennootschap.
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III.2 De norm voor uitstoting

III.2.1 Inleiding

De uitstotingsvordering wordt zelden ingesteld. Vanaf 1 januari 1989, het moment
van invoering van de regeling, tot nu zijn slechts negen procedures gevoerd, waarbij
in twee procedures aan de eigenlijke vordering niet werd toegekomen.13 In één
procedure werd naast de uittredingsvordering bij wijze van reconventionele vorde-
ring de uitstotingsvordering ingesteld. In een onduidelijk vonnis wees de rechtbank
eerstgenoemde vordering toe.14 Aldus resteren slechts vijf procedures waarin een
rechterlijk oordeel is verkregen over de schadelijkheid van de gedragingen van de
uit te stoten aandeelhouder. In al deze zaken werd de uitstoting overigens toege-
wezen. De door de rechter beperkt uitgelegde norm voor uitstoting is één van de
redenen waarom de geschillenregeling niet goed werkt. Het is daarom zinvol de
jurisprudentie en de kritiek hierop te analyseren.15 In § III.4 onderzoek ik of een
andere norm tot een beter gebruik van de uitstotingsprocedure kan leiden.

III.2.2 De uitstotingsnorm

De norm voor uitstoting ligt besloten in het eerste lid van art. 2:336 BW: door het
gedrag van de aandeelhouder wordt het vennootschappelijk belang zodanig ge-
schaad, dat zijn aandeelhouderschap in redelijkheid niet langer kan worden geduld.
Deze norm valt uiteen in drie elementen. Het eerste ziet op het gedrag van
‘Lastpak’.16 Welke soort gedragingen geeft aanleiding tot uitstoting? Hierbij is
van belang dat niet ieder gedrag toewijzing van de vordering meebrengt. Onverenig-
baarheid van karakter is niet voldoende. In dit eerste element keert de restrictie uit
de wetsgeschiedenis terug. Het gaat namelijk om het gedrag ‘in hoedanigheid van
aandeelhouder’. Het volgende element is het belang waaraan zodanige schade wordt
toegebracht, het vennootschappelijk belang. Tot slot kent de uitstotingsnorm een

13 De eerste zaak betreft Ictrack, waarin slechts een provisionele vordering ex art. 223 Rv werd
afgewezen. Zie Rb. Zwolle-Lelystad 27 mei 2009, JOR 2009/280. De procedure tussen Wielens en
Boot (Rb. Den Haag 31 oktober 2007 (JOR 2008/140)) werd verwezen naar de rechtbank van de
woonplaats van de vennootschap. De toe- of afwijzing van de uitstotingsvordering is in beide
uitspraken (nog) niet beantwoord.

14 Zie Rb. Arnhem 1 april 1999, JOR 1999/224 (Dodo). Later is gepoogd de geschillenregelingpro-
cedure ‘via’ een minnelijke regeling, tot stand gekomen in een tevens geëntameerde enquêteproce-
dure, te beëindigen. De eerste poging faalde (OK 28 februari 2005, JOR 2005/120), maar de tweede
lukte, zie OK 6 juni 2005, ARO 2005/91. Zie over de verhouding tussen de enquêteprocedure en de
geschillenregeling ook § VII.3.

15 Als gezegd, geldt deze norm ook voor de gedwongen overgang van stemrecht van art. 2:342 BW.
16 De aanduiding Lastpak is van Westbroek (1991), p. 17 e.v.
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belangenafweging ofwel een redelijkheidstoets. Het aandeelhouderschap kan in
redelijkheid niet langer geduld worden.17

Over dit laatste element kan ik kort zijn. De redelijkheidstoets veronderstelt een
door de rechter te maken belangenafweging. Hij onderzoekt of het belang van de uit
te stoten aandeelhouder (om aandeelhouder te blijven) opweegt tegen het vennoot-
schappelijk belang, dat met zijn uitstoting gediend zou zijn. Hierbij moet de rechter
bedenken dat de uit te stoten aandeelhouder een prijs voor zijn aandelen ontvangt.
Een compensatie voor het verlies van zijn aandelen is bij de procedure inbegrepen
en kan dus niet bij de afweging een rol spelen. Prevaleert desondanks en ondanks de
schade die de aandeelhouder toebrengt aan het belang van de vennootschap toch
zijn eigen belang, dan moet hij aandeelhouder kunnen blijven.18

De andere twee normen behoeven een uitgebreidere bespreking.

III.2.2.a Soort aandeelhoudersgedragingen

Zoals ik hiervoor in § III.2.2 schreef, leidt niet iedere misstap van een aandeel-
houder tot zijn uitstoting. Indien de aandeelhouders een verschil van mening
hebben, is dit niet te gebruiken als grondslag voor een vordering ex art. 2:336
BW. Incompatibilité d’humeur is dus niet voldoende.19 Er moet sprake zijn van
misdragingen of verkeerde gedragingen.20 Indien de rechter concludeert dat sprake
is van ‘verkeerde gedragingen’ van een aandeelhouder, impliceert dit dat de
gedragingen aan de aandeelhouder kunnen worden toegerekend. Het wetsartikel
staat in de tegenwoordige tijd; de aandeelhouder schaadt het vennootschappelijk
belang. De meest voor de hand liggende uitleg brengt mee dat de gedraging op het
moment van het uitbrengen van de dagvaarding nog moet voortduren. In het
verleden gepleegd wangedrag zou dan niet tot uitstoting kunnen leiden.21

17 Slagter wierp in zijn Compendium (2005), p. 567, de vraag op wie niet kon dulden. Mijns inziens is
dat de vennootschap, zij kan objectief gezien niet langer geconfronteerd blijven met de schade die
optreedt aan haar belang. Het is een enigszins gekunstelde gedachte, omdat de aandeelhouder de
vordering instelt. Dit geeft een extra reden om te bezien of een andere uitstotingsnorm voorhanden is,
zie § III.4.

18 Zie het voorbeeld bij Losbl. Rp. (Roest), art. 336, aant. 2: leidt de uitstoting van een aandeelhouder
tot beëindiging van een belangrijk licentiecontract, dan brengt de redelijkheid mee dat afwijzing
(meer) in het belang van de vennootschap is. Ook het instellen van de uitstotingsvordering kan in
strijd met de redelijkheid (van art. 2:8 BW) zijn.

19 Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 707. Idem Westbroek (1985/1), p. 714;
en Losbl. Rp. (Roest), art. 336, aant. 4. Het antwoord op de vraag of onverenigbaarheid van karakters
bij een personenvennootschap wel tot gedwongen afscheid van een vennoot kan leiden, komt in
§ III.4.2. aan de orde.

20 Aldus ook Handboek (1992), nr. 355. Van Solinge en Nieuwe Weme (Asser/Maeijer/Van Solinge &
Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 707 schrijven dat het gaat om gedragingen van ‘min of meer
voortdurende aard’. Westbroek (1985/1), p. 714-715, meende dat laakbaar gedrag niet vereist was,
ook blaam was niet nodig. Hij stelde dat wél een ‘zeker onheil’ moest zijn geschied.

21 Zie ook mijn commentaar in Bulten (2007), p. 363.
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In het wetsvoorstel Flex-BV wijzigt art. 2:336 lid 1 BW en gaat het niet alleen meer
om de aandeelhouder die schaadt, maar ook die heeft geschaad. Omdat de wetgever
hiermee geen inhoudelijke wijziging beoogde, neem ik aan dat gedragingen die ten
tijde van het instellen van de vordering al in het verleden lagen, ook nu vallen onder
het uitstotingscriterium.22

De aard van de gedraging
Het stemgedrag van de aandeelhouder is één van de bronnen van schadelijk gedrag,
maar niet de enige.23 Het misbruik van de meerderheidsmacht in de aandeelhou-
dersvergadering of het frustreren van de besluitvorming bij een fiftyfifty-verhouding
kan zodanig schadelijk zijn, dat uitstoting volgt. De aandeelhouder mag zijn stem
gebruiken, maar indien hij hiermee het vennootschappelijk belang te zeer schaadt,
misbruikt hij zijn stem en ligt uitstoting in de rede.24 Het zonder reden blokkeren
van een stemming is ook fnuikend. Een aandeelhouder misdraagt zich dus als hij
niet tot redelijk overleg bereid is en de besluitvorming frustreert omdat hij tegen elk
voorstel stemt.25 Daarnaast is denkbaar dat een grootaandeelhouder tevens een
bijzonder onbekwaam bestuurder is, maar zijn eigen ontslagbesluit weet tegen te
houden. De conclusie dat dit het belang van de vennootschap schaadt, is dan
eenvoudig te trekken.26

22 Zie Kamerstukken 31 058, nr. 7 (NvW), p. 10 en 18.
23 Slagter meende bij de bespreking van het rapport van de Commissie Vennootschapsrecht al dat voor

uitstoting in de eerste plaats, maar niet uitsluitend het stemgedrag aanleiding kon geven. Zie Slagter
(1976), p. 121. Hij dacht bij schadelijk stemgedrag aan het uithollen van de vennootschap door de
uitkering van een uitzonderlijk hoog dividend. Volgens Slagter viel concurrentie ook onder het
uitstotingscriterium. Zie voor een herhaling van zijn standpunt: Slagter (1984), p. 24.

24 Twee voorbeelden uit de rechtspraak, gewezen voor de invoering van de geschillenregeling, die tot
uitstoting hadden kunnen leiden: het ongefundeerd tegen de vaststelling van de jaarrekening stemmen,
zonder de onjuistheid in de cijfers aan te geven (Rb. Roermond 17 mei 1973, NJ 1974, 57). Ook de
weigering mee te werken aan statutenwijziging of omzetting en de hierop volgende sanctie de
weigerachtige aandeelhouder ‘uit te hongeren’, zou grond hebben gegeven aan de uitstoting (Hof
Den Haag 1 oktober 1982, NJ 1983, 393 (Scheepsbouw van Rees). Zie ook Losbl. Rp. (Roest), art. 336,
aant. 4.

25 Handboek (1992), nr. 355; Slagter (1985), p. 127; en Santen (1993), p. 75. De ‘uithongering’ van een
aandeelhouder kon volgens Westbroek niet tot uitstoting leiden. Het was moeilijk voor te stellen dat
het de vennootschap schaadde als de winst keer op keer aan de reserves werd toegevoegd. Hij
meende dat het wel een ‘zeer extensieve uitlegging’ was indien de mogelijke spanningen die de
‘uithongering’ veroorzaakte, genoeg waren voor toepassing van art. 2:336 BW. De remedies waren
de vernietiging van de reserve-besluiten, een enquêteprocedure of de uittreding van art. 2:343 BW.
Zie Westbroek (1991), p. 19.

26 Sanders (1976), p. 121; Losbl. Rp. (Roest), art. 336, aant. 4; en Peters (1985), p. 27. Peters
voorspelde dat de rechter in de praktijk voor meer gecompliceerde situaties zal komen te staan waarin
hij de grens tussen ‘bonafide’ gedragingen en schadelijke gedragingen moet trekken. Zie ook Santen
(1993), p. 75, voor enkele voorbeelden, zoals het onterecht uiten van malicieuze verdachtmakingen
in de media. Dit doet denken aan de casus van Noro/Morepa, waarin de uit te stoten aandeelhouder
keer op keer melding maakte van fraude, maar de uitlatingen ongefundeerd bleken.
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Door de verdeling van de aandelen – fiftyfifty – of de afgesproken benodigde
meerderheid voor het nemen van besluiten, kan een impasse ontstaan in de
aandeelhoudersvergadering. Deze impasse blokkeert vervolgens de besluitvorming.
Laat de aandeelhouder door zijn stemgedrag deze ongewenste situatie voortbestaan
en blijkt hij weigerachtig tot een oplossing en herstel van normale zakelijke
betrekkingen te komen, dan levert zo’n instandhouding van de patstelling voldoende
grond op voor uitstoting.27 Zijn houding zorgt voor verergering van de conflic-
tueuze situatie. Door de stagnerende besluitvorming komt het voortbestaan van de
vennootschap in gevaar.28 Zo’n onredelijke en ongerechtvaardigde opstelling (in de
aandeelhoudersvergadering) wordt een aandeelhouder zwaar aangerekend.29

Een impasse in de samenwerking leidde er in de zaak Muller/Muts toe dat de
aandeelhouders over en weer elkanders uitstoting vorderden.

Er was sprake van een ‘klassieke 50/50-situatie’. De beide bestuurders Muller en Muts
waren namelijk tevens ieder voor de helft aandeelhouder. De reeds gevoerde enquê-
teprocedure bracht de conclusie dat het wanbeleid van de vennootschap aan Muller
was te wijten; zijn ontslag als bestuurder was het gevolg.30 De rechtbank achtte de
uitstoting van Muller op grond van deze ‘wanbeleidgedragingen’ gerechtvaardigd,
omdat aan de besluitvaardigheid van de vennootschap ernstig afbreuk was gedaan door
de vete tussen de twee aandeelhouders. Het aanblijven van Muller als aandeelhouder
zou tot onrust leiden binnen de vennootschappelijke verhoudingen, met gevaar voor
het voortbestaan van de vennootschap tot gevolg. De OK bekrachtigde dit vonnis. Het
wanbeleid én de blokkade in de besluitvorming waren aan Muller te wijten.31

27 Boukema (1988), p. 35. In een meer recente uitspraak vorderden twee 50%-aandeelhouders eveneens
over en weer elkaars uitstoting. De aandeelhouder die het meeste wangedrag tentoonspreidt en het
minst genegen is mee te werken aan de oplossing van de impasse kan mijns inziens worden
uitgestoten. De rechtbank Den Haag overwoog ten aanzien van alle verwijten die men maakte, dat
slechts de (wan)gedragingen als aandeelhouder tot uitstoting konden leiden. Deze (wan)gedragingen
moesten daarbij van min of meer voortdurende aard zijn, onverenigbaarheid van karakters was
onvoldoende. In casu was sprake van een impasse en verlamming in de besluitvorming. Dit kwam
grotendeels voor rekening van één van de twee aandeelhouders. Hij weigerde structureel mee te
werken aan een oplossing voor de impasse en deed verder geen enkel reëel voorstel. Door de impasse
verlamde de besluitvorming en zonder een nieuwe bestuurder was het functioneren en het voortbe-
staan van de vennootschap evident in gevaar. Rb. Den Haag 24 maart 2010, JOR 2010/220
(Happyliner), ro. 5-7.

28 Aldus Emmerig (1988), p. 321.
29 Zie bijv. OK 23 februari 1995, NV 72, p. 89 (Noro/Morepa). Na een enquêteprocedure werd de

uitstoting van Noro bevolen omdat (i) samenwerking tussen de twee 50%-aandeelhouders was
uitgesloten en (ii) Noro dit met zijn opstelling frustreerde. De door Noro telkenmale herhaalde
bewering dat sprake zou zijn van fraude sneed geen hout, nu uit het verslag van de enquêteur van
dergelijke fraude niet was gebleken. Overigens werd tussen de aandeelhouders voornamelijk over de
waardering van de aandelen geprocedeerd.

30 OK 8 oktober 1992, TVVS 1994, p. 47-49 (Muller/Muts).
31 Rb. Utrecht 16 juni 1993 en OK 27 oktober 1994, TVVS 1995, p. 76-77 (Muller/Muts).
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Is het noodzakelijk dat de verstoorde verhouding tussen de aandeelhouders het
voortbestaan van de vennootschap in gevaar brengt? Ik ben het met een aantal
schrijvers eens dat de vennootschap niet per se altijd in haar voortbestaan bedreigd
moet worden, wil van uitstoting sprake kunnen zijn. Zodanige schade aan het
vennootschappelijk belang kan ook al in een eerder, minder levensbedreigend,
stadium aanwezig zijn. Als een orgaan disfunctioneert, is dit goede grond om te
betogen dat er schade optreedt voor de vennootschap. Als de samenwerking stokt op
vennootschappelijk niveau, werkt dit door in de onderneming, waarin bij kleine
vennootschappen immers dezelfde personen de betrokkenen zijn. Het bedrijf ligt
nagenoeg stil, de omzetten worden niet langer gerealiseerd en de vennootschap maakt
verlies. Zie § II.2.2.b voor een bespreking van het belang van de vennootschap.

Het gedrag in hoedanigheid van aandeelhouder
Uit de toelichting bij de wettekst volgt dat de het gedrag ‘in hoedanigheid van
aandeelhouder’ moet plaatsvinden. Voor de rechter was het niet altijd eenvoudig om
de gemanifesteerde gedragingen in die restrictie van hoedanigheid te ‘persen’.32 De
bekende uitstotingsprocedure tussen vader en zoon Hoffmann illustreert dit.33

Van een werkbare situatie tussen vader en zoon – de enige twee aandeelhouders en
tevens de enige twee bestuurders – was volgens de rechtbank Amsterdam geen sprake
meer. Uit het verslag van de onderzoeker in de al gevoerde enquêteprocedure bleek
zulks ook. Op de door zoon gedane ‘zeer acceptabele voorstellen’ wilde vader niet
ingaan. Het ontstaan van de impasse én het voortbestaan ervan waren derhalve in grote
mate aan de gedragingen van vader te wijten. Het tweede dat de rechtbank vader
aanrekende, was het feit dat hij (rechtmatig) fl. 2 miljoen aan het vermogen van de BV
onttrok voor zijn pensioen. In hoedanigheid van aandeelhouder had vader dit moeten
nalaten omdat de vennootschap hierdoor in liquiditeitsproblemen werd gebracht. De
derde en laatste wangedraging van vader was het opzetten van een concurrerend
bedrijf. Dit was schadelijk voor de vennootschap omdat het belang van de BV mede
gelegen is in het maken van zoveel mogelijk winst.

Opmerkelijk is dat het onderscheid tussen de diverse hoedanigheden van vader
(directeur, aandeelhouder en ‘privépersoon’) niet goed te maken viel, maar de recht-
bank van mening was dat dit niet ten nadele van de vennootschap mocht uitpakken.
Vader werd uitgestoten.

In hoger beroep was de OK dezelfde mening als de rechtbank toegedaan.34 De
grieven van vader tegen zijn uitstoting sneden geen hout. De OK benadrukte dat hij
door zijn gedragingen als aandeelhouder de belangen van de vennootschap had

32 Strikt genomen leidt het hoedanigheidsvereiste ertoe dat enkel het (dis)functioneren in de aandeel-
houdersvergadering getoetst mag worden, aldus Santen (1993), p. 74.

33 Rb. Amsterdam 28 maart 2001, JOR 2001/110 (Hoffmann), ro. 4-8.
34 OK 10 april 2003, JOR 2003/144 (Hoffmann), ro. 4.1-4.6. In cassatie klaagde vader niet over de

materieelrechtelijke aspecten van zijn uitstoting, maar enkel over het achterwege laten van een
waardebepaling door een deskundige, zie HR 21 januari 2005, NJ 2005, 126 (Hoffmann).
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geschaad. Zijn opstelling om niet in (zinvol) overleg te treden of medewerking te
verlenen om tot een oplossing te komen, werd vader zwaar aangerekend. De OK
overwoog dat het voortbestaan van de BV door de impasse tussen vader en zoon op het
spel stond. De impasse kwam voor rekening van vader, omdat hij niet meer bereid was
met zijn zoon te spreken. Daarnaast waren de concurrerende handelingen van vader
hem eveneens te verwijten, omdat hij hiermee de verhoudingen tussen de aandeel-
houders verder vertroebelde.

De rechtbank had duidelijk moeite met de gedragingen van vader en de diverse
posities die hij innam. De bottom line was echter helder: de vennootschap mocht
niet de dupe worden van de onmogelijkheid een onderscheid te maken tussen de
diverse hoedanigheden. Deze benadering is geheel in overeenstemming met de
wettekst van art. 2:336 lid 1 BW: het belang van de vennootschap staat voorop. Een
te vergaande schending leidt tot uitstoting. De OK plaatste de uitstoting van vader
echter in de sleutel van gedragingen in hoedanigheid van aandeelhouder.35 Dit is
overeenkomstig de restrictie in de wetsgeschiedenis. Mij is echter niet duidelijk hoe
medewerking aan een ‘beconcurrerende vennootschap’ onder aandeelhoudersgedra-
gingen te scharen valt.

Ik ben van mening – anders dan de OK in de Hoffmann-zaak – dat het aandoen van
concurrentie niet valt onder aandeelhoudersgedragingen, maar onder omstandigheden
wel tot uitstoting kan leiden. Indien een aandeelhouder een non-concurrentiebeding
heeft, is het schenden hiervan mede reden voor uitstoting. Een andere omstandigheid
ziet op de informatie die hem (in hoedanigheid van betrokkene bij de vennootschap)
ter ore komt. Indien de aandeelhouder deze informatie oneigenlijk gebruikt en hiermee
in concurrentie treedt, is uitstoting mijns inziens zijn logische lot.36 Helaas houdt de
rechter tot nu toe vast aan de hoedanigheidseis.37 De eis wordt in de literatuur heftig

35 OK 10 april 2003, JOR 2003/144 (Hoffmann), ro. 4.1 (zie de cursieve tekst in het intermezzo in de
hoofdtekst), zie voorts mijn noot sub 2 onder de OK-uitspraak.

36 Ik geef als voorbeeld de daden van vader Hoffmann: hij presenteerde zich als directeur van een Ltd.,
welke vennootschap eveneens werkzaam was op het terrein van de bedrijfsrecherche. Enkele
voormalige werknemers van Hoffmann Bedrijfsrecherche BV waren bij deze nieuwe vennootschap
in dienst. Deze vorm van concurrentie is dermate oneigenlijk dat schade voor de vennootschap voor
de hand ligt en een uitstotingsvordering mogelijk moet zijn.

37 Zie bijv. Rb. Utrecht 16 juni 1993 en OK 27 oktober 1994, TVVS 1995, p. 76-77 (Muller/Muts). De
rechtbank overwoog dat Muller niet alleen als bestuurder had bijgedragen tot de ontstane – voor het
voortbestaan van de vennootschap gevaarlijke – situatie, maar ook in hoedanigheid van aandeelhouder,
nu de gedragingen voldoende verband hielden met het functioneren als aandeelhouder. Zij tekende
hierbij aan dat zij het onderscheid ‘in persoon’ en ‘in hoedanigheid van aandeelhouder’ slechts
academisch vond. Het was de persoonlijkheid van de aandeelhouder die zijn gedrag bepaalde, in welke
hoedanigheid ook. De OK nuanceerde dit standpunt over de ‘hoedanigheid’. Het was onaannemelijk dat
de onoverbrugbare tegenstellingen tussen de twee betrokkenen wel op directieniveau, maar niet in de
aandeelhoudersvergaderingen tot blokkade in de besluitvorming zouden leiden. Het was het gedrag als
aandeelhouder wat tot uitstoting leidde.

Zie ook recent OK 30 maart 2010, JOR 2010/221 (Elf), ro. 4.2. De OK stelde vast dat een
aandeelhouder op onredelijke gronden tegen de voorstellen van het bestuur stemde. Hiermee !

62

III.2.2.a De toetsingscriteria



bekritiseerd. Veel schrijvers, onder wie ik, zijn van mening dat de enge uitleg van het
criterium niet gehandhaafd moet blijven en verwerpen de beperking.38

De minister heeft de handschoen niet opgepakt. In de parlementaire stukken bij het
wetsvoorstel Flex-BV merkte hij op dat het verruimen van de uitstotingsgrond niet
aan de orde is.39 In de consultatie was voorgesteld de hoedanigheidseis te laten
varen. De vaste commissie van Justitie van de Tweede Kamer voelde hier ook wel
wat voor.40 De minister bleef echter onverbiddelijk. De uitstoting was een
verstrekkende maatregel. Het functioneren van de vennootschap moet in gevaar
zijn gebracht door een impasse. Omwille van die verlamming in de besluitvorming
sluit het criterium aan bij de gedragingen, verricht in de hoedanigheid van
aandeelhouder. Wordt op andere wijze schade aan de vennootschap toegebracht
dan moet dit maar op andere wijze worden geredresseerd.41

Zijn concurrerende handelingen te beschouwen als handelingen in hoedanigheid van
aandeelhouder? De meeste schrijvers antwoorden ontkennend.42 Slagter bedacht de
constructie waarbij concurrentie inderdaad binnen de sfeer van de rechtspersoon
viel. De aandeelhouder misbruikte de gegevens die hij vertrouwelijk had verkregen
omdat hij aandeelhouder was. Maakte hij als concurrent stelselmatig gebruik van die
kennis, dan was uitstoting gerechtvaardigd.43 Het bestaan van de vennootschap
kwam met de onoorbare concurrentie in gevaar. Ik merkte bij de bespreking van de
Hoffmann-uitspraak reeds op dat de conclusie moet luiden dat concurrentie niet

misbruikte hij zijn vetorecht – voortvloeiende uit de aandeelhoudersovereenkomst – op velerlei
gebied. Het blokkeren van de besluiten bracht de continuïteit van de onderneming van Elf in gevaar.
De goede grond ontbrak aan de tegenstem van de minderheidsaandeelhouder. Enkel dit gedrag was
voldoende om aan de norm voor uitstoting te voldoen.

38 Slagter (1985), p. 127; Westbroek (1985/1), p. 714; Brood-Grapperhaus (1994), p. 38; Gerretsen
(2005), p. 42-44; Van Schilfgaarde/Winter (2009), nr. 114; en Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe
Weme 2-II* (2009), nr. 707. Zie ook in deze zin Huizink (2009), p. 336. Ook Norbruis (2005/1),
p. 66, stelde voor de beperking te laten varen. Zie eerder mijn opvatting in Bulten (2005), p. 46,
(2007), p. 363.

39 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 21.
40 Kamerstukken 31 058, nr. 5 (Verslag), p. 8.
41 Kamerstukken 31 058, nr. 6 (Nota), p. 22-23.
42 Westbroek (1985/1), p. 714; Santen (1993), p. 74; en Losbl. Rp. (Roest), art. 336, aant. 4.
43 Slagter (1976), p. 121. Hij herhaalde zijn standpunt meermalen, zie bijv. Slagter (1984), p. 24: ‘Wij

moeten niet de reputatie van de juristen versterken, waarvan sommigen zeggen, dat zij slechts putten
dempen, als het kalf al bijna is verdronken, en dat zij zelfs tot dat dempen van de put niet altijd in
staat zijn. Wil men die reputatie vermijden, dan past daarin de gedachte dat een aandeelhouder, die
misbruik maakt van de als zodanig verworven wetenschap door vervolgens met de vennootschap in
concurrentie te treden, een gedraging verricht, die door de andere aandeelhouders en door de
vennootschap niet behoeft te worden geduld.’ Zie ook Slagter in zijn Compendium (2005), p. 568.
Emmerig (1988), p. 321 sloot zich aan bij de zienswijze van Slagter, omdat zo het aandeelhouder-
schap als bron van (voor)wetenschap wordt gebruikt. Westbroek achtte deze zienswijze te gekun-
steld, zie Westbroek (1991), p. 20.
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onder de huidige invulling van het uitstotingscriterium valt. De wetgever lijkt –
gezien zijn uitlatingen in de stukken op het wetsvoorstel Flex-BV – dezelfde mening
toegedaan.

De vordering over en weer bij een impasse
In sommige situaties gunnen de aandeelhouders elkaar het licht in de ogen niet. Stelt
de één een uitstotingsvordering in, dan doet de ander bij wijze van reconventionele
vordering precies hetzelfde.44 De rechter staat dan voor het dilemma wie er
uitstootbaar is. Dit kan de aandeelhouder zijn die de patstelling heeft veroorzaakt,
dan wel de patstelling laat voortduren en zo het meest verwijtbaar handelt. In de
literatuur is gesteld dat de rechter de beide uitstotingsvorderingen moet afwijzen.
Eén ervan honoreren zou willekeur opleveren.45 Deze mening deel ik niet. Wordt
over en weer de uitstotingsvordering ingesteld, dan is eigenlijk al gegeven dat de
verstandhouding tussen de aandeelhouders is verstoord. Kan de rechter vervolgens
vaststellen dat een van de aandeelhouders het meest verwijtbaar handelt en het
vennootschappelijk belang in belangrijke mate schaadt, dan is de uitstotingsvorde-
ring jegens die aandeelhouder toewijsbaar.46

Opmerkelijk is dat bij een aantal uitstotingszaken waarin sprake was van een
impasse door de fiftyfifty-verhouding eerst een uitweg werd gezocht met behulp van
een enquêteprocedure. Een definitieve oplossing bood die echter niet, zodat uitsto-
ting van de aandeelhouder aan wie in de grootste mate het wanbeleid toegeschreven
werd, de enige uitweg bleek.47 Zo verlengde de OK bij de voortdurende vete tussen
de familieleden Van den Berg de door haar getroffen voorzieningen in afwachting

44 De variant waarbij beide aandeelhouders willen uittreden is natuurlijk ook denkbaar. Vordert
aandeelhouder A de uitstoting van B, en vordert B zijn eigen uittreding, dan kan de rechter niet
zonder meer beide vorderingen toewijzen met de gedachte dat ze hetzelfde resultaat nastreven: de
overdracht van de aandelen van B. De vraag wie de kosten van het deskundigenbericht en de
procedure moet dragen, blijft dan in de lucht hangen. Zie in dit verband OK 30 oktober 2003, JOR
2004/39 (Dodo). Zie ook Slagter (1984), p. 29-30; en Losbl. Rp. (Roest), Inl. Opm., § 3 sub 2.

45 Zie Boukema (1988), p. 36 en 38. Losbl. Rp. (Roest), Inl. Opm., § 3, sub 2, wees er nog op dat beide
uitstotingsvorderingen toewijzen slechts leidt tot een uitruil van de aandelen, tenzij zo aan de
misbruik van meerderheidsmacht een einde gemaakt kon worden.

46 Zie ook Slagter (1984), p. 29-30; en (1985), p. 128, die stelt dat de rechter op dit punt een meer dan
marginale toetsing toekomt, maar de vorderingen niet zonder meer allebei mag afwijzen noch
toewijzen. Teneinde de rechter te laten ontsnappen aan het dilemma, wilde Slagter het arsenaal van
de rechter mede hierom uitbreiden met de tijdelijke overdracht van de aandelen ten titel van beheer.
Zie op mijn lijn eveneens Santen (1993), p. 75; en Heijnen (1999), p. 126.

47 Zie onder meer de zaak Muller/Muts en de zaak Noro/Morepa. De grond voor uitstoting lag bij
Muller/Muts in de blokkade in de besluitvorming. Nu beide aandeelhouders ieder de helft hadden,
was het zaak de blokkade aan één van hen toe te schrijven. Het wanbeleidoordeel hielp hierbij.
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van een uitspraak in de uitstotingsprocedure.48 De ernstige impasse in de Van den
Berg-vennootschap had al het predicaat wanbeleid ontvangen.49

Oom Joop en zijn zoon Arjen streden vergeefs tegen hun uitstoting door neef Arie.
De enquêteprocedure had reeds geleid tot het ontslag van Joop als bestuurder van de
vennootschap. Onder de leiding van de overgebleven bestuurder neef Arie bleek
de vennootschap te floreren. Teneinde de tijdelijkheid van de getroffen voorzieningen
te kunnen beëindigen was een definitief afscheid – lees: de uitstoting – van oom Joop
én zijn zoon Arjen noodzakelijk. Hun uitstoting kwam er, omdat ‘de diepgaande
verschillen van mening al jaren onverminderd voortduren’ en het wanbeleid voor
rekening kwam van het kamp van oom en zoon. De OK overwoog voorts dat neef Arie
niet in strijd met de redelijkheid en billijkheid van art. 2:8 BW handelde door het hem
als aandeelhouder toekomende recht van uitstoting te gebruiken. Integendeel, zou de
OK de vordering afwijzen dan bestond de vrees dat de besluitvorming in de aandeel-
houdersvergadering geblokkeerd en verlamd bleef door de opstelling van oom Joop en
zoon Arjen. Bovendien streefden zij zonder gegronde reden naar het ontslag van neef
Arie als bestuurder.50

III.2.2.b Het belang van de vennootschap

De uit te stoten aandeelhouder moet het belang van de vennootschap schaden. Het
vennootschappelijk belang is in gevaar doordat de besluitvorming wordt gefru-
streerd of ‘anders uitvalt dan gewenst’.51 Niet iedere schade geeft tot uitstoting
aanleiding, het belang moet ‘zodanig’ aangetast zijn dat het handhaven van de
aandeelhouder in redelijkheid uitgesloten is. Het lastige is dat in de literatuur
discussie bestaat over de inhoud van het begrip ‘vennootschappelijk belang’. Dit
strookt niet geheel met het uitgangspunt dat de uitstoting een ingrijpende ge-
beurtenis is die met waarborgen omgeven dient te zijn. Zo heeft de wetgever bewust
voor de dagvaardingsprocedure gekozen, en was ook voorzien in een verplichte

48 OK 7 mei 1992, TVVS 1992/10, p. 270-271 (Van den Berg). Overigens was er niet sprake van een
zuivere fiftyfifty-verhouding omdat er drie aandeelhouders waren. De ‘kampen’ waren echter wel
gelijk verdeeld: Neef Arie hield 288 aandelen en 12 prioriteitsaandelen. Hij zag tegenover zich zijn
oom Joop (288 gewone aandelen en 9 prioriteitsaandelen) met zoon Arjen (drie prioriteitsaandelen).

49 Zie OK 10 september 1992, NJ 1993, 38; en HR 8 december 1993, NJ 1994, 273 (Van den Berg). De
vele procedures tussen de strijdende familieleden (neef Arie versus oom Joop en zijn zoon Arjen)
ontlokten Maeijer in zijn noot de uitspraak dat de permanente conflictsituatie zorgde ‘voor de nodige
interessante rechtspraak’. In cassatie kwam voorts de belangrijke vraag aan de orde of de uitsto-
tingsvordering van de geschillenregeling in strijd was met het ongestoord genot van eigendom, zie
§ II.4.2.

50 OK 10 september 1992, NJ 1993, 38 (Van den Berg), ro. 4.9 en 4.10. In zijn conclusie schreef A-G
Van Soest (ov. 6.1-6.7) dat de vrees voor de verlammende besluitvorming en voor het nastreven van
het ontslag van de bestuurder cumulatief ten grondslag lag aan de toewijzing van de uitstotings-
vordering.

51 Van Steenbergen (1988), p. 171.
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deskundigenbenoeming voor een zorgvuldige prijsbepaling. Over de inhoud van de
norm waaraan de rechter toetst, is echter geen overeenstemming.52

Veel gezag heeft de definitie van Maeijer, die het vennootschappelijk belang als
een zelfstandig belang ziet. Het gaat om het belang dat de vennootschap heeft bij
haar eigen gezonde bestaan, uitgroei en voortbestaan met het oog op het door haar te
bereiken doel. De ‘gezondheid’ van de aan de vennootschap verbonden onderne-
ming valt binnen deze omschrijving. Maeijer tekent aan dat het belang van het
vennootschappelijk voortbestaan niet een absolute grootheid is. Het belang ver-
bleekt indien het geïnvesteerde kapitaal onvoldoende oplevert.53

Het andere ‘kamp’ staat een resultante-benadering voor ogen.54 Volgens het
Handboek (en ook Van Schilfgaarde/Winter) geldt de resultante van de belangen van
hen die bij de vennootschappelijke werkzaamheden zijn betrokken. Na de afweging
van de in die concrete situatie betrokken belangen, is dat het vennootschappelijk
belang. De volgende factoren leggen gewicht in de schaal: de grootte van de
vennootschap, de aard van haar activiteiten en de scheiding van management en
aandeelhouderschap. Indien er veel werknemers zijn en de activiteiten meer
omvattend, wegen andere belangen dan de aandeelhoudersbelangen zwaarder.
Maar het belang van de aandeelhouder blijft altijd één van de factoren.55

52 Aldus ook Losbl. Rp. (Roest), art. 336, aant. 4.
53 Zie Asser-Maeijer 2-III (2000), nr. 293. Maeijer definieerde in zijn inaugurele rede (eveneens

opgenomen in Serie VHI, deel 100, p. 141-162) het vennootschappelijk belang voor de eerste keer.
Hij was fel gekant tegen de idee van Löwensteyn (1959), p. 136 en 184, dat het belang niets anders is
dan het belang van alle aandeelhouders om winst te behalen, zie p. 143 van voornoemd boek.
Maeijer pleitte veelvuldig voor de door hem gehanteerde definitie van vennootschappelijk belang, zie
onder meer de Van Schilfgaarde-bundel (2000), p. 283; en ook RM Themis 1990, p. 465. De
laatstgenoemde publicatie was een bespreking van de oratie van Mendel (1989), p. 3-5, die de
benadering van Maeijer ‘holistisch’ vond, maar in Maeijers ogen was Mendel ‘zonder meer een
aanhanger van de ‘holistische’ opvatting’.

54 Het woord ‘kamp’ komt uit Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 394. De
huidige bewerkers van dit Asser-deel (Rechtspersonenrecht, De naamloze en besloten vennootschap)
hebben – anders dan Maeijer – een voorkeur voor de resultante-benadering. Volgens hen wordt de
oordeelsvorming van de rechter bij die zienswijze juist vergoot omdat de af te wegen deelbelangen
tegenover elkaar worden gezet, zie nr. 394-395.

55 Handboek (1992), nr. 231 en 274; Van Schilfgaarde/Winter (2009), nr. 4; en Timmerman (1990),
p. 7-8. Van Timmerman (2005), p. 6-7, mag het vennootschappelijk belang een ‘rommelpot van
uiteenlopende belangen’ blijven. Het terugbrengen tot een toverformule acht hij niet nodig. Zie ook
Timmerman (2009), nr. 10-15, die als eerste beginsel van ondernemingsrecht formuleerde: ‘binnen
een vennootschap wordt een veelheid van belangen nagestreefd die tegen elkaar worden afgewogen.’
Hij zag (nr. 13) dat in Nederland het aandeelhoudersbelang op de lange termijn aan een opmars bezig
was. De Kluiver vroeg zich af waar bij Timmerman het vennootschappelijk belang was gebleven en
had kritiek op de zienswijze dat bij de afweging van belangen het primaat ligt bij het aandeelhou-
dersbelang op de lange termijn, zie De Kluiver (2009), nr. 19-21. Tot slot meent Roest, in Losbl. Rp.
(Roest), art. 336, aant. 4, dat een formele omschrijving het beste past. Zij sluit zich aan bij de
resultante-benadering, waarbij onduidelijk is of het achterwege laten van ‘de met haar verbonden
onderneming’ betekenis heeft.
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In beide visies is het vennootschapsbelang dus niet een in absolute zin bepaalbare
grootheid.56 Het bezwaar – van voornamelijk Maeijer – tegen de resultante-
benadering is dat alles in één smeltkroes wordt gegooid. Het zou zuiverder zijn
het vennootschappelijk belang als grootheid te onderscheiden. Dit brengt een
inzichtelijker rechtsvinding en enigszins systematische analyse van de aan de
redelijkheid en billijkheid inherente belangenafweging mee. Het vennootschappelijk
belang is als zelfstandig belang meer dan een geheel van de deelbelangen van
bijvoorbeeld dat van de werknemers of de (gezamenlijke) aandeelhouders.57 De
resultante-aanhangers brengen daartegen in dat Maeijer het belang teveel lijkt te
verzelfstandigen. Ook is zijn definitie teveel gericht op de uitgroei en het voortbe-
staan van de vennootschap. Onder omstandigheden kan het in het belang van de
vennootschap zijn dat zij zich ontbindt.58

De in academische kring gevoerde discussie speelt in de praktijk wellicht minder.
Een ter discussie staande toetsingsnorm is echter niet ideaal. Daar staat tegenover
dat over de functie van het begrip ‘vennootschappelijk belang’ minder verschil van
inzicht bestaat. De omstandigheden van een specifieke uitstotingscasus zullen voor
de rechter meewegen in zijn oordeel of de norm geschonden is. Het resultaat van de
toets aan de open norm zal veelal resulteren in een uitkomst waarin de juiste
belangenafweging tot uidrukking komt.59

Toch ben ik ongelukkig met de keuze voor het vennootschappelijk belang als te
schaden belang bij uitstoting. Dit belang is namelijk in de eerste plaats een
richtsnoer voor het handelen van de raad van commissarissen en het bestuur.60

De aandeelhouders hoeven zich niet primair te laten leiden door dit belang. Zij
mogen hun eigen belang nastreven. In zijn jurisprudentie overwoog de Hoge Raad
meermalen dat de aandeelhouder met het stemrecht een eigen recht is gegeven. De
aandeelhouder is niet een recht in het belang van anderen toevertrouwd. Het staat de
aandeelhouder in beginsel vrij om zijn eigen recht op zodanige wijze uit te oefenen
als hij dienstig oordeelt.61 De grens aan het nastreven van het eigen belang ligt in de
redelijkheid en billijkheid van art. 2:8 BW. Dit is een gedragsnorm die voor de bij de

56 Van Schilfgaarde/Winter (2009), nr. 4.
57 Zie Asser-Maeijer 2-III (2000), nr. 293: ‘Het vennootschappelijk belang heeft evenveel juridische

realiteit als de rechtspersoon-vennootschap zelf.’
58 Van Schilfgaarde/Winter (2009), nr. 4.
59 Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 394, schrijven dat de open norm, naar

gelang het concrete geval, resulteert in een redelijke en billijke uitkomst. De gedragsnorm van
art. 2:8 BW speelt dus ook een rol bij de functionele toets aan het vennootschappelijk belang.

60 Zie art. 2:140/250 lid 2 BW voor de taakomschrijving van de raad van commissarissen. Zie voorts
HR 13 juli 2007, NJ 2007, 434 (ABM Amro) en HR 9 juli 2010, JOR 2010/228 (ASMI). Zie het
voorgestelde art. 129/239 lid 5 van het Wv Bestuur en toezicht voor de taakomschrijving van het
bestuur: Kamerstukken 31 763, nr. A (Wv).

61 Zie HR 30 juni 1944, NJ 1944, 465 (Wennex); HR 13 november 1959, NJ 1960, 472 (Melchers); en
HR 19 februari 1960, NJ 1960, 473 (Aurora).
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vennootschap betrokkenen geldt, en dus ook voor de aandeelhouder.62 Dit sinds jaar
en dag heersende uitgangspunt strookt niet met de gedachte dat de aandeelhouder
kan worden uitgestoten indien hij het vennootschappelijk belang schaadt. Het is
namelijk niet een belang dat hij direct in acht behoort te nemen. Het lijkt alsof de
aandeelhouder via de achterdeur van art. 2:336 BW opeens toch niet alleen zijn
eigen belang mag dienen. Dit is contrair aan de door de Hoge Raad in 1944
uitgezette lijn.

Volgens mij is het dus zuiverder een andere norm voor uitstoting te vinden, die
beter in het systeem van het vennootschapsrecht past.63 Ik verwijs hiervoor naar
§ III.4.

III.2.3 Bevindingen

De uitstoting is verre van eenvoudig te realiseren. Dit komt onder meer door de
beperkte uitleg van de drie besproken elementen van de uitstotingsnorm, waarbij
de hoedanigheidseis de grootste boosdoener is. In de praktijk betekent dit dat de
vennootschap reeds sinds lange tijd onbestuurbaar is, het faillissement op de loer
ligt, en eerst dan aan de thans vigerende norm voldaan is. Om aan dit probleem een
einde te maken en de uitstotingsprocedure goed toepasbaar te maken, zie ik drie
mogelijkheden. De minst vergaande is de aanpassing van de enge uitleg van de drie
elementen van de uitstotingsnorm. De hoedanigheidseis moet dan in ieder geval het
veld ruimen. De toets moet zijn: schaadt het gedrag van de aandeelhouder het
belang van de vennootschap zodanig, dat het handhaven van de aandeelhouder
redelijkerwijs niet langer mogelijk is?64

Het invoeren van een ander, bruikbaarder, criterium is een tweede optie. Dit zou
de uitstoting geschikter maken voor de praktijk. Mijn uiteindelijke voorkeur gaat
echter uit naar de meest vergaande mogelijkheid. Ik pleit voor de opname van de
uitstoting – of: de gedwongen overdracht – in art. 2:356 BW als definitieve
voorziening in het enquêterecht naast het voortbestaan van de geschillenregeling.65

Deze oplossing komt aan de orde in § VII.3.

62 Zie ook Maeijer (1964), p. 152-153.
63 Zie in dit verband ook Timmerman (2005), p. 6: ‘(…) voor mij geldt: the concrete situation is almost

everything. Dat vennootschappelijke belang hoeft niet tot een toverformule (…) te worden terug-
gebracht. Zo’n formule verhult voor mij de echte afwegingsproblemen.’

64 Zie voor deze toets ook Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 707.
65 In 2005 betoogde ik een soortgelijke oplossing. Destijds kwam ik tot een enigszins andersluidende

nieuwe uitstotingsnorm. Zie Bulten (2005), p. 46-47.
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III.3 De norm voor uittreding

III.3.1 Inleiding

De uittredingsvordering is inmiddels in 21 procedures ingesteld. Een afwijzing op
inhoudelijke gronden kwam niet voor, sterker nog, de eisende aandeelhouder mocht
steeds uittreden. Eenmaal werd een uittreding geweigerd, maar de aandelen in
kwestie waren aandelen aan toonder en de geschillenregeling is ex art. 2:335 lid 2
BW slechts opengesteld voor een ‘besloten NV’, waarover § II.3.66 Evident is
natuurlijk dat de eisende partij wel ooit aandeelhouder moet zijn geworden. Indien
de gedaagde het aandeelhouderschap gemotiveerd betwist zal een leveringsakte of
een schriftelijke erkenning vanwege de vennootschap als bewijs moeten dienen.
Toen een eisende partij zo’n stuk niet produceren kon, luidde het rechterlijk oordeel
in twee instanties onverbiddelijk: ‘Geen aandeelhouder, geen uittreding’.67

III.3.2 De uittredingsnorm

De uittredingsnorm is een andere norm dan die voor uitstoting. Het gaat bij
uittreding niet om de schending van het vennootschappelijk belang, maar om die
van de eigen rechten en belangen van de aandeelhouder. Art. 2:343 lid 1 BW behelst
deze norm: indien een aandeelhouder zodanig in zijn rechten of belangen wordt
geschaad door het gedrag van de andere aandeelhouder(s) dat van hem in redelijk-
heid niet kan worden gevergd nog langer aandeelhouder te blijven, mag hij zijn
eigen uittreding vorderen.68 Waar de uitstotingsnorm restrictief uitgelegd wordt, is
bij de uittreding juist sprake van een extensieve interpretatie. Dit ziet niet alleen op
het gedrag van de aandeelhouder, maar ook op de te schenden rechten of belangen
van de uittreder. De schadelijke gedragingen moeten ‘zodanig’ zijn dat het langer
blijven van aandeelhouder in redelijkheid niet meer gevraagd kan worden.69 Deze
twee elementen van de uittredingsnorm zijn gelijk aan die bij de uitstoting. De

66 Rb. Rotterdam 20 mei 2009, n.g. (Comos).
67 Rb. Rotterdam 25 november 1999, JOR 2000/51 en OK 26 juli 2001, JOR 2001/180 (Van Dijk).
68 De uittredingsnorm van art. 2:251 BWNA luidt identiek, zie lid 1: ‘De houder van aandelen op naam,

die door gedragingen van de vennootschap dan wel van één of meer medeaandeelhouders zodanig in
zijn rechten of belangen wordt geschaad dat het voortduren van zijn aandeelhouderschap in
redelijkheid niet meer van hem kan worden gevergd, kan tegen de vennootschap een vordering
tot uittreding instellen, inhoudende dat deze aandelen tegen contante betaling overneemt.’ Zie over
de invulling van deze norm (die dus niet afwijkt van hetgeen geldt voor art. 2:343 lid 1 BW): Frielink
(2006), p. 160. Frielink voorzag dat criminele activiteiten die de reputatie van een betrokken
aandeelhouder op het spel zetten, een grond voor uittreding vormen. Een ander voorbeeld van zijn
hand betrof de ‘principieel pacifistische aandeelhouder’ die door een beleidswijziging van de
vennootschap opeens betrokken raakte bij productie of verspreiding van militair strategische
goederen.

69 Zie over de redelijkheid ook Losbl. Rp. (Roest), art. 343, aant. 2.
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rechter toetst of de belangen van de overnemende aandeelhouder niet zwaarwegen-
der zijn dan de belangen van de uittreder. Deze laatste heeft niet enigszins last van
de gedragingen van de ander, maar er is sprake van een zodanige of zware
schending van zijn rechten en belangen, dat het ondoenlijk zou zijn hem zijn
aandelen nog langer te laten houden. Toch is er een groot verschil tussen de norm
voor aandeelhoudersgedrag bij uitstoting en bij uittreding. Het vereiste van ‘in
hoedanigheid van aandeelhouder’ speelt bij de laatste vordering niet. Ik bespreek
thans (onder meer) dit aspect van de soort gedraging, waarna ik in ga op de te
schenden belangen.

III.3.2.a Soort aandeelhoudersgedragingen

Het gedrag van de aandeelhouder behoeft niet, anders dan bij de uitstoting, gepleegd
te zijn in hoedanigheid van aandeelhouder. Iedere gedraging kan derhalve tot
uittreding leiden. Het gedrag blijft dus niet beperkt tot aandeelhoudersgedragin-
gen.70 In het verleden dacht men in de literatuur hier wel anders over. Westbroek
concludeerde tot zijn spijt dat het hoedanigheidsvereiste eveneens gold voor de
uittreding.71 Al in 1993 oordeelde de OK echter anders.

Zij zag een duidelijk verschil tussen de uittreding van een benarde minderheidsaan-
deelhouder en de uitstotingsvordering, waarbij het vennootschappelijk belang afge-
wogen moet worden tegen de gedragingen van de uit te stoten aandeelhouder. Bij de
uittreding was er een directer verband en ging het om de belangen van een aandeel-
houder en de daaraan schade veroorzakende gedragingen, aldus de OK. Zij vernietigde
het vonnis van de rechtbank, omdat de schadeveroorzakende gedraging alle gedra-
gingen van welke aard dan ook konden zijn en niet slechts verricht in hoedanigheid
van aandeelhouder, zoals de rechtbank dacht.72

70 Zie instemmend Van den Ingh in zijn noot sub 3 onder OK 20 november 1997, JOR 1998/26
(Hooymans). Zie ook de constatering van Croiset van Uchelen (2007), p. 259, dat gedrag van de
aandeelhouder ‘als zodanig’ niet nodig is.

71 Westbroek (1991), p. 28. Evenzo Sanders, hij meende dat het zowel bij de uitstoting als uittreding
ging om sanering van de interne vennootschapsverhoudingen, zie Sanders (1988), p. 252. Zie ook
Lubbers (1975), p. 129.

72 OK 22 oktober 1992, NJ 1993, 411 (Architektenburo), ro. 4.8. Commentator Slagter stemde ten volle
in met de uitspraak (TVVS 1993, p. 79), maar Van der Vlis vroeg zich of de OK niet te ver gaat met
haar ruime uitleg (V&O 1993, p. 106). Met een beroep op de redelijkheid in art. 2:343 BW en in
art. 2:8 BW, lag volgens hem een beperking tot gedragingen binnen de rechtspersoon in de rede.
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Deze ruime interpretatie brengt mee dat, anders dan bij uitstoting, concurrentie
grond voor uittreding kan zijn.73 In het wetsvoorstel Flex-BV onderschrijft de
hedendaagse wetgever deze opvatting.74

Een gevolg van met name de rechtspraak van de OK is dat de gedraging niet behoeft
te worden gekwalificeerd als ‘misdraging’. Iedere gedraging die er voor zorgt dat de
rechten of belangen van de andere aandeelhouder geschaad worden, is voldoende.75

Een goed voorbeeld van een in het rechtsverkeer toegestane gedraging die niettemin
de basis voor uittreding vormt, is het ontslag van de bestuurder die aandelen houdt.
Of dit ontslag onterecht of onredelijk is, doet voor de uittreding niet ter zake. Indien
de aandeelhoudersvergadering ex art. 2:134/244 lid 1 BW besluit een bestuurder
naar huis te sturen, dan telt de (arbeidsrechtelijke) redelijkheid van dit ontslag niet
voor de vennootschapsrechtelijke gevolgen en ook niet voor de uittreding.76 Zie
hierna § III.3.2.c. Indien meer aandeelhouders conform de eerste zin van art. 2:343
lid 3 BW tot overdracht veroordeeld worden, dan kan de schuldvraag bij de
verdeling van de over te nemen aandelen overigens wel een rol spelen.77

Niet iedereen is het met de geschetste benadering eens. Van den Ingh bijvoor-
beeld, heeft kritiek.78 Hij meent dat de schuldvraag een rol behoort te hebben. Er
zou volgens hem een element van verwijtbaarheid moeten spelen.79 Ik koester
sympathie voor deze opvatting, maar zij houdt gezien de wettekst en jurisprudentie
geen stand. Verwijtbaar gedrag is niet vereist. De uittredingsnorm wordt bezien
vanuit het gezichtspunt van de uittredende aandeelhouder. Ontstaat met het ontslag
als bestuurder een situatie waarbij hij in zijn rechten of belangen wordt geschaad,

73 Bijv. OK 9 december 1993, NJ 1994, 296 (Architektenburo); en OK 16 maart 1995, JOR 1996/54
(Ramp/Lensen). Zie ook Slagter (1998), p. 36.

74 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 108: ‘Zo kunnen – anders dan thans wel wordt aangenomen –

onder omstandigheden ook gedragingen in aanmerking komen waardoor een medeaandeelhouder de
vennootschap beconcurreert.’ Ik merk op dat thans niet anders wordt aangenomen. Concurrentie is
ook nu grond voor uittreding.

75 Idem Van Schilfgaarde/Winter (2009), nr. 115; en Leijten (1999/2), p. 236. Zie uitdrukkelijk OK
24 februari 1994, NJ 1995, 354 (Peeters); en OK 20 november 1997, NJ 1998, 392 (Hooymans), ro. 5.2:
‘De vraag of het ontslag door Wim en Hennie al of niet op terechte gronden aan Geert is gegeven
behoeft hier geen bespreking. Het geven van het ontslag kan immers, ongeacht het antwoord op die
vraag, gelden als ‘gedraging’ in de zin van artikel 2:343 BW, ook al zou dat ontslag op zich zelf terecht
zijn gegeven. Niet is nodig dat die ‘gedraging’ ook als misdraging kan worden aangemerkt.’

76 Aldus ook Van Schilfgaarde/Winter (2009), nr. 115, waarin het ontslagbesluit wordt gezien als een
gedraging van de vóór stemmende aandeelhouder.

77 Idem Boetje (1975), p. 538; en Westbroek (1985/2), p. 728. Slagter (1976), p. 119, dacht dat ook de
solventie van de verscheidene aandeelhouders in dit verband een rol kon spelen. Hij zag (p. 121) de
gedwongen overname als een straf voor de ‘kwelgeesten’ van de uittredende aandeelhouder.

78 Van den Ingh in zijn noot sub 3 onder OK 20 november 1997, JOR 1998/26 (Hooymans). Zie verder
§ III.4, waarin ik een andere maatstaf voor uittreding bepleit.

79 Boukema (1988), p. 35, vond eveneens dat het moest gaan om verwijtbaar gedrag. Hij dacht vooral
aan misbruik van stemrecht. Zie ook De Kluiver (2010), p. 22, die vindt dat de wettelijke norm ‘in
wezen’ een verkapt schuldcriterium is.
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dan mag hij uittreden. Hij bevindt zich in een toestand van benardheid. Allerhande
gedragingen kunnen hem in die verdrukte positie brengen.80

De schade dient te worden veroorzaakt door gedragingen van de aandeelhouder. In
de eerste plaats betreft dit – net als bij de uitstoting – het gebruik van het
stemrecht.81 Maar ook hier geldt een ruime opvatting. Kan het gedrag de aandeel-
houder worden toegerekend, dan komt een uittredingsvordering voor zijn risico.
Vaak zal het gaan om de activiteiten van een natuurlijke persoon achter de
rechtspersoon, waarbij de rechtspersoon de aandeelhouder is. De analoge toepassing
van art. 2:11 BW is in zo’n situatie gerechtvaardigd omdat de ratio – het opheffen
van onmogelijkheid zich te verschuilen achter een rechtspersoonlijk schild –

dezelfde is.82 Ook denkbaar is een situatie waarbij de grootaandeelhouder tevens
enig bestuurder is en in die laatste hoedanigheid het leven van de minderheidsaan-
deelhouder zuur maakt. De bij de grootaandeelhouder nauw betrokkenen zorgen dan
voor de uitzichtloze situatie van de minderheidsaandeelhouder.

Bij het bovenstaande past de kanttekening dat uittreding niet op haar plaats is,
indien het slechts gaat om vennootschappelijk gedrag dat niet kan worden toege-
rekend of waarbij van nauwe betrokkenheid geen sprake is. De gedachte is dat de
aandeelhouder die schade ondervindt van puur vennootschappelijk gedrag zijn
toevlucht moet zoeken tot het enquêterecht.83 In de toekomst vervalt het onder-
scheid tussen aandeelhoudersgedragingen en vennootschappelijk gedrag. Op grond
van art. 343 lid 1 Wv Flex-BV is het straks mogelijk de uittreding te vorderen op
grond van gedragingen van ‘één of meer medeaandeelhouders of van de vennoot-
schap zelf’.84

III.3.2.b De schade aan rechten of belangen

Het tweede element, de schade aan de rechten of belangen van de uittredende
aandeelhouder, is evenmin aan een beperkte uitleg onderhevig. Het gaat niet enkel
om aandeelhoudersrechten of -belangen. Alle geschade rechten of belangen kunnen
tot uittreding aanleiding geven.85 De aandeelhouder hoeft dus niet ‘in hoedanigheid

80 Aldus ook Westbroek (1985/1), p. 715, die zag dat laakbaar gedrag niet vereist is, al zou in de
praktijk van laakbaarheid wel sprake zijn.

81 Als voorbeeld gaf Slagter het ‘droogleggen van de oude tante’, ofwel het voortdurend beletten van
het toekennen van dividend. Zie Slagter (1976), p. 121.

82 Zo zag de rechtbank Utrecht dat de aandeelhouder LMH BV tevens bestuurder was, en Lashkari de
enig bestuurder en aandeelhouder van deze BV. De onrechtmatige gedragingen werden toegerekend
aan de aandeelhouder en de andere aandeelhouder (Tobis BV) mocht uittreden, zie OK 19 januari
2006, JOR 2006/127 (Fin(d)it), ro. 1.3 en 3.2.

83 Zie eensluidend Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 709. Zie over de
samenloop tussen de geschillenregeling en het enquêterecht verder § VII.3.

84 Zie voor de positie van de vennootschap verder § IV.4.
85 Het eigen belang staat op de voorgrond, aldus Santen (1993), p. 75, die dacht dat toewijzing van een

uittredingsvordering makkelijker zou zijn dan van de uitstotingsvordering.
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van aandeelhouder’ te worden aangetast.86 Dit brengt mee dat privébelangen ook
meegenomen kunnen worden.87

De ruime opvatting dat ieder geschaad belang telt, leidt ertoe dat financiële nood
ook voor uittreding zorgt. De uithongering van een minderheidsaandeelhouder –
door het toevoegen van het dividend aan de reserves in plaats van het uit te keren –

biedt grond voor uittreding.88 Nu geldt dat de schade, aan welk belang ook, moet
meebrengen dat het aandeelhouderschap in redelijkheid niet langer gevergd kan
worden. Een zeker verband tussen het aandeelhouderschap en de schade lijkt
vereist. Zodra de aandelen worden overgedragen, zal de aandeelhouder niet langer
schade ondervinden.89 Met de overdracht van de aandelen zal de schade zich ook
niet opnieuw kunnen voordoen.

De uittredingsnorm van art. 2:343 lid 1 BW staat in de tegenwoordige tijd. De
aandeelhouder ‘wordt geschaad’ in zijn rechten of belangen. De toestand van
benardheid moet volgens de wettekst ten tijde van het instellen van de uittredings-
vordering dus nog aanwezig zijn. De gedragingen kunnen daarentegen enkel in het
verleden hebben plaatsgevonden. Ook is een enkele gedraging denkbaar. De
uittredingsnorm lijkt echter een stroom aan voortdurende gedragingen die een
aandeelhouder schaden, te veronderstellen. De netelige positie van de aandeelhouder

86 Anders Van den Ingh in zijn noot sub 3 onder OK 20 november 1997, JOR 1998/26 (Hooymans), die
betoogt dat van rechten of belangen als aandeelhouder sprake moet zijn bij uittreding. Uit de
Hooymans-casus leidt hij af dat de OK dezelfde benadering voorstaat, omdat zij in ro. 5.2 spreekt
over de (dreigende) aangetaste positie als minderheidsaandeelhouder in de aandeelhoudersvergade-
ring. Van den Inghs opvatting kan mogelijk opgaan voor de Hooymans-casus, maar bij andere
uittredingszaken is toch het uitgangspunt dat het gaat om alle rechten en belangen van de
aandeelhouder. Van den Ingh huldigt een minderheidsopvatting nu de restrictieve uitleg in wetge-
schiedenis noch in literatuur wordt aangehangen.

87 Zie bijv. Rb. Rotterdam 13 december 2006, JOR 2006/86 (Van Huizen), waarin de privéomstandig-
heid speelde dat de minderheidsaandeelhouder de dividenduitkeringen nodig had om in zijn
levensonderhoud te voorzien. Het bewerkstelligen door de meerderheidsaandeelhouder (zijn broer)
dat niet langer een riant dividend werd uitgekeerd, terwijl hij wist dat zijn broer financiële middelen
nodig had, was (mede) grond voor uittreding. Westbroek (1985/1), p. 715, gaf als voorbeeld dat een
voor een minderheidsaandeelhouder fiscaalschadelijke dividenduitkering reden kon zijn voor uittre-
ding, ondanks dat dit gedrag niet laakbaar was en de privébelangen van de aandeelhouder raakt.

88 Zie Emmerig (1988), p. 321, die in dit verband spreekt van de ‘uitgemolken aandeelhouder’. De
grootaandeelhouder die zo misbruik maakt van zijn meerderheidspositie door geen dividenden uit te
keren, mag als straf de aandelen van de minderheidsaandeelhouder overnemen, vond Emmerig.
Slagter dacht dat deze overname ook een beloning kon zijn, omdat de grootaandeelhouder de
dwarskijkende minderheidsaandeelhouder eindelijk zo murw had gekregen dat hij niet langer
uitgemolken wenste te worden en uittreding vorderde, zie Slagter (1984), p. 262; en (1985), p. 127.

89 Deze gedachte brengt overigens niet mee dat de schade vergoed is. Het einde van het aandeel-
houderschap zorgt ervoor dat de andere aandeelhouder in ieder geval niet meer opnieuw schadelijk
gedrag ten toon kan spreiden. Zie over de verhouding tussen de geschillenregelingvordering en een
vordering tot schadevergoeding § VII.4.
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moet voortduren.90 In de nieuwe uittredingsregeling in het wetsvoorstel Flex-BV
verwijdert de wetgever deze onduidelijkheid. Om te verduidelijken dat het moment
van schaden niet van belang is, spreekt de wet straks over ‘is geschaad’.91 Omdat een
inhoudelijke wijziging niet is beoogd, geldt dat in het verleden gepleegd gedrag valt
onder het huidige uitstotingscriterium.92

De opvatting van de OK in de zaak Hooymans dat de benarde positie ‘dreigt’,
lijkt niet te stroken met de wettekst.93 Art. 2:343 lid 1 BW gaat er vanuit dat de
situatie voor de aandeelhouder reeds ondoenlijk is. De reële kans erop is onvol-
doende. Ik ga er vanuit dat de OK zulks ook bedoeld heeft. Zij achtte het in deze
zaak evident dat de minderheidsaandeelhouder in een situatie zat die voor hem
uiteindelijk uitzichtloos zou zijn. Het afwachten tot de benardheid definitief was
aangebroken, zou een kwestie van tijd zijn.94

Bij de uittreding staat de moeilijke positie van de aandeelhouder dus voorop. Het
belang van de vennootschap speelt in beginsel geen rol.95 Het laat zich raden dat dit
in de praktijk anders is. De gedragingen van een aandeelhouder kunnen zeer wel een
medeaandeelhouder en het vennootschappelijk belang schaden. Is zulks het geval,
dan mag de aandeelhouder kiezen voor de uittreding.96 Voor de toepassing van
art. 2:343 BW staat dus niet de omstandigheid in de weg dat de gedragingen tevens

90 Insgelijks Sanders/Westbroek (2005), p. 379, die meenden dat ‘schaadt’ in de wettekst meebrengt dat
een aandeelhouder het heel bont moet hebben gemaakt en daarmee ook doorgaat.

91 Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 108.
92 Zie hierover ook Bulten (2007), p. 363.
93 Zie OK 20 november 1997, JOR 1998/26 (Hooymans), ro. 5.2. De OK overweegt dat ‘verder nog in

aanmerking te nemen’ valt dat de minderheidsaandeelhouder in een benarde positie dreigt te geraken.
De toewijzing van de vordering wordt dus niet direct gebaseerd op de dreigende benardheid, maar op
andere feiten en omstandigheden. Zie ook de kritiek van annotator Van den Ingh (noot sub 3), die
wijst op het woord ‘voortduren’ in de wettekst, wat duidt op de aanwezigheid van een toestand van
benardheid. Leijten (1999/2), p. 236, is het op dit punt niet met Van den Ingh eens. Het ‘voortduren’
ziet op het blijven van aandeelhouder, en niet op de voortdurende toestand van benardheid. Ik deel de
visie van Leijten. Instemmend met de OK-opvattingen is commentator Huiskes (1998), p. 17.

94 Leijten (1999/2), p. 236, juicht de zienswijze van de OK op de ‘dreiging van benardheid’ toe, omdat
zij conform de toelichting op de wettekst is: ‘(…) de samenwerking in de vennootschap onmogelijk
is of dreigt te worden.’ Zie Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 8. Sanders/Westbroek (2005),
p. 379-380, daarentegen achten een enkele dreiging onvoldoende. Zij wijzen op het ‘voortduren’ in
wettekst, maar dat ziet nu juist op het blijven van aandeelhouder.

95 Aldus uitdrukkelijk Rb. Utrecht 25 juni 2008, JOR 2008/228 (Sign Top), ro. 4.6.
96 Soms weet de rechtbank het ook niet meer. Ten aanzien van een en dezelfde aandeelhouder (Jan van

Dijk) wijst zij in conventie de uittreding en in reconventie de uitstoting maar toe. De problemen in de
samenwerking in een familievennootschap waarbij actieve bemoeienis van alle aandeelhouders
(broers) was vereist, leidden ertoe dat Jan in een onaanvaardbaar isolement kwam te verkeren. Deze
onwerkbare situatie schaadde niet alleen het belang van Jan, maar had ook een schadelijke
uitwerking op de bedrijfsactiviteiten en de daarvoor vereiste besluitvorming binnen de vennootschap.
Zie Rb. Arnhem 1 april 1999, JOR 1999/224 (Dodo Beheer). Overigens werd na het bereiken van !
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het belang van de vennootschap schaden en mogelijk aanleiding kunnen geven tot
uitstoting.97

III.3.2.c Categorisering van gevallen

De uittredende aandeelhouder moet bewijzen dat hij in zijn rechten of belangen
benadeeld wordt en dat deze benadeling te wijten is aan het gedrag van zijn
medeaandeelhouder.98 Vele scenario’s zijn denkbaar. In de literatuur zijn diverse
categorieën onderscheiden.99 In de praktijk blijkt echter dat de situaties niet zo strikt
te scheiden zijn. Vaak is er een samenstel van gedragingen die tot uittreding
aanleiding geven. De zaak kan dan in meer dan één categorie ondergebracht
worden.100 Er is een zekere mate van overlap.

Niettemin is uit de jurisprudentie een aantal standaardsituaties te destilleren. Het
startpunt (en eindpunt) van de problemen is de verstoorde verhouding tussen de
partijen. Dit komt in iedere uitspraak expliciet terug.101 Baseert een aandeelhouder
daarbij zijn uittreding op de hiernavolgende feiten en omstandigheden, dan volgt in
beginsel zijn uittreding.102

een minnelijke regeling in een enquêteprocedure (OK 30 oktober 2003, JOR 2004/39) de geschillen-
regeling beëindigd. Later laaide het conflict toch weer op en werd (alsnog) een enquête bevolen, zie
OK 28 februari 2005, JOR 2005/120. Zie ook § VII.3 over de verhouding tussen de geschillen-
regeling en de enquêteprocedure.

97 Aldus de OK uitdrukkelijk in OK 16 mei 1991, NJ 1992, 203 (Van Baarsen/Van Vliet), ro. 7.4. In het
verlengde hiervan overwoog de OK dat ook de omstandigheid dat een andere aandeelhouder dan de
eiser ook schade heeft ondervonden aan de toepasselijkheid van art. 2:343 BW niet in de weg staat.
Zie ook OK 16 maart 1995 JOR 1996/54 (Ramp/Lensen), waarin concurrentie met de BV strijd met
de in acht te nemen redelijkheid en billijkheid jegens de vennootschap en jegens de aandeelhouder
opleverde.

98 Handboek (1992), nr. 359.
99 Zie bijv. De Vries (2010), p. 220. Hij onderscheidt de volgende zeven situaties die tot uittreding

aanleiding gaven of volgens hem zouden moeten geven: (1) het ontslag als bestuurder; (2) het
bevoordelen van de controlerende aandeelhouder in ruime zin (‘tunnelling’); (3) de vennootschap
concurrentie aandoen; (4) uithongering; (5) verwatering; (6) handelen in strijd met een aandeelhou-
dersovereenkomst of statuten; en (7) een deadlocksituatie. Zie ook Asser/Maeijer/Van Solinge &
Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 709 voor een catalogiserende bespreking van de rechtspraak.

100 Zo’n categorisering is bij de uitstoting minder goed te maken. De geringe hoeveelheid zaken zorgt
ervoor dat de feiten die tot uitstoting aanleiding geven zich niet laten verdelen in te onderscheiden
categorieën. Zie § 2.2.a voor een bespreking van de uitstotingsjurisprudentie.

101 Een uitzondering is de zaak Zondag Beheer, waarin de aandeelhouders eensgezind waren over de
uittreding, maar vervolgens jaren procedeerden over de prijs van de aandelen. Zie HR 11 september
1996, NJ 1997, 177 (Zondag Beheer). Zie voor een voorbeeld de gebroeders Hooymans-casus: OK
20 november 1997, NJ 1998, 392, waarin de OK (ro. 5.2) de verstoorde verhouding onder meer zag
in de wens van de twee broers en aandeelhouders Wim en Hennie dat de uitgetreden broer Geert met
zijn gezin zijn woning op het bedrijfsterrein verlaat en dat Geert wordt verboden na de ontruiming
zich nog op het bedrijfsterrein te begeven.

102 Zie voor een niet-gecategoriseerde bespreking van de (uitstotings- en uittredings)jurisprudentie ook
Heijnen (1999).
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(1) Degradatie van betrokkenheid als gevolg van gewijzigde omstandigheden
De eerste categorie duid ik aan met de degradatie van betrokkenheid als gevolg van
gewijzigde omstandigheden.103 Het aandeelhouderschap wordt nader ingekleurd
door de wijze waarop de aandeelhouders bij de vennootschap betrokken zijn. Door
(bewust) handelen van de ene aandeelhouder wijzigt vervolgens de betrokkenheid
van de andere aandeelhouder. Laatstgenoemde krijgt hierdoor een andere, meer
inferieure positie in de vennootschap. De wijze waarop aandeelhouders hun
samenwerking ooit vorm hebben gegeven, is derhalve aangepast. De ene aandeel-
houder is nu meer ondergeschikt aan de ander dan voorheen het geval was. Omdat
de samenwerking niet meer is zoals partijen beoogden, geven de gewijzigde
omstandigheden aanleiding tot uittreding.104

Het gros van de uittredingszaken valt onder deze eerste categorie. De aandeel-
houders hebben bewust voor elkaar gekozen in verband met elkaars persoonlijke
kwaliteiten. De bij de vennootschap betrokkenen zijn in deze gevallen vaak niet
alleen aandeelhouder, maar ook bestuurder (en werknemer). Zeggenschap en kapi-
taalverschaffing zijn met elkaar verweven. De verhoudingen raken in de loop der
tijd verstoord en de samenwerking stokt. Vervolgens wordt één van de betrokkenen
ontslagen als bestuurder. De specifieke verbondenheid met de vennootschap is nu
deels verbroken. De ontslagen aandeelhouder heeft slechts een minderheidspakket
en kan geen vuist maken tegen de meerderheidsaandeelhouder of het blok in de
aandeelhoudersvergadering. Zijn stem gaat verloren. Op zijn vragen om informatie
komt bijvoorbeeld geen antwoord. Omdat zijn aandelen feitelijk onverkoopbaar
zijn, is zijn positie al snel te kwalificeren als een benarde positie. De uittredings-
vordering ligt voor toewijzing gereed.105 Een variant is de familieverhouding
waarbij alle broers van kind af aan werken in het bedrijf, gelijkelijk de aandelen

103 Ik doel met gewijzigde omstandigheden niet op de imprévision van art. 6:258 BW. De gewijzigde
omstandigheden van mijn uittredingscategorie vinden vaak plaats op instigatie van de meerder-
heidsaandeelhouder. Een betere term is echter niet voorhanden. Het ‘ontslag als bestuurder’ dekt de
lading van de categorie niet afdoende, nu ik van mening ben dat het ontslag als bestuurder sec
onvoldoende grond voor uittreding vormt.

104 Zie bijv. Sign Top, waarin met het ontslag als commercieel directeur (geen statutair bestuurder) na
zestien jaar dienstverband feitelijk een einde was gekomen aan de betrokkenheid van de minderheids-
aandeelhouder. De relatie tussen de aandeelhouders werd onder meer verstoord door de uitlatingen van
de grootaandeelhouder (tevens enig statutair bestuurder) in verband met het ontslag. Uittreding van de
minderheidsaandeelhouder was door de wijziging in betrokkenheid bij de vennootschap toegestaan,
vond de Rb. Utrecht 25 juni 2008, JOR 2008/228 (Sign Top), ro. 4.11-4.12.

105 Zie bijv. Rb. Den Haag 29 juli 2009, n.g. (Austria Deuren), ro. 2.3-2.4, waarin de rechter de
vergelijking trekt met de Hooymans-casus. Door de zeer abrupte en resolute wijze van het ontslag als
bestuurder (tevens een derde minderheidsaandeelhouder) was de oorspronkelijke wijze van samen-
werking tussen de drie directeuren gewijzigd. De uittredingsvordering lag voor toewijzing gereed.
Ook in de zaak T@kecare waren twee natuurlijke personen een samenwerkingsverband in de vorm
van een vennootschap aangegaan. De verhoudingen raakten verstoord en het ontslag van één van hen
was het gevolg. Zijn uittreding volgde, waarbij de rechtbank expliciet vermeldde dat niet relevant
was of het ontslag terecht was gegeven, Rb. Utrecht 7 oktober 2009, n.g. (T@kecare), ro. 10.8.3.
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van vader verdelen en allen zitting nemen in het bestuur.106 De basis van gelijkheid
en broederschap is dan het uitgangspunt.

De Hooymans-casus is hiervoor illustratief.107 De rechtbank verwoordde treffend: ‘De
rechtbank acht de vordering tot gedwongen overname van de aandelen toewijsbaar.
Toen de drie broers (Wim, Hennie en Geert, CB) samen aandeelhouder en directeuren
van de vennootschappen werden, was de bedoeling kennelijk, dat zij ieder een gelijke
machtsbasis kregen: hun aandeelhouderschap als kapitaalsmacht, en hun directielid-
maatschap als bestuurlijke macht, onherroepelijk met elkaar verweven in de totale
macht van telkens die broer, gelijk met die van de andere broers. Dit aandeelhouder-
schap kon daarom niet alleen begrepen worden als kapitaalverschaffing puur omwille
van de revenuen. Toen nu Wim en Hennie in eendrachtige samenwerking Geert als
directeur ontsloegen, ontnamen zij deze laatste aan zijn aandeelhouderschap het
complement van het directeurschap, waardoor dit aandeelhouderschap voor hem zijn
oorspronkelijke betekenis in samenhang met dat complement verloor, en ten zeerste
werd gedegradeerd. Geert was zijn macht op het niveau van de directie kwijt, en moest
vrezen, dat zijn broers hem op het niveau van het aandeelhouderschap zouden negeren
of in ieder geval overstemmen. Hierdoor werd Geert zodanig in zijn belangen als
aandeelhouder geschaad dat het voortduren van zijn aandeelhouderschap in redelijk-
heid niet meer van hem gevergd kon worden. En nu kan het wellicht wel zijn, dat Wim
en Hennie gegronde redenen hadden om Geert te ontslaan aangezien hij disfunctio-
neerde. Doch dat neemt niet weg dat zij hem op deze wijze tevens ten zeerste in zijn
aandeelhouderschap troffen, en daar gaat het in casu om, en niet om de kwestie van
schuld of onschuld.’

De OK honoreerde dit standpunt van de rechtbank. Het ontslag als bestuurder leidde
tot een ‘degradatie van het aandeelhouderschap’ wat de aandeelhouder niet
behoefde te dulden. Hij mocht uittreden.108 De casus van de gebroeders Hooymans

106 Zie bijv. Rb. Breda 6 september 1994, NJ 1996, 11 (A/Stak XYZ), waarin vier broers ieder een kwart
aandelen hielden en tevens statutair directeur waren. De samenwerking verandert fundamenteel door
de structurele verstoring van de relatie tussen A en zijn drie broers, met verwijten over en weer. A –

al sinds zijn 15e werkzaam bij het bedrijf – wordt vervolgens kennelijk onredelijk ontslagen als
bestuurder, waarna hij kan uittreden. De rechtbank (ro. 3.4) weegt mee dat ‘gedurende een groot
aantal jaren sprake (is, CB) geweest van een familiebedrijf waarin kapitaalverschaffing en -bezit en
zeggenschap sterk met elkaar waren verbonden en, althans formeel, gelijkelijk waren verdeeld over
de vier broers’. Zie ook de gebroeders Willem en Henny Sonder, waarin het ontslag van Willem als
bestuurder aanleiding gaf tot de uittredingsvordering en meerderheidsaandeelhouder Henny tot
overname bereid was, OK 5 augustus 2004, JOR 2004/327 (Sonder), ro. 2.5-2.6. De prijs van de
aandelen bleek het grote twistpunt.

107 Rb. Den Bosch 10 mei 1996, JOR 1996/26 (Hooymans), ro. 4.2.
108 OK 20 november 1997, NJ 1998, 392 (Hooymans), ro. 5.2. De term ‘degradatie van het aandeel-

houderschap’ ontleende ik aan annotator Van den Ingh, JOR 1998/26. Zie ook het commentaar van
Huiskes, die met de uitspraak instemt, Huiskes (1998), p. 17.
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is een schoolvoorbeeld van de gewijzigde omstandigheden waarna een minder-
heidsaandeelhouder door de stemverhoudingen in een benarde positie geraakt.109

Het vreemde is dat het ontslag als bestuurder niet als onredelijk bestempeld hoeft te
worden.

Een goed voorbeeld op dit punt is de casus van Newton 21.110 De minderheidsaandeel-
houder Van Meer was met onmiddellijke ingang als statutair directeur ontslagen en
geschorst. De vraag of dit ontslag arbeidsrechtelijk kennelijk onredelijk was, lag nog
open. Het vennootschapsrechtelijke ontslagbesluit werd door Van Meer niet (eens)
aangevochten. Hij vorderde zijn uittreding en stelde dat, naast het ontslag, hem door de
andere aandeelhouders noodzakelijke informatie over het reilen en zeilen van de
vennootschap werd onthouden. De rechtbank Breda wees zijn vordering toe.

De meerderheidsaandeelhouder kan voor het ontslag van een bestuurder stemmen,
terwijl de (arbeidsrechtelijke) grond voor een dergelijk stemgedrag volledig ont-
breekt. De aandeelhouder doet in zo’n geval niets anders dan gebruik maken van
zijn stemrecht. Bij deze eerste categorie is dus zichtbaar dat van verwijtbaar gedrag
van een aandeelhouder tegen wie de uittredingsvordering is ingesteld, geen sprake
hoeft te zijn.

Ik vind het een moeilijk te verteren gedachte dat voor toewijzing van de uittre-
dingsvordering de gedragingen niet per se verwijtbaar behoeven te zijn. Een
aandeelhouder kan zich dus gedwongen zien de aandelen van een ander over te
nemen, waarbij hij mogelijk diep in de buidel moet tasten en gedwongen wordt te
betalen, terwijl hem niet direct ‘blaam’ treft. Dit acht ik niet juist. Een ‘brandschone’
aandeelhouder moet niet tot betaling gedwongen worden. Een zekere mate van

109 Zie voor een ander sprekend voorbeeld Rb. Rotterdam 13 december 2006, JOR 2006/86 (Van
Huizen), ro. 4.30-4.31. Na meer dan twintig jaar kwam aan de samenwerking tussen de broers Aart
en Johan een einde. Zij hadden het hoveniersbedrijf van hun medio jaren 80 teruggetreden vader
voortgezet, eerst in een vof en later in een BV. Hun uitgangspunt was volstrekte gelijkwaardigheid,
maar na diverse gebeurtenissen vorderde Johan zijn uittreding. Johan bevond zich in de vereiste
benarde situatie, luidde het oordeel van de rechtbank Rotterdam. Aart hield onvoldoende rekening
met de belangen van zijn broer. Het ontslag van Johan als bestuurder, de gewijzigde dividendpolitiek
(van ruim naar praktisch niets) en de verhoogde managementvergoeding voor Aart, dienden slechts
de belangen van Aart. Naast het feit dat het hier om een familievennootschap ging, achtte de
rechtbank ook van belang dat Aart wist dat Johan door het ontslag financiële middelen nodig had. Hij
bleef niettemin de winst reserveren. Aart buitte zo de afhankelijke positie van Johan uit. De
persoonlijke omstandigheden (‘hij heeft de dividenduitkering nodig om van te leven’) kleuren hier de
belangen van de uittredende aandeelhouder eveneens.

110 Rb. Breda 25 juni 2003, n.g., zie in hoger beroep OK 12 januari 2006, JOR 2006/70 (Newton 21),
waarin alleen de waardering van de aandelen onderwerp van geschil was. De OK stelde uiteindelijk
de waarde van de aandelen vast in OK 9 augustus 2007, ARO 2007/150.
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verwijtbaarheid moet volgens mij aanwezig zijn. De benarde positie van de ene
aandeelhouder moet een gevolg zijn van het verwijtbaar handelen van de ander.

Mijns inziens is ontslag als bestuurder sec dus niet voldoende. De aandeelhouder
raakt dan niet direct in een benarde positie. Voor uittreding zijn bijkomende
omstandigheden nodig, zoals het onthouden van de aandeelhouder toekomende
informatie.111 Deze omstandigheid moet vervolgens de andere aandeelhouders zijn
aan te rekenen.

Uit de rechtspraak vloeit voort dat het niet enkel gaat om de degradatie van
betrokkenheid als gevolg van gewijzigde omstandigheden, maar ook om de
verstoorde verhoudingen. Welke van de twee er zich het eerst manifesteert, doet
eigenlijk niet ter zake. De samenwerking tussen de betrokkenen stokt en overleg
leidt tot niets. De aandeelhouders zetten dan de hakken in het zand en blokkeren de
besluitvorming of ‘misbruiken’ hun meerderheidspositie in de aandeelhoudersver-
gadering door de minderheidsaandeelhouder als bestuurder te ontslaan. De omstan-
digheden zijn gewijzigd en de verstoorde verhouding is een feit.

(2) Verwijtbaar onrechtmatig handelen
De tweede categorie ziet op gedrag van de medeaandeelhouder dat is te kwalificeren
als verwijtbaar onrechtmatig handelen. Het antwoord op de schuldvraag wijst de
aandeelhouder aan die de aandelen moet overnemen. Uit de jurisprudentie komt een
kleurrijk beeld naar voren.112 Zo is de vennootschap oneigenlijke concurrentie
aandoen verwijtbaar.

De architecten van Architektenburo maakten het wel erg bont: ‘Het oprichten en
instandhouden van een zogenoemde nevenvennootschap, waaraan een op de naam van
de vennootschap gelijkende naam is gegeven en die kantoorhoudt op hetzelfde adres
als de vennootschap en het laten verrichten door de nevenvennootschap van werk-
zaamheden ter uitvoering van de door de vennootschap verkregen opdrachten (…).’ De
OK kwalificeerde een en ander als ‘geïncrimineerde gedragingen’.113

(3) Gedrag in strijd met vennootschapsrechtelijke regels
De derde soort gedragingen die ik onderscheid, zouden eveneens te scharen zijn onder
de vorige categorie. Omdat deze gedragingen echter specifiek verband houden met de
vennootschapsrechtelijke inkleding van de samenwerking, acht ik de kwalificatie als
een aparte groep gerechtvaardigd. Bovendien is de onrechtmatigheid niet in elk geval

111 Zie ook mijn noot sub 4 onder OK 12 januari 2006, JOR 2006/70 (Newton 21).
112 Uit OK 19 januari 2006, JOR 2006/127 (Fin(d)it), ro. 1.3, bleek dat de rechtbank Utrecht de

overdracht van de aandelen had gegrond op het onrechtmatig gedrag van de aandeelhouder (tevens
bestuurder) omdat er was gehandeld in strijd met art. 2:9 jo. 2:11 BW en art. 2:8 BW.

113 OK 9 december 1993, NJ 1994, 296 (Architektenburo), ro. 2.4.2.
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evident.114 Het gaat in deze categorie om gedrag in strijd met vennootschapsrechte-
lijke regels, neergelegd in de wet of de statuten.115

Is de blokkeringsregeling vormgegeven als een aanbiedingsregeling, waarbij het
de aandeelhouders vrijstaat de aangeboden aandelen te weigeren, dan is het niet
aanvaarden van de aangeboden aandelen natuurlijk niet een gedraging die laakbaar
is en uittreding rechtvaardigt.116 Handelen in strijd met de redelijkheid en billijkheid
(van art. 2:8 BW) leidt wél tot de uitkomst dat uittreding is toegestaan.

Het voor eigen rekening handelen in koeienembryo’s werd aandeelhouder Ramp (sic)
fataal. Net als Lensen hield hij de helft van de aandelen in de vennootschap Holstar,
beiden waren tevens bestuurder. Al na twee jaar ging Ramp concurrerende activiteiten
ontwikkelen door buiten het verband van de vennootschap ook de embryomarkt op te
gaan. De OK stelde dat de omzet en de winst van Holstar juist behaald moesten worden
door de loyale inzet van beide directeuren/aandeelhouders Ramp en Lensen. Het ging
niet aan dat Ramp vervolgens de samenwerking abrupt feitelijk beëindigde en de
activiteiten, die hij tot dan in het kader van de vennootschap bedreef, voor zichzelf was
gaan bedrijven. Deze volle concurrentie met de vennootschap was jegens de vennoot-
schap en jegens de andere aandeelhouder Lensen in strijd met de redelijkheid en de
billijkheid. Het ontbreken van een non-concurrentiebeding deed hieraan niet af. De
uittredingvordering van Lensen werd toegewezen.117

Uit de uitspraak inzake Ramp/Lensen volgt dat de OK in dit geval concurrentie met
de vennootschap ziet als een gedraging in strijd met de redelijkheid en billijkheid.
Annotator Van den Ingh plaatst een kanttekening bij deze opvatting, omdat
concurrentie niet onder de werkingssfeer van de interne regel van art. 2:8 BW
zou vallen.118 Echter, de omstandigheden dat de persoonlijke betrokkenheid van de

114 Zie bijv. het curieuze geval VHC/MMP, waarbij de twee aandeelhouders niet tot liquidatie van de
slapende vennootschap Het Swake kwamen omdat zij een geschil hadden over de waardering van de
aandelen die VHC hield. Omdat MMP vervolgens trachtte een voor VHC nadelige statutenwijziging
te bewerkstelligen (welke poging strandde buiten de wil van MMP om), mocht VHC uittreden omdat
haar positie op onredelijke wijze werd benard. Het (proberen te) verzwakken van de positie van de
minderheidsaandeelhouder door het gebruik (of ‘misbruik’) van een meerderheidsbelang levert dus
uittreding op. Ik neem aan dat in casu het feit dat de vennootschap al jaren ‘sliep’ en aandeelhouders
zelf (slechts) ruzieden over de waarde van de aandelen ook belangrijke omstandigheden waren. OK
9 maart 2000, JOR 2000/167 (VHC/MMP), ro. 4.5.

115 Het door De Vries (2010), p. 230, benoemde tunneling valt mijns inziens onder deze categorie, zie
bijv. Rb. Rotterdam 5 november 1998, JOR 1998/28 (Sobi/Metz), ro 4.3.4-4.5. De hoge bedragen
aan tantième (die toekwamen aan de twee grootaandeelhouders die tevens werkzaamheden verrichten
voor de BV) stonden in geen verhouding tot het dividendrendement van 0,89%, waar de overige
kleine aandeelhouders het mee moesten stellen. Toen antwoorden op gerichte vragen over de waarde
van de vennootschap bovendien uitbleven, kwam de rechtbank tot de slotsom dat de uittredings-
vordering toewijsbaar was.

116 OK 9 december 1993, NJ 1994, 296 (Architektenburo), ro. 2.4.5 ad b.
117 OK 16 maart 1995, JOR 1996/54 (Ramp/Lensen), ro. 5.3.
118 Zie Van den Ingh, noot sub 2 onder OK 16 maart 1995, JOR 1996/54 (Ramp/Lensen).
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aandeelhouders was vereist voor de omzet en winst van de vennootschap en de BV
dus duidelijk het karakter van een samenwerkingsverband had, brengen mee dat de
loyaliteitsverplichtingen zwaarder wegen. De OK had overigens – onder verwijzing
naar het twee jaar eerder gewezen arrest Architektenburo – buiten de discussie over
de reikwijdte van art. 2:8 BW kunnen blijven door simpelweg te toetsen aan het
criterium van art. 2:343 BW. Concurrentie is dan voldoende voor uittreding.

Ook het met voeten treden van de rechten van een aandeelhouder kan uittreding tot
gevolg hebben. De grootaandeelhouder die tevens bestuurder is, dient zorgvuldig
met de minderheidsaandeelhouder om te gaan. De vergader- en informatierechten
die een aandeelhouder heeft, behoren te worden nageleefd. Ook het jarenlang niet
uitkeren van dividend kan als omstandigheid bijdragen aan de toewijzing van de
uittredingsvordering.119

Het gedrag van de 75%-grootaandeelhouder (tevens enig bestuurder) van Van Baarsen
Vastgoed en Schepen BV kwalificeerde Slagter als ‘beneden ieder peil’. Naast het
jarenlang bewust negeren van de aanwezigheid van de 25%-aandeelhouder, was het
‘leegpompen’ van de BV door het overhevelen van de activa en activiteiten naar een
enkel aan hem toebehorende vennootschap de druppel. Zijn manipulaties vielen onder
art. 2:207c BW, maar de verboden handelingen waren verricht voor de inwerkingtre-
ding van dit wetsartikel. De uitgemolken 25%-aandeelhouder mocht uittreden, omdat
de handelswijze van de grootaandeelhouder een onrechtmatige daad jegens haar en de
vennootschap opleverde.

In een aandeelhoudersovereenkomst worden niet zelden aanvullende bepalingen
omtrent de positie van de aandeelhouder vastgelegd. Wordt de naleving van deze
extra rechten en verplichtingen met voeten getreden, dan weegt dit mee in de toets
of uittreding gerechtvaardigd is. Een voorbeeld uit de rechtspraak laat zien dat
handelen in strijd met de uit een aandeelhoudersovereenkomst voorvloeiende
verzwaarde goedkeuringseisen voor belangrijke aandeelhoudersbesluiten, de voor-
afgaande goedkeuring van het ‘jaarplan’ en diverse overleg- en informatieverplich-
tingen een benarde positie van de minderheidsaandeelhouder meebrengen.120 Ook
al heeft zo’n aandeelhouder gezien zijn geringe belang dus op grond van de statuten
feitelijk niets in te brengen, zijn benarde positie vloeit voort uit de wijze waarop
destijds in de samenwerking was voorzien, maar waar geen uitvoering meer aan
wordt gegeven. De aandeelhoudersovereenkomst speelt bij de afweging van alle
feiten en omstandigheden zo een belangrijke rol voor de toetsing aan de norm van
art. 2:343 BW.

119 OK 16 mei 1991, NJ 1992, 203 (Van Baarsen/Van Vliet).
120 Rb. Amsterdam 3 juni 2009, n.g. (Budget Chauffeur Drive), ro. 4.12.
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III.3.3 Bevindingen

De ratio achter de wettelijke uittredingsregeling is mijns inziens dat geen aandeel-
houder slaaf van zijn eigen ‘bezit’ behoeft te zijn. De aandeelhouder moet zijn
aandelen kunnen overdragen als hem de eigendom ervan te zwaar valt. Hiervoor
moet een objectieve toetsingsmaatstaf worden aangelegd. Het kan natuurlijk niet zo
zijn dat een aandeelhouder al naar gelang zijn eigen humeur (opeens) wil uittreden
en de medeaandeelhouders zich geconfronteerd zien met een veroordeling tot
overname van de aandelen.

De ontwikkeling in de jurisprudentie dat iedere gedraging uittreding met zich kan
brengen, acht ik ongelukkig. Ik ben van mening dat een zekere verwijtbaarheid in de
gedraging moet schuilen, wil zij tot uittreding leiden. Mede daarom onderzoek ik in
de volgende paragraaf of er niet een betere norm is voor de gedwongen overname
van aandelen.

III.4 Een ander toetsingscriterium

III.4.1 De mogelijke alternatieven

Om tot een bruikbare geschillenregeling te komen, is het mijns inziens nodig de
criteria voor uitstoting en uittreding aan te passen.121 Ook al doet de noodzaak voor
wijziging zich voor uittreding wellicht minder voelen, toch bepleit ik ook de
wijziging van de norm van art. 2:343 BW. Bij het door de ene aandeelhouder
gepleegd wangedrag zou de ander de keuze moeten hebben: of ik stoot hem uit, of
ik treed zelf uit. Een fundamenteel verschil tussen de twee vorderingen zie ik niet op
dit punt. De samenloop tussen tegelijkertijd ingestelde vorderingen vormt dan ook
geen probleem meer. Bovendien is het vennootschappelijk belang een begrip dat in
de literatuur aanleiding geeft tot verhitte discussies en dus minder geschikt is als
toetsingscriterium.

Het heeft mijn voorkeur één norm voor beide vorderingen te kiezen. Uit de
wetsgeschiedenis en de jurisprudentie komt ook het beeld naar voren dat in de
meeste gevallen het feitencomplex aanleiding zou kunnen geven tot het instellen
van beide vorderingen. De verwantschap tussen de vorderingen rechtvaardigt één
norm.

Eerst bespreek ik de toetsingsnorm van gewichtige omstandigheden. Zij komt in
het vennootschapsrecht voor bij de (partiële) ontbinding van een personenvennoot-
schap door de rechter. Het tweede criterium dat ik bespreek, is de redelijkheid en
billijkheid van art. 2:8 BW. Deze gedragsnorm heeft iedere bij de vennootschap
betrokkene, dus ook de aandeelhouder, in acht te nemen. Een derde norm in het

121 Voor het aanpassen van de uitstotingsnorm is onder meer ook Schouten (2009), p. 532.
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ondernemingsrecht is de term ‘wanbeleid’ uit het enquêterecht. Het antwoord op de
vraag of wanbeleid tot aandelenoverdracht kan leiden, bespreek ik in § VII.3.

III.4.2 Gewichtige redenen

De wetgever vond – zie § III.1.2 – dat uitstoting en uittreding niet lichtzinnig moest
kunnen gebeuren. Zo was onverenigbaarheid van karakter onvoldoende voor een
rechterlijk bevel tot overdracht van aandelen. Dit doet vermoeden dat de gewichtige
redenen die grond zijn voor (partiële) ontbinding van de personenvennootschap, bij
de kapitaalvennootschappen gewogen en te licht bevonden zijn. Op grond van
art. 7A:1684 lid 1 BW ontbindt de rechter een maatschap op vordering van een
vennoot op grond van gewichtige redenen. Via de schakelbepaling in art. 15 WvK
geldt deze norm voor rechterlijke ontbinding ook voor de vennootschap onder firma
en de commanditaire vennootschap. Het wetsvoorstel Personenvennootschappen
handhaaft in art. 820 lid 1 het criterium en regelt dat de ontbinding ten aanzien van
één der vennoten mogelijk is.122 Dit lijkt op uitstoting of uittreding, al naar gelang
ten aanzien van wie de overeenkomst wordt ontbonden; de eisende (uittreding) of
een andere vennoot (uitstoting). Het thans nog geldende art. 7A:1684 BW zwijgt
over gedeeltelijke ontbinding. Kent de vennootschapsakte een voortzettingsbeding,
dan is ‘uitstoting’ mogelijk.123

Ik ga na of deze norm voor de geschillenregeling bruikbaar is. Het is een
criterium dat al decennia in de wet staat en van fundamentele kritiek is geen
sprake.124 Kennelijk roept de norm geen problemen op in een samenwerkingsver-
band waarbij de personen nauw betrokken zijn en elkaar kennen. In de praktijk is de
stap van een personenvennootschap naar een BV niet groot. Ook bij de BV zijn de
personen vaak in meer dan één hoedanigheid betrokken, zoals de aandeelhouders
die tevens bestuurder of werknemer zijn.

Een gewichtige reden is aanwezig indien alle omstandigheden in aanmerking zijn
genomen en redelijkerwijs niet langer van een of meer vennoten kan worden gevergd
om het vennootschappelijk verband in zijn geheel of ten aanzien van een andere
vennoot voort te zetten.125 Of, anders geformuleerd: de gewichtige reden is een
samenstel van omstandigheden dat verwezenlijking van het vennootschappelijke doel

122 Zie Kamerstukken 28 746, nr. A (Gewijzigd Wv), p. 6. De personenvennootschap met rechts-
persoonlijkheid kent ook de partiële ontbinding door de rechter op grond van art. 820 lid 1 Wv
Personenvennootschappen, welk lid luidt: ‘De rechter kan op vordering van ieder der vennoten de
vennootschap in haar geheel of ten aanzien van een of meer vennoten ontbinden wegens gewichtige
redenen of op andere gronden die in de overeenkomst van vennootschap zijn voorzien.’

123 Zie Asser/Maeijer & Van Olffen 7-VII* (2010), nr. 219; en Kamerstukken 28 746, nr. 3 (MvT), p. 31-
32. Anders (en mijns inziens onjuist) Verhorst en Vetter (1996), p. 173-176.

124 Tot 1992 ging het om ‘wettige redenen’. Van verschil in betekenis is geen sprake, zie ook Asser/Maeijer
& Van Olffen 7-VII* (2010), nr. 219; en Losbl. Personenassociaties (Slagter), I.V § 8, aant. 3.

125 Asser/Maeijer & Van Olffen 7-VII* (2010), nr. 219; en Kamerstukken 28 746 nr. 3 (MvT), p. 32.
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voor de vennoot die ontbinding vordert onmogelijk of uiterst bezwaarlijk maakt. Het
is hierbij niet van belang of het bestaan van de reden aan iemand kan worden
toegerekend.126

Uit de oude wettekst dateren als voorbeelden van wettige of gewichtige redenen
de wanprestatie en overmacht.127 Een grote onenigheid tussen vennoten, waardoor
samenwerking niet meer geschiedt, is de meest door de rechter toegepaste reden
voor de ontbinding. Hieronder valt ook de onmogelijke samenwerking wegens
incompatibilité d’humeur.128 Bij de onverenigbaarheid van karakters is vaak niet
vast te stellen bij wie de schuld of de oorzaak van deze gewichtige reden ligt. Is de
vennoot zelf de veroorzaker van de reden door lange afwezigheid in verband met
ziekte, dan kan hij zelf de vordering instellen omdat hem in zo’n geval geen verwijt
kan worden gemaakt. Doet een vennoot de vennootschap concurrentie aan, dan is
dit eveneens een gewichtige reden.129

Slagter ziet het eenvoudig: reeds het feit dat een ontbindingsvordering door een
vennoot wordt ingesteld bewijst al dat de samenwerking niet meer vlot. Beëindiging
is dan beter.130

De in de praktijk veelvuldig toegepaste Belgische geschillenregeling kent als norm
voor uitstoting de gegronde redenen.131 De uittreding kent dezelfde grondslag, met
dien verstande dat iedere vennoot ‘van de vennoten op wie deze gegronde redenen

126 Zie Asser/Maeijer & Van Olffen 7-VII* (2010), nr. 220 en 227. Zie ook T&C (Blanco Fernandez),
art. 7:820, aant. 1. De toerekenbaarheid kan wel een rol spelen bij een eventuele schadever-
goedingsvordering, zie art. 820 lid 2 Wv Personenvennootschappen.

127 Art. 1684 (oud) BW luidde voor 1 januari 1992, voor zover hier van belang: ‘(…) zoo als, indien een
andere vennoot niet aan zijne verpligtingen voldoet, of eene aanhoudende ongesteldheid hem
onbekwaam maakt om de zaken der maatschap waar te nemen (…).’ Het tekortschieten in de nakoming
van het vennootschapscontract vormt dus een gewichtige reden voor rechterlijke ontbinding.

128 Zie bijv. Rb. Amsterdam 21 juni 1938, NJ 1941, 566; en Hof Den Haag 24 mei 1968, NJ 1969, 439
(Hoogendam). Zie ook een arbitraal vonnis 29 december 1972, NJ 1973, 452, waarin ‘aanhoudende
ongesteldheid’ van een der vennoten leidde tot de duurzame ontwrichting van de verhouding tussen
de vennoten en een reden voor ontbinding vormde.

129 HR 19 oktober 1990, NJ 1991, 21 (Akkoca), ro. 3.4. Zie Asser/Maeijer & Van Olffen 7-VII* (2010),
nr. 219 (en ook Asser-Maeijer 5-V (1995), nr. 209 en 216) voor jurisprudentiële voorbeelden, waarbij
de termijn ‘vijandig’ regelmatig valt. Zie ook Losbl. Personenassociaties (Slagter), I.V § 8, aant. 3. In
een uitspraak uit 1917 (Rb. Amsterdam 22 augustus 1917, NJ 1918, p. 1083-1084) werd overwogen
‘dat het geen nader betoog behoeft, dat het plegen van overspel door den eenen vennoot met de
echtgenoote van den medevennoot als een zoodanige handeling (die de samenwerking onmogelijk
maakte, CB) moet worden aangemerkt’. De ontbinding wegens gewettigde redenen was gerecht-
vaardigd (na getuigenbewijs van het overspel).

130 Losbl. Personenassociaties (Slagter), I.V § 8, aant. 3. De grond voor ontbinding heeft slechts
betekenis voor de regeling van de gevolgen van de ontbinding, zoals het toekennen van schade-
vergoeding, stelt Slagter.

131 Ondanks een verschil in taalkundige betekenis zie ik geen inhoudelijk verschil tussen uitstoting of
uittreding op grond van gewichtige danwel gegronde redenen.
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betrekking hebben’ overname van zijn aandelen kan vorderen.132 Voor toewijzing
van de uittredingsvordering geldt dat de gegronde redenen van dien aard moeten
zijn dat van de vennoot die wenst uit te treden, redelijkerwijs niet langer kan worden
verlangd vennoot te blijven. Een fout of onrechtmatig handelen is niet vereist, maar
de oorzaak van de gegronde redenen moet bij de gedaagde aandeelhouder kunnen
worden gelegd.133

Inmiddels zijn in de Belgische literatuur drie categorieën van gegronde redenen
geformuleerd. De eerste categorie behelst het misbruik van de positie van de
aandeelhouder. Een minderheidsaandeelhouder die misbruik maakt van zijn positie,
zal geconfronteerd kunnen worden met zijn uitstoting.134 Omgekeerd zal misbruik
van meerderheidspositie aanleiding kunnen geven tot uittreding. Een tweede groep
wordt gevormd door een tekortkoming van de aandeelhouder die wordt uitgestoten,
of moet overnemen van de uittredende aandeelhouder. De tekortkoming dient
voldoende ernstig te zijn. In de Belgische geschillenregelingpraktijk wordt ‘deloyale
concurrentie’ regelmatig als ernstige tekortkoming die een uitstoting rechtvaardigt,
aangemerkt. Ik merk op dat bij de huidige Nederlandse regeling concurrerende
gedragingen sec geen grond voor uitstoting kunnen vormen. De laatste categorie in
België is de duurzame en ernstige onenigheid. Hierbij is een verlamming van de
vennootschap als gevolg van de onenigheid niet nodig, het bemoeilijken van het
functioneren van de vennootschap is voldoende.135 Deze drie categorieën gelden
zowel voor de uitreding als de uitstoting.136

132 Zie de uitstotingsbepalingen in art. 334 W.Venn. voor de BVBA en art. 636 W.Venn. voor de NV die
geen publiek beroep op het spaarwezen doet of heeft gedaan. De uittreding staat in art. 340 resp. 642
W.Venn. Oorspronkelijk kende het Belgische wetsvoorstel eenzelfde uitstotingsgrond als die van
2:336 lid 1 BW. Aansluiting bij de gerechtelijke ontbindingsgrond ‘wettige redenen’ had echter de
voorkeur van de Belgische wetgever. Zie Parl. St. Senaat, 1993-94, nr. 1086/2, p. 437.

133 Zie Hof van Cassatie 16 maart 2009, RW 2009/10 m.nt. H. Braeckmans. Het Hof van Cassatie
bevestigde dat het aantonen van onrechtmatig handelen (van de gedagvaarde aandeelhouder in zowel
een uitstotings- als uittredingsprocedure) niet is vereist. De aandeelhouder moet wel een verwijt
gemaakt kunnen worden. De Belgische jurisprudentie vertoont op dit vlak een versnipperd beeld. In
2006 nam Van Gerven op grond van de door hem bestudeerde uitspraken nog aan dat onrechtmatig
handelen niet is vereist, zie D. van Gerven, Kroniek vennootschapsrecht, TRV 2006, p. 547-548.

134 Bijvoorbeeld een minderheidsaandeelhouder die met zijn stemgedrag een voor de vennootschap
noodzakelijke kapitaalverhoging tegenhoudt.

135 Over de doorwerking van de duurzame onenigheid op de vennootschappelijke verhouding, lijkt de
rechtspraak in België enigszins verdeeld. Zie bijv. Voorz. Kh. Brussel 30 mei 2006, RABG 2009,
112, waarin werd geoordeeld dat voor uitsluiting vereist is dat de werking van de vennootschap werd
lamgelegd en het doel niet meer verwezenlijkt kon worden.

136 Zie voor uitgebreide besprekingen van de invulling van het criterium gegronde redenen in de
rechtspraak: Geens e.a. (2000), p. 442-448; Tilleman en Van Solinge (2000), p. 654-672 en p. 709-
723; en Braeckmans (2001), p. 1363-1367 en p. 1374-1377. D. van Gerven (Kroniek vennoot-
schapsrecht 2008-2009, TRV 2009, p. 561) meent dat bij een procedure tot uittreding de gegronde
redenen minder streng worden beoordeeld dat in geval van een uitstotingsvordering. Hij wijst op !
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Is de norm ‘gewichtige redenen’ bruikbaar voor de uitstoting en uittreding bij een
kapitaalvennootschap? De rechter beoordeelt slechts de feitelijke stand van zaken.
Hij kan vaststellen dat de verhouding tussen de twee aandeelhouders zodanig
duurzaam ontwricht is, dat van samenwerking geen sprake meer is. Dit is aan te
merken als een gewichtige reden, op grond waarvan bijvoorbeeld de uitstotingvor-
dering toewijsbaar is. Stellen de aandeelhouders over en weer de uitstoting in, dan
speelt de toerekenbaarheid van de reden wel een rol. Als steun dient dan mogelijk
het vennootschappelijk belang: met wiens uitstoting wordt dit belang het meest
gediend?137

Toepassing van het criterium gewichtige redenen brengt mee dat niet vereist is
dat de aandeelhouder het ontstaan ervan is aan te rekenen. Het feit dat er een geschil
is, is voldoende.138 Sterker nog: indien een van de aandeelhouders aangeeft dat wat
hem betreft er onenigheid is en hij dus niet meer door één deur kan met de ander,
zou de rechter op grond van gewichtige redenen de uitstoting of uittreding toe
moeten wijzen. Dit gaat volgens mij te ver. Voor toewijzing van de gedwongen
overdracht moet (een vorm van) verwijtbaarheid aanwezig zijn.139 Het enkele
‘stellen dat’ is onvoldoende. Het is in dit verband niet opvallend dat de Belgische
geschillenregeling als kritiek kent dat de regeling als dreigement te gebruiken is.
Zijn de aandeelhouders in een stevige discussie verwikkeld en is niet direct een
oplossing voorhanden, dan kan ook bij wijze van pressiemiddel de uitstotings- of
uittredingsvordering worden ingesteld, indien een aandeelhouder weigert (direct)
water bij de wijn te doen.140

de zwaarwichtige wanprestatie van een aandeelhouder, fundamentele en duurzame onenigheid en
misbruik van meerderheid als vormen van gegronde redenen. Mijns inziens zijn dit juist ‘strenge
vormen’ van gegronde redenen en is van een onderscheid tussen de Belgische uitstoting en uittreding
op dit punt dus geen sprake.

137 Zie ook Bulten (2005), p. 46.
138 Dit geldt ook voor het criterium in de Belgische geschillenregeling. Zie bijv. de in België

veelbesproken uitstotingsuitspraak inzake de IJssalon: Voorz. Kh. Tongeren 24 juni 1997, TRV
1999, 205 m.nt. J. Vananroye.

139 Anders Willems (2008), p. 81 en 88. Hij vindt dat de criteria voor uitstoting en uittreding niet te
moraliserend mogen zijn, zoals nu nog het geval is. Een aandeelhouder een verwijt moeten maken
(voor toewijzing van de vordering) is volgens Willems lastig. De huidige wettelijke criteria zijn
slechts bruikbaar door de creatieve toepassing door de rechter, stelde hij. Deze creativiteit mag in de
praktijk wenselijk zijn, tot rechtszekerheid een eenduidige rechtspraak leidt het niet altijd. Ik ben
voor een wettelijke norm die in de praktijk bruikbaar is en waarbij de omstandigheden van het geval
(met een goede en afgewogen motivering) de norm inkleuren, zonder dat van een verrassingsbeslis-
sing door al te creatieve rechters sprake is. Ontbreekt de verwijtbaarheid, dan lijkt het me ‘lastig’ aan
een aandeelhouder uit te leggen waarom hij toch zijn aandelen verliest.

140 Zie enigszins kritisch over het feit dat een fout niet is vereist en duurzame onenigheid dus voldoende
is voor uitsluiting: Geens e.a. (2000), p. 443 en 445. Zie ook Braeckmans (2001), p. 1366: ‘Probleem
is wel dat de rechter in bepaalde gevallen zal moeten nagaan wie aan de basis van de onenigheid ligt.’
De kritiek op de Belgische geschillenregeling kwam eveneens naar voren in gesprekken met
Belgische advocaten, waarover § I.3.2.

86

III.4.2 De toetsingscriteria



De gedachte van de wetgever dat de norm voor uitstoting en uittreding niet te
lichtvaardig moet zijn, is mijns inziens thans nog steeds van belang. De aandeel-
houders hebben er om welke reden ook voor gekozen samen te werken in een
kapitaalvennootschap. Dit heeft voordelen, zoals de beperking van de aansprakelijk-
heid. De personenvennootschap is uiteindelijk een contractuele relatie, een bijzon-
dere overeenkomst met een grote mate van inrichtingsvrijheid. De beperkte
aansprakelijkheid kennen de vennoten van een personenvennootschap als een
gevolg van die vrijheid vervolgens niet. Er geldt dus dat partijen kunnen kiezen
hoe de samenwerking vorm wordt gegeven. Voor een BV (of besloten NV) zijn er
striktere, dwingendrechtelijke regels. De facto zullen de natuurlijke personen
mogelijk geen verschil voor ogen hebben gehad en voor hun samenwerking de
best passende juridische jas hebben aangetrokken. De mate van vrijheid die de
samenwerkende personen kiezen, en dus de keuze tussen ‘vennoten’ en ‘aandeel-
houders’, heeft als consequentie dat de norm voor gedwongen scheiding door
partiële ontbinding of gedwongen aandelenoverdracht niet dezelfde kan zijn.

De gewichtige redenen van art. 7A:1684 BW (en art. 820 Wv Personenvennoot-
schappen) zijn na mijn weging dus te licht bevonden om als criterium te dienen voor
de uitstoting en uittreding.

III.4.3 Redelijkheid en billijkheid

De aandeelhouders moeten zich op grond van art. 2:8 lid 1 BW jegens elkander en
de vennootschap gedragen naar hetgeen door de redelijkheid en billijkheid wordt
gevorderd.141 Dit roept de vraag op of de schending van deze zorgvuldigheidsnorm
tot gevolg kan hebben dat een aandeelhouder kan uitstoten of uittreden.

De norm van art. 2:8 BW is een moderne versie van de ‘objectieve goede trouw’ van
art. 1374 (oud) BW.142 De invulling van de redelijkheid en billijkheid wordt door de
gelaagde structuur van het BWook voor het rechtspersonenrecht mede bepaald door

141 Zie naast Van Schilfgaarde in Losbl. Rp. (oud), art. 7 (oud) over de redelijkheid en billijkheid van art.
2:8 BW ook: Maeijer, Van Schilfgaarde-bundel (2000), p. 281-289; Timmerman (1991) p. 30;
Handboek (1992) nr. 172.1; en Slagter, SdU Commentaar Ondernemingsrecht, art. 2:8 BW (2008).
Raaijmakers merkte in dit verband over samenwerking op: ‘Zomin als huwelijkstrouw laat ook de
affectio societatis en de daaruit voortvloeiende fraternitas zich niet in rechte afdwingen.’ Zie voor een
bespreking van de invloed van art. 2:8 BW op diverse samenwerkingsvorming in vennootschaps-
verband, zoals een quasi-personenvennootschap en een familiebedrijf: Pitlo/Raaijmakers (2006),
§ 3.7.7-3.7.8.

142 HR 17 mei 1991, NJ 1991, 645 m.nt. Ma (Lampe/Tonnema), ro. 3.2. Uit Lampe/Tonnema vloeit
tevens voort dat de rechter schending van de norm niet slechts marginaal toetst, aldus ook
Koelemeijer (1999), p. 44-45. Annotator Maeijer (sub 1) schrijft dat ‘het bereikte toetsingsresultaat
herkenbaar op een afweging van de in het geding zijnde belangen is gebaseerd’. Zie over de
redelijkheid en billijkheid als ‘nieuwe term’ voor de ‘oude goede trouw’: Koelemeijer (1999), p. 22,
25; en Van Schilfgaarde, Losbl. Rp. (oud), art. 7, aant. 2.
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art. 3:12 BW.143 Er moet rekening worden gehouden met algemeen erkende
rechtsbeginselen, met de in Nederland levende rechtsovertuigingen en met de
maatschappelijke en persoonlijke belangen, die bij het gegeven geval zijn betrok-
ken.144 Het is een norm die in een specifiek geval inkleuring behoeft. De
omstandigheden van het geval spelen een belangrijke rol, zoals de aandelenverhou-
ding. Is sprake van een meerderheids- en een minderheidsaandeelhouder, dan kan
uit art. 2:8 BW een zorgvuldigheidsplicht of ‘loyaliteitsplicht’ voor eerstgenoemde
voortvloeien.145

Als algemene lijn geldt dat de redelijkheid en billijkheid eisen dat de aandeel-
houder rekening houdt met de (gerechtvaardigde) belangen van de in lid 1 bedoelde
betrokkenen. De redelijkheid en billijkheid van art. 2:8 lid 1 BW zijn te beschouwen
als een gedragsnorm.146 Na een afweging met zijn eigen belang, zou de betrokkene
bepaald gedrag achterwege moeten laten als hij die andere belangen onevenredig
zou schaden.147 Maeijer legt de nadruk op de belangenafweging. Dat is zijns inziens
‘eigen aan het recht.’148

In het verleden heb ik de vervanging van de voorwaarden voor uitstoting en
uittreding door het criterium van art. 2:8 BW de ‘minst ingrijpende oplossing’
genoemd.149 De norm zou kunnen luiden: ‘de aandeelhouder die zodanig in strijd
met de redelijkheid en billijkheid van art. 2:8 BW heeft gehandeld’. Dit criterium
heeft de charme van eenvoud. Het is een norm waarnaar de aandeelhouder zich –

vanaf het prille begin van zijn aandeelhouderschap – moet richten. De norm brengt
een zorgplicht met zich. Overtreedt hij de norm, dan zou dit met uitstoting
gesanctioneerd kunnen worden, of hij ziet een uittredingsvordering tegen zich
ingesteld. Dit voorstel kreeg in de literatuur bijval van enkele schrijvers.150

Uiteraard heeft niet iedere gedraging die onredelijk of onbillijk is, uitstoting of
uittreding tot gevolg. Daarvoor geldt de inkleuring in de context van de geschillen-
regeling. Uitstoting en uittreding behoren niet lichtvaardig te geschieden. Daarom
heb ik in bovenstaande zinsnede het woord ‘zodanig’ toegevoegd. Het moet gaan
om een ernstige overtreding. Niet iedere overtreding van de gedragsnorm recht-
vaardigt een uitstoting of uittreding. De aandeelhouder handelt niet conform hetgeen

143 Zie eveneens Maeijer (2000), p. 281. De redelijkheid en billijkheid komen ook terug als algemeen
beginsel in het verbintenissenrecht, zie art. 6:2 BW.

144 De opsomming in art. 3:12 BW is niet limitatief. Zie Snijders-Rank-Berenschot (2007), nr. 90-92.
145 Zie bijv. de noot van Maeijer onder HR 1 maart 2002, NJ 2002, 486 (Zwagerman).
146 Maeijer (1984), p. 32. De norm is naast een gedragsnorm, tevens een toetsnorm of ‘beslisnorm’ voor

de rechter. Aldus Koelemeijer (1999), p. 29.
147 Asser-Van der Grinten-Maeijer 2-II (1997), nr. 46.
148 Zie voor de visie van Maeijer: Timmerman (2005/2), p. 145.
149 Bulten (2005), p. 46.
150 Soerjatin (2006), p. 216. Zie ook Schouten (2009), p. 532, die zich aansluit bij het voorstel als

uitstootnorm de gedragsnorm van art. 2:8 BW te kiezen. Ook Norbruis (2005/2), p. 429, is een
voorstander van het toetsen aan de redelijkheid en billijkheid.
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een redelijk denkend en handelend aandeelhouder in dergelijke omstandigheden zou
doen. Het gedrag van de aandeelhouder moet zodanig in strijd met de redelijkheid
en billijkheid zijn, dat toewijzing van de vordering gerechtvaardigd is. Hieruit vloeit
voort dat de aandeelhouder een zeker verwijt valt te maken. Hij schendt een
zorgplicht die hij in acht dient te nemen. Het gaat om een aandeelhouder die zich,
zoals de Commissie Vennootschapsrecht in 1975 al als uitgangspunt nam, ‘mis-
draagt’. Dit is ook de reden om geen aansluiting te zoeken bij de gewichtige redenen
van de personenvennootschappen, waar verwijtbaarheid geen rol speelt. Het gedrag
van de aandeelhouder is hem nu juist wél te verwijten.

In dit verband is inspiratie te putten uit de bepaling van art. 3:13 BW inzake de
misbruik van bevoegdheid.151 Bij het uitoefenen van zijn bevoegdheden mag een
persoon niet het belang van zijn naasten en de maatschappij uit het oog verliezen. Over
de verhouding tussen misbruik van bevoegdheid en de redelijkheid en billijkheid zijn
de meningen verdeeld. In de literatuur wordt wel verdedigd dat art. 3:13 BW een
species is van het genus redelijkheid en billijkheid.152 Maakt een persoon misbruik
van zijn bevoegdheid, dan is het gevolg hetzelfde als de derogerende werking bij de
redelijkheid en billijkheid van art. 2:8 lid 2 BW: het gebruik van de bevoegdheid is dan
onaanvaardbaar. Hij mag de bevoegdheid niet inroepen, aldus lid 1 van art. 3:13 BW.
De rechter zal slechts in zeer uitzonderlijke gevallen het gebruik van een bevoegdheid
kunnen verbieden. Ik betoog uitdrukkelijk niet dat er voldaan moet zijn aan art. 3:13
BW wil uitstoting of uittreding plaatsvinden. Het artikel bevat in lid 2 echter een
drietal situaties die mogelijk aanknoping geven voor het invullen van de gedragsnorm
voor de aandeelhouder en de toetsing voor de toewijzing van de vordering. De
opsomming in lid 2 van de toepassingen van het leerstuk van misbruik van bevoegd-
heid is overigens niet limitatief.

De eerstgenoemde situatie in art. 3:13 lid 2 BW ziet op het gebruik met geen
ander doel dan te schaden. Een voorbeeld hiervan is een aandeelhouder die in een
vennootschap waarin het aandelenbezit over twee aandeelhouders gelijkelijk ver-
deeld is, zijn stemrecht slechts gebruikt om de vennootschap te schaden door
categorisch ieder besluit te blokkeren zonder nadere motivering en hiermee duide-
lijk niet zijn eigen belang dient. Zijn gedrag is dan louter schadelijk voor de

151 Zie in dit verband HR 17 mei 1991, NJ 1991/645 (Lampe/Tonnema), waarin een beroep werd gedaan
op misbruik van meerderheidsmacht met een schending van de goede trouw tot gevolg. Zie hierover
de noot van Maeijer, sub 3.

152 Schrage (2007), p. 6-9. Via de schakelbepaling van art. 3:15 BW vindt art. 3:13 BW rechtstreeks
buiten het vermogensrecht toepassing. De oude wettelijke term was ‘misbruik van recht’. Zie over
misbruik van bevoegdheid in het algemeen Losbl. Vermogensrecht (Den Tonkelaar) art. 13; en
Schrage (2007). Hartkamp stelt overigens dat aan misbruik van bevoegdheid als afzonderlijk
onrechtmatigheidscriterium geen behoefte bestaat, zie Asser-Hartkamp 4-III (2006), nr. 56. De
norm van art. 3:13 BW heeft vooral belang voor het goederenrecht, zie ook Struycken (2007), p. 740:
‘De norm van art. 3:13 BW is daarmee van groot belang voor de afbakening van de verhouding
tussen een beperkt gerechtigde en de moedergerechtigde gedurende het voortbestaan van het
beperkte recht.’
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vennootschap (en de medeaandeelhouder) en dient geen enkel verdedigbaar doel.
De uitstoting van zo’n aandeelhouder wegens strijd met de gedragsnorm van art. 2:8
lid 1 BW acht ik dan heel wel mogelijk. De tweede categorie van art. 3:13 lid 2 BW
ziet op détournement de pouvoir: de bevoegdheid wordt uitgeoefend voor een ander
doel dan waarvoor zij is verleend. Deze categorie van misbruik is minder goed
voorstelbaar in situaties van de geschillenregeling.153 De derde omschrijving
behelst een belangenafweging. Er is sprake van misbruik van bevoegdheid indien
men, in aanmerking nemende de onevenredigheid tussen het belang bij de uit-
oefening en het belang dat daardoor wordt geschaad, naar redelijkheid niet tot die
uitoefening had kunnen komen. Deze laatste categorie zou wat mij betreft mede
kunnen dienen als voorbeeld voor een situatie waarin sprake is van het schenden
van de gedragsnorm van art. 2:8 BW met de uitstoting of uittreding tot gevolg.154

De aandeelhouder dient immers een belangenafweging te maken. Zo kan een
grootaandeelhouder zich niet als een vorst gedragen en de vennootschap als zijn
eigendom zien, hij heeft het belang van een minderheidsaandeelhouder in acht te
houden. Schaadt hij dit belang bij voortduring, dan is mogelijk sprake van de
onevenredigheid waarover de derde categorie spreekt. De aandeelhouder handelt in
een situatie waarin sprake is van een te grote onevenredigheid tussen het persoonlijk
belang dat hij dient en het belang van de andere aandeelhouder, dat hij schaadt.155

Ik merk op dat ik bij de invulling van de uitstotings- en uittredingsnorm niet doel op
‘ernstige verwijtbaarheid’, zoals voor de aansprakelijkheid van de bestuurder
geldt.156 De norm voor de bestuurder – die voortvloeit uit de gedachte dat we
geen ‘bange bestuurders’ willen kweken – behelst een zwaardere toets dan de
algemene toets van art. 6:162 BW.157 De ‘zodanige’ schending van de gedragsnorm
door de aandeelhouder zal nu juist veelal tevens tot de vestiging van zijn
aansprakelijkheid ex art. 6:162 BW leiden. De wetgever gaat in het wetsvoorstel
Flex-BV uit van dezelfde gedachte. De geschillenregelingrechter wordt namelijk ex
art. 2:336 lid 5 Wv Flex-BV straks bevoegd om van een met de uitstoting of
uittreding samenhangende vordering kennis te nemen. Het is duidelijk dat hierbij
een schadevergoedingsvordering wordt bedoeld.158

153 Zie voor een vennootschapsrechtelijke uitspraak het Hof van Justitie EG inzake Centros (HvJ EG
9 maart 1999, JOR 1999/117), waarin de mogelijke misbruik van de vrijheid van vestiging (een recht
ontleend aan art. 43 en 48 EG-Verdrag (oud), thans art. 49 en 51 VwEU) aan de orde kwam. Ook is
misbruik van rechtspersoonlijkheid denkbaar, waarbij één persoon gebruik maakt van twee rechts-
personen en zo het identiteitsverschil misbruikt. Zie bijv. HR 9 juni 1995, NJ 1996, 213 (Krijger/Citco).

154 Zie ook Maeijer (2000), p. 283.
155 Pitlo-Reehuis (2006), nr. 493.
156 HR 10 januari 1997, NJ 1997, 360 m.nt. Ma (Staleman/Van de Ven); en HR 8 december 2006, NJ

2006, 659 (Ontvanger/Roelofsen).
157 De term ‘bange bestuurders’ is tevens de titel van de oratie van Kroeze (2005).
158 Idem Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 722. Zie ook Losbl. Rp. (Van

Schilfgaarde) art. 7 (oud), aant. 6, waarin hij de ziet dat schending van art. 2:7 (oud) BW kwalificeert
als wanprestatie of onrechtmatige daad.
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De mijns inziens te beantwoorden vraag luidt dus: had een weldenkende aandeel-
houder in redelijkheid tot uitoefening van zijn bevoegdheden kunnen komen? Deze
norm is overigens geen onbekende in ons burgerlijk recht. Voor de beroepsbe-
oefenaar geldt een soortgelijke toets. Het beginsel dat schuldeiser en schuldenaar
zich jegens elkander hebben te gedragen conform de redelijkheid en billijkheid – zie
art. 6:2 BW – brengt mee dat de rechter toetst aan ‘de redelijk bekwaam en redelijk
handelende beroepsgenoot’.159 Het redelijk handelen ziet op de gedragingen van de
beroepsbeoefenaar, die een zorgplicht jegens zijn cliënt heeft.160

Tegen het gebruik van art. 2:8 BW in situaties van de geschillenregeling kan men
aanvoeren dat de norm een enigszins vaag richtsnoer vormt. De rechtszekerheid zou
in het gedrang kunnen komen. Voor de aandeelhouder kan onduidelijk zijn welke
toets de rechter precies aanlegt met betrekking tot het mogen behouden van zijn
eigendom. Ik deel deze kritiek niet. Timmerman wees erop dat er verschillende
manieren van beoefening van het vennootschapsrecht zijn. Eén noemde hij de
gedragsrechtelijke benadering. Niet de regels voor de vennootschap, maar voor-
schriften voor gedrag staan hierbij centraal. Volgens hem kijkt het Nederlandse
vennootschaprecht zo steeds meer ‘door de vennootschap heen: ‘Het is aan het
verpersoonlijken’. De toetsing aan deze redelijkheid en billijkheid is een uitwerking
van deze benadering.161 Het gaat om de regels die aangeven hoe men zich dient te
gedragen.

Ik wijs erop dat naar geldend recht strijd met de redelijkheid en billijkheid van
art. 2:8 lid 1 BWook verstrekkende gevolgen kan hebben.162 Op grond van art. 2:15
lid 1 sub b BW kunnen besluiten van een orgaan van de vennootschap vernietigd
worden, met alle (rechts)gevolgen van dien, zie art. 2:16 lid 2 BW.163 Daarnaast
heeft de Hoge Raad aangenomen dat een handelen in strijd met de redelijkheid en
billijkheid binnen het vennootschappelijk verband als wanbeleid kan worden
aangemerkt.164 Op grond hiervan kan de rechter vervolgens voorzieningen treffen

159 Zie voor eenzelfde gedragsnorm voor de accountant: HR 13 oktober 2006, NJ 2008, 528 (Vie d’Or).
De Hoge Raad stelt dat de toets is wat van de accountants moet worden gevergd als ‘redelijk
handelende en redelijk bekwame externe controlerende registeraccountants’. De gedragsnorm kent
de rechtspraak al enkele decennia, zie bijv. voor de arts HR 9 november 1990, NJ 1991, 26
(Speeckaert/Gradener). Ik verwijs verder naar Van Dam (2000), p. 421-423.

160 Zie voor een in de wet opgenomen zorgplicht art. 7:401 BW, op grond waarvan een opdrachtnemer
de ‘zorg van een goed opdrachtnemer’ in acht moet nemen.

161 Timmerman (2005/1), p. 4-5.
162 Zie in dit verband ook de opmerking van Maeijer die wel voelde voor de gedachte de geschillen-

regeling in kort geding toe te passen en daarbij opmerkte: ‘De overdracht zou men ook kunnen zien
als een vervangende vorm van schadevergoeding, die gebaseerd zou kunnen worden op artikel 2:8
BW.’ Zie J.M.M. Maeijer, Verslag van de discussie, Serie vanwege Het van der Heijden Instituut
deel 62, Deventer 2000, p. 136.

163 Zie bijv. de in de literatuur vaak (instemmend) aangehaalde uitspraak inzake Uniwest, Hof Arnhem
26 mei 1992, NJ 1993, 182 m.nt. Ma.

164 Aldus HR 1 maart 2002, NJ 2002, 296 m.nt. Ma; JOR 2002/79 m.nt. I (Zwagerman), ro. 3.4.
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(art. 2:356 BW), die vergaande wijzigingen in de vennootschap en zelfs ontbinding
met zich kunnen brengen. Bovendien kan in mijn voorstel, zoals gezegd, niet iedere
misstap van de aandeelhouder bestraft worden met zijn uitstoting of een tegen hem
ingestelde uittreding. Daar ziet het woord ‘zodanig’ op.

Art. 2:8 lid 1 BW vereist dat de betrokkenen zich als zodanig jegens elkander
moeten gedragen conform de uit de redelijkheid en billijkheid voortvloeiende
omgangsvormen. De vraag is of hiermee de toepassing van de norm voor de
geschillenregeling beperkt blijft tot gedragingen in hoedanigheid van aandeelhou-
der, de restrictie die thans geldt voor de uitstoting. Mijns inziens is dit niet het geval.
Zodra iemand aandelen in een vennootschap met besloten verhoudingen houdt,
wijst art. 2:8 lid 1 BW er – haast ten overvloede – op dat hij zich fatsoenlijk heeft te
gedragen.

De hoedanigheidskwalificatie geldt dan noch voor uitstoting, noch voor uittre-
ding.165 Dit betekent dat de grootaandeelhouder die tevens enig bestuurder is (of het
bestuur controleert) ook door zijn bestuurlijk wangedrag geconfronteerd kan
worden met een uittredingsprocedure. Deze gedachte is in lijn met de ideeën van
de wetgever in het wetsvoorstel Flex-BV. In dit wetsvoorstel kan de aandeelhouder
de vordering van art. 343 Wv Flex-BV instellen in verband met gedragingen van de
vennootschap of de andere aandeelhouders. Zij allen hebben zich te houden aan de
norm van art. 2:8 BW.

De gedragsnorm van de redelijkheid en billijkheid kan dus mijns inziens dienen als
criterium op grond waarvan de rechter een uitstotings- of uittredingsvordering kan
toewijzen. Een verwijtbare overtreding van de norm wordt dan gesanctioneerd.

III.4.4 Bevindingen

Voor de beide geschillenregelingprocedures stel ik voor eenzelfde grond te hanteren.
De uitstoting en de uittreding sluiten zo mooi op elkaar aan. Overigens verwijs ik
voor dit punt naar de Belgische regeling, die eveneens eenzelfde criterium voor de
twee vorderingen hanteert, zie § III.4.2. Een aandeelhouder kan bij bepaald
wangedrag dan kiezen: hij stoot de misdragende aandeelhouder uit, of hij draagt
zelf zijn aandelen over. Voor de uitstoting geldt wel dat de aandeelhouder een
bepaald belang (een derde van het kapitaal) houdt.

De gedragsnorm van art. 2:8 lid 1 BW is een norm waaraan aandeelhouders zich
vanaf de eerste dag dat zij aandelen houden in de vennootschap, dienen te houden.
De aandeelhouder die de norm overtreedt, kan in mijn voorstel worden geconfron-
teerd met de uittreding of de uitstoting, uiteraard tegen een vergoeding, namelijk de

165 Zie anders Norbruis (2005/2), p. 429, die mijn idee om voor uitstoting en uittreding te toetsen aan de
redelijkheid en billijkheid omarmt, maar niet aan art. 2:8 lid 1 BW wil toetsen doch aan de algemeen
geldende redelijkheid en billijkheid.
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waarde van zijn aandelen. Daarbij geldt dat niet iedere schending van de gedrags-
norm tot toewijzing van de vordering zal leiden. De schending moet zodanig zijn,
dat de aandeelhouder verzuimt zijn loyaliteitsplichten te vervullen. De vraag luidt of
een zich redelijk gedragende aandeelhouder in dezelfde omstandigheden ook zo
gehandeld zou (kunnen) hebben. Bij zijn gedrag moet de aandeelhouder niet alleen
zijn eigen belangen voor ogen hebben, maar ook voldoende acht slaan op de
belangen van de bij de vennootschap betrokkenen en de vennootschap zelf. Doet hij
dit niet, dan is de gedragsnorm op verwijtbare wijze overtreden en ligt een vordering
tot uitstoting of uittreding voor toewijzing gereed.

III.5 Synthese

Geschillenregelingprocedures worden – zeker in vergelijking met enquêteprocedu-
res – zelden gevoerd. Een van de oorzaken van het geringe gebruik van de drie
vorderingen is het criterium waaraan de rechter toetst.

Het uitstotingscriterium van art. 2:336 lid 1 BW valt uiteen in drie elementen.
Naast het (soort) gedrag van de aandeelhouder, geldt dat het belang van de
vennootschap moet zijn geschaad. Hierbij komt een belangenafweging: het voort-
duren van het aandeelhouderschap kan in redelijkheid niet langer worden geduld.

De soort gedraging is in de jurisprudentie ingevuld. Het gaat hierbij niet altijd om
stemgedrag, maar wél is vereist dat het gaat om gedrag ‘in hoedanigheid van
aandeelhouder’. Deze verenging staat niet in de wet, maar hanteert de rechter. Ik
betreur dat en bepleit verruiming van de ‘soort gedragingen’ die tot uitstoting
aanleiding kunnen geven. De ‘hoedanigheidseis’ dient in ieder geval te vervallen.
De toets moet zijn: schaadt het gedrag van de aandeelhouder het belang van de
vennootschap zodanig, dat het handhaven van de aandeelhouder redelijkerwijs niet
mogelijk is?

De tweede norm betreft de uittredingsnorm van art. 2:343 lid 1 BW. Een aantal
elementen is te onderscheiden. Naast de ‘zodanige schade’ en de redelijkheidstoets,
die ook voorkomen bij de uitstoting, kent de uittreding niet de restrictie dat het moet
gaan om gedrag in hoedanigheid van aandeelhouder. Iedere gedraging kan tot
uittreding leiden. Het vereiste dat het moet gaan om misdragingen, wordt in de
jurisprudentie niet gesteld. Het gaat bij de uittreding om de schending van de
rechten en belangen van de uittredende aandeelhouder. De rechter weegt alle
geschade rechten of belangen mee. Wederom geldt hier dus geen restrictie. Naar
aanleiding van de gepubliceerde jurisprudentie heb ik de uittredingsmogelijkheden
in een drietal categorieën ondergebracht. De eerste categorie ziet op de degradatie
van betrokkenheid als gevolg van gewijzigde omstandigheden. Meestal betreft het
een minderheidsaandeelhouder die mede door zijn ontslag als bestuurder in een
benarde positie is komen te verkeren. Van verwijtbaar gedrag is dus geen sprake. Ik
acht deze ontwikkeling in de rechtspraak niet gelukkig. Mijns inziens moet bij
uittreding een zeker verwijt aan de gedaagde aandeelhouder te maken zijn. De
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tweede soort gedragingen betreft verwijtbaar, onrechtmatig handelen. De laatste
categorie ligt enigszins in het verlengde van de vorige; het gaat om gedrag in strijd
met wettelijke (en statutaire) vennootschapsrechtelijke regels.

Zoals ik al eerder aangaf, vormen de huidige toetsingsnormen voor uitstoting en
uittreding een reden waarom de procedures weinig bruikbaar zijn en ook (relatief)
zelden geëntameerd worden. Ik onderzoek daarom of er een alternatief voorhanden
is. En dat is er volgens mij. De procedures zouden eenzelfde grond moeten hanteren,
zij sluiten dan op elkaar aan. De besproken ‘gewichtige redenen’ zijn als norm
hiervoor minder geschikt. Deze (partiële) ontbindingsgrond wordt gehanteerd bij de
personenvennootschappen.

Ik kies voor de gedragsnorm van art. 2:8 lid 1 BW. Dit is een norm waaraan
iedere aandeelhouder zich sinds jaar en dag heeft te houden. Ik teken aan dat niet
iedere schending van de norm uitstoting of uittreding rechtvaardigt. Een aandeel-
houder moet verwijtbaar handelen. De schending is ‘zodanig’ dat de situatie niet
langer houdbaar is en rechterlijk ingrijpen noodzakelijk is. De vraag luidt of een
zich redelijk gedragende aandeelhouder in dezelfde omstandigheden ook zo ge-
handeld zou hebben. Mijn voorstel is de wettekst van art. 2:336 lid 1 en 2:343 lid 1
BWop dit punt aan te passen. Met inachtneming van de huidige drempel van art. 2:336
lid 1 BW stel ik de volgende bepaling voor:

Art. 2:336 lid 1 BW (voorstel)
Een of meer houders van aandelen die alleen of gezamenlijk ten minste een derde van
het geplaatste kapitaal verschaffen, kunnen van een aandeelhouder die zodanig in strijd
handelt met de redelijkheid en billijkheid van artikel 8 lid 1 dat zijn aandeelhouder-
schap in redelijkheid niet langer kan worden geduld, in rechte vorderen dat hij zijn
aandelen overeenkomstig artikel 341 BW overdraagt.

Voor de eerste zin van art. 2:343 lid 1 BW volgt een soortgelijke aanpassing:

Art. 2:343 lid 1 BW (voorstel)
Een aandeelhouder van wie het voortduren van zijn aandeelhouderschap in redelijkheid
niet langer kan worden gevergd omdat een of meer houders van aandelen zodanig in
strijd handelen met de redelijkheid en billijkheid van artikel 8 lid 1, kan van die
medeaandeelhouders vorderen dat ze zijn aandelen overeenkomstig de leden 3,4 en 5
van dit artikel overnemen.
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Hoofdstuk IV

DE BIJ DE PROCEDURE BETROKKENEN

‘Men denke voorts aan de dochters met dividendloze
aandelen in het bedrijf van hun broers (…)

en de soms door ondernemersijdelheid ingegeven
certificatenconstructies.’

Preadviseurs Lubbers en Scholten (1971)1

IV.1 Inleiding

De geschillenregeling lijkt op het eerste gezicht het domein van de aandeelhouders.
Zo is het instellen van de vordering tot uitstoting en uittreding exclusief aan hen
voorbehouden. Daarbij geldt voor de uitstoting (art. 2:336 BW) wel dat niet iedere
aandeelhouder de vordering kan instellen. Hij moet een zeker aandelenpakket
bezitten, om als eiser ontvankelijk te zijn. In art. 2:336 lid 1 BW is als vereiste
opgenomen dat de aandeelhouder minimaal een derde van het geplaatste kapitaal
behoort te verschaffen. Dit aandeel in het kapitaal mag hij ook tezamen met een
andere aandeelhouder houden. De grens van een derde en het antwoord op de vraag
of er niet een betere grens is te stellen, komen in de volgende paragraaf aan de orde.
Tevens ga ik in op de positie van de eisende aandeelhouder in een uittredings-
procedure (art. 2:343 BW). Deze behoeft niet een bepaald aantal aandelen te
hebben. Een aandeelhouder met slechts één aandeel mag de vordering instellen.
De eisende aandeelhouders staan in § IV.2 centraal.

Aan de kant van de gedaagden ligt het eenvoudiger. De uitstotingsvordering kan
tegen iedere aandeelhouder worden ingesteld. Het aandelenbezit speelt geen rol. Dit
geldt voor de gedaagde in een uittredingsprocedure eveneens. De vordering kan
worden ingesteld tegen een of meer medeaandeelhouders, aldus de eerste zin van
art. 2:343 lid 1 BW. Heeft echter de gedaagde aandeelhouder zijn woonplaats niet in
Nederland, dan liggen rechtsmachtperikelen op de loer. De (Nederlandse) rechter
van de geschillenregeling (zie art. 2:336 lid 3 BW) is mogelijk niet bevoegd om van
de vordering tegen een buitenlandse aandeelhouder kennis te nemen. In § IV.3 ga ik
nader in op deze rechtsmachtproblemen.

1 Lubbers en Scholten (1971), p. 26-27: ‘Een fifty-fifty verhouding stimuleert de fantasie in dit opzicht
voldoende. Men denke voorts aan de dochters met dividendloze aandelen in het bedrijf van hun broers,
aan de uitgewrongen broer-directeur in het bedrijf, waar zijn zusters (of zwagers) krachtens meerderheid
van stemmen de jaarlijkse uitputtingsslag winnen, aan de onder het bewind van zijn vader (of ooms)
stelselmatig ondergewaardeerde directeur-op-papier en de soms door ondernemersijdelheid ingegeven
certificatenconstrcuties. De verscheidenheid is zo groot als tussen de mensen die haar incorporeren.’
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Ook al lijkt de geschillenregeling op het eerste gezicht gericht op de aandeel-
houders, de vennootschap heeft wel degelijk een rol in de procedure. De positie is
echter niet goed te duiden, en wijzigt met de invoering van het wetsvoorstel Flex-
BV. Over deze materie gaat § IV.4.

Naast de uitstoting en de uittreding, kent de geschillenregeling in art. 2:342 BW
de mogelijkheid de overgang van het stemrecht te vorderen. Het gaat dan niet om
een vordering tegen een aandeelhouder, maar tegen een pandhouder of vrucht-
gebruiker die het stemrecht op de aandelen heeft. De vordering is tot op heden
nimmer ingesteld, al werd in het kader van een gestarte procedure bij wege van
incidentele vordering eenmaal wel de schorsing van het stemrecht gevraagd. De
gedwongen overgang van stemrecht ex art. 2:342 BW komt in dit boek niet elders
aan bod, omdat zij geen rol van betekenis speelt in de praktijk. Ik analyseer de
procedure in § IV.5.

Tot slot zijn er nog enkele andere personen, die mogelijk als betrokkenen kunnen
worden aangeduid. Het gaat om de certificaathouder, de houder van gecertificeerde
aandelen (veelal een stichting administratiekantoor), en de ondernemingsraad. Hun
posities bespreek ik in § IV.6. In de laatste paragraaf (§ IV.7) sluit ik af met een
synthese.

IV.2 De eisende aandeelhouders

IV.2.1 Inleiding

De drempel die in art. 2:336 lid 1 BW is opgenomen, stond niet in de eerste schets
van de uitstoting. In de totstandkomingsgeschiedenis van de regeling is hier
discussie over gevoerd. Het is interessant na te gaan waarom uiteindelijk is gekozen
voor de drempel van het verschaffen van een derde van het geplaatste kapitaal.

De Commissie Vennootschapsrecht vond in 1975 dat een lage drempel voor
uitstoting te ver zou gaan, omdat de minderheid de meerderheid dan kon dwingen de
vennootschap te verlaten. Zij stelde voor dat een aandeelhouder die – al dan niet
samen met een andere aandeelhouder – de helft van het geplaatste kapitaal hield, een
medeaandeelhouder kon dwingen zijn aandelen over te dragen.2 Volgens de
Commissie Vennootschapsrecht moest daarentegen iedere aandeelhouder kunnen
uittreden. Het aandelenbezit deed niet ter zake.3

In reactie op het rapport van de Commissie Vennootschapsrecht achtte de RMK
de eis van het bezit van de helft van de aandelen bij de uitstoting ‘onaanvaardbaar’.

2 Rapport Cie Vennootschaprechts (1975), p. 15 (art. 1) en p. 19 (toelichting).
3 Zie Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 16-17. Volgens het voorstel van de Commissie

Vennootschapsrecht mocht de uittredingsvordering ook tegen de vennootschap ingesteld worden. Ik
verwijs voor de positie van de vennootschap naar § IV.4.
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De minderheid moest een ‘stok achter de deur’ hebben om tegen een zich
misdragende meerderheid passende maatregelen te nemen. De RMK bleef bij zijn
eerder geopperde grens: een tiende van de aandelen of een nominaal bedrag van fl.
250.000 was voldoende voor de uitstoting. De statuten konden deze grenzen lager
stellen.4

Het aandelenbezit – door de Commissie Vennootschapsrecht gesteld op de helft –
werd in het Voorontwerp 1981 verlaagd. Een houder van een derde van het kapitaal
mocht de uitstotingsvordering instellen. In de toelichting gaf de minister toe dat met
deze ruime minderheid gekozen werd voor een ‘tussenweg’. Een kleine minderheid,
zoals de een tiende die de RMK voorstond, zou anders beschermd worden tegen
onwelgevallige besluiten.5 Daarnaast kon de algemene aandeelhoudersvergadering
een machtiging aan de vennootschap verlenen teneinde de vordering in te stellen.
De vennootschap mocht zo als eiser optreden. Dit was uit systematisch en praktisch
oogpunt wenselijk, dacht de minister.6

In 1985 gaf de minister in de toelichting bij het wetsvoorstel nog een ander
motief voor de verlaging van het criterium tot een derde. De uitstoting moest door
een minderheid van deze omvang kunnen worden uitgelokt, omdat er situaties
denkbaar waren waarin de aandeelhouders zich wegens persoonlijke redenen
afzijdig zouden willen houden of onvindbaar waren.7 De literatuur reageerde
positief op de verlaging van de helft naar een derde.8 Het criterium van een derde
bleef echter voor verwarring zorgen. De vaste commissie van Justitie vroeg zich af
of dit betekende dat een minderheid de meerderheid zou kunnen uitstoten, waarop
de minister bevestigend antwoordde.9 Overigens waren de meningen niet verdeeld
over het voorstel dat iedere aandeelhouder moet kunnen uittreden. In geen enkel

4 De RMK verwees in zijn advies naar een eerder (mede) door hem uitgebracht advies uit 1970. Hierin
was een Proeve van wetsartikelen opgenomen, waarin ook de uitstoting en uittreding stonden. Zie
Advies RMK (1976), p. 12-13.

5 Toelichting bij het voorontwerp (1981), p. 11 en p. 17. Dit argument werd herhaald in de toelichting
bij het wetsvoorstel, zie Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 15.

6 Toelichting bij het voorontwerp (1981), p. 17. Vanzelfsprekend moest aan de verlening wel een
meerderheidsbesluit ten grondslag liggen.

7 Dit motief snijdt volgens mij geen hout, met name voor zover het gaat om onvindbare aandeel-
houders. De aandelen voor de vennootschappen waarvoor de geschillenregeling geldt luiden immers
allen op naam (art. 2:335 BW). De vennootschap is dan verplicht een aandeelhoudersregister bij te
houden met onder meer naam én adres van de aandeelhouder. Zie art. 2:85/194 BW.

8 Zie bijv. Slagter (1984), p. 24; Westbroek (1985/1), p. 713; en Emmerig (1988), p. 320. Slagter vond
het wel curieus dat de eenderde-aandeelhouder de tweederde-aandeelhouder zo kon trachten te
dwingen zijn aandelen over te dragen, ‘een machtsstrijd via een rechtsstrijd met bedenkelijke
kanten’, schreef hij.

9 Kamerstukken 18 905, nr. 5 (VV), p. 2 en nr. 6 (MvA), p. 3. De minister verwees in zijn antwoord
naar Westbroek (zie vorige noot). Laatstgenoemde vond een derde een beter vereiste dan de helft
waar de Commissie Vennootschapsrecht in 1975 voor koos. Hij wees op familievennootschappen,
waarin diverse groepen aandeelhouders verschillende wensen en opvattingen konden hebben. Voor
dit soort vennootschappen in het bijzonder was het van belang de drempel niet te hoog te stellen.
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commentaar noch in de parlementaire stukken werd hierover een opmerking
gemaakt.10

IV.2.2 De grens van een derde

Bij de grens van een derde in art. 2:336 lid 1 BW gaat het om de aandeelhouder(s)
die ten minste ‘een derde van het geplaatste kapitaal verschaffen’. Voor de
berekening van de verschaffing van het kapitaal is van belang dat art. 2:24d BW
stelt dat geen rekening wordt gehouden met aandelen waarvan de wet bepaalt dat
daarvoor geen stem wordt uitgebracht.11 De meest voorkomende soort aandelen
waarop art. 2:24d BW doelt, zijn de aandelen die toebehoren aan de vennootschap
of haar dochtermaatschappij, zie art. 2:118 lid 7 BW voor de NV en art. 2:228 lid 6
BW voor de BV. Zij ontberen stemrecht en tellen dus niet mee bij de bepaling van
het verschafte kapitaal, waarvan de eisende aandeelhouder in een uitstotings-
procedure vervolgens minimaal een derde dient te bezitten.12 Ik meen overigens
dat de aandelen die geleverd zijn aan een opvolgende aandeelhouder, maar waarop
deze nog niet het (stem)recht kan uitoefenen omdat de vennootschap niet heeft
erkend of omdat de akte niet is betekend, wél meetellen voor het geplaatste kapitaal.
De opvolgende aandeelhouder ontbeert ex art. 2:196a lid 1 BW de aan de aandelen
verbonden rechten, maar kan zelf eenvoudig het stemrecht verkrijgen door te
betekenen.13

10 Brood-Grapperhaus (1994), p. 41, schreef dat het enige dat een houder van een minderheidspakket
soms nog rest is de uittreding. Zij dacht dat om deze reden geen minimumeis aan het aandelenpakket
was gesteld.

11 De berekening van het verschaffen van het geplaatste kapitaal stond tot de invoering van art. 2:24d
BW in art. 2:336 lid 1 BW, waarvan de laatste zin luidde: ‘Bij de vaststelling welk deel van het
geplaatste kapitaal wordt verschaft, wordt het kapitaal verminderd met het nominale bedrag van de
aandelen en certificaten daarvan die de vennootschap of een dochtermaatschappij zelf houdt of doet
houden.’ Deze bepaling is nog voor haar inwerkingtreding geschrapt door de invoering van art. 2:24d
in verband met de aanpassing van het vennootschapsrecht aan de zevende EEG-richtlijn, zie Stb.
1988, 517.

12 Zie nader over art. 2:24d BW: Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 826, en
nr. 178 over art. 2:118 lid 7 en 2:228 lid 6 BW. Zij menen dat zeer bewust de toevoeging ‘de wet
bepaalt’ in dit artikel is opgenomen. Dit brengt mee dat voor analoge toepassing van statutaire
bepalingen waarin staat dat geen stemrecht kan worden uitgebracht op bepaalde aandelen, geen
ruimte is. De wettelijk bepaalde toegang tot bijv. de geschillenregeling (of het enquêterecht, zie
art. 2:346 BW) kan anders statutair worden bemoeilijkt. Ik kan mij in deze redenering vinden. Zie
ook Handboek (1992), nr. 355, waarin staat dat andere aandelen (dan gehouden door de vennoot-
schap) waarop geen stemrecht kan worden uitgebracht, wel meetellen.

13 Idem voor de berekening van 95% van het geplaatste kapitaal in een uitkoopprocedure (art. 2:92a/
201a BW): Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 681 sub c.
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Op welk moment dient de eiser aan de grens van een derde te voldoen?14 In ieder
geval moet de aandeelhouder op het moment van het uitbrengen van de dagvaarding
de ontvankelijkheidsdrempel kunnen passeren. De vraag komt op hoe het zit indien
na het uitbrengen van de dagvaarding zijn aandelenbezit daalt. Een andere mogelijk-
heid is dat van de twee aandeelhouders die de uitstotingsvordering samen instellen,
er één nog voor de comparitie afhaakt. De overblijvende eiser voldoet alleen niet
aan het een derde-vereiste.

Voor de laatste situatie is een parallel te trekken met de enquêteprocedure. De
verzoekers moeten op het moment van indienen voldoen aan het vereiste van
art. 2:346 BW. Indien echter één van hen zijn verzoek intrekt voordat de OK op het
verzoek heeft beslist en de resterende verzoeker het vereiste aantal aandelen niet
bezit, is hij niet-ontvankelijk.15 Een dergelijke conclusie past ook bij de geschillen-
regeling. Indien een eisende aandeelhouder zich uit de uitstotingsprocedure terug-
trekt, en de overblijver verschaft in zijn eentje niet een derde van het geplaatste
kapitaal, dan volgt mijns inziens niet-ontvankelijkheid.

Bij de daling van het aandelenbezit ligt het gecompliceerder. Er zijn twee sporen
te onderscheiden. Wanneer de eisende aandeelhouder zijn aandelen verkoopt of
instemt met een emissie waardoor zijn belang verwatert, moet de rechter zijn niet-
ontvankelijkheid uitspreken. De eiser heeft dan ‘zijn kaarten op tafel gegooid’ en is
er zelf debet aan dat zijn aandelenbezit niet langer voldoet. In een tweede situatie,
waarbij een emissie (met uitsluiting van het voorkeursrecht) de verlaging van het
bezit bewerkstelligt, ligt het anders. De aandeelhouder houdt dan door toedoen van
anderen niet langer minimaal een derde. Bovendien is het niet uitgesloten dat zo’n
emissie juist met het oog op de ontvankelijkheidseis van art. 2:336 lid 1 BW
geïnitieerd wordt. Uit de jurisprudentie is een geval bekend, waarin de president in
kort geding de emissie verbood omdat het enige doel van de emissie het frustreren
van de uitstotingsvordering was. Dit maakte (het besluit tot) de uitgifte in strijd met
de redelijkheid en billijkheid.16 In het verlengde hiervan is verdedigbaar dat iedere
verandering van kapitaal met als hoofddoel de eisende aandeelhouder in de wielen

14 In België bestaat hierover onenigheid, zie de kort weergegeven discussie in Tilleman en Van Solinge
(2000), p. 650-651.

15 Zie OK 17 februari 2010, JOR 2010/152 m.nt. De Haan (Hottinguer/Emba); en OK 22 december
1983, NJ 1985, 383 (Ogem). Zie ook Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009),
nr. 738 en de noot van De Haan onder Hottinguer/Emba, punt 3.

16 Zie Pres. Rb. Haarlem 8 mei 1990, KG 1990, 247 (Keijzer Papier), ro. 3.2: ‘Het voorstel van de
directie van Keijzer Papier BV aan de algemene vergadering van aandeelhouders om het voorkeurs-
recht van eiseres bij de aandelenemissie uit te sluiten heeft immers ten doel het recht van eiseres om
een vordering gebaseerd op de in de art. 335 e.v. Boek II BW vervatte geschillenregeling in te stellen,
te frustreren. Zowel het voorstellen van als het besluiten tot een zodanige emissie is in strijd met de
redelijkheid en billijkheid die de vennootschap jegens een van haar aandeelhoudsters eiseres, en die
de aandeelhoudsters onderling jegens elkaar dienen te betrachten.’ De uitspraak werd besproken door
Brood-Grapperhaus (1994), p. 38.
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te rijden in strijd is met art. 2:8 lid 1 BW. Vanaf het moment van uitbrengen van de
dagvaarding behoort het kapitaal als ‘bevroren’ te worden beschouwd.17

Een andere vraag is of in de statuten van de vennootschap de ontvankelijkheids-
drempel verlaagd kan worden. Een kleinere minderheid dan een derde kan dan over
het belang van de vennootschap ‘waken’ en een misdragende aandeelhouder
uitstoten. Ook al acht ik de mogelijkheid sympathiek, de wet verzet zich tegen
een dergelijke statutaire verruiming. De geschillenregeling is ingevolge art. 2:25
BW van dwingend recht. De wet spreekt niet over ‘of zoveel lager als de statuten
bepalen’, zoals bij de ontvankelijkheidsdrempels van het enquêterecht wel het geval
is, zie art. 2:346 sub b BW.

De een derde grens vind ik een te hoge drempel. Waarom moet een aandeelhouder
een dergelijk groot belang hebben, wil hij in rechte afdwingen dat het vennoot-
schappelijk belang niet langer geweld wordt aangedaan? Ik zie geen goede motieven
de norm te handhaven en pleit voor verlaging.

De wetgever heeft op diverse plaatsen in boek 2 BW een minderheidsaandeel-
houder met een niet te verwaarlozen belang bevoegdheden gegeven om op te
treden.18 Ik wijs op de mogelijkheid van de geautoriseerde vergadering (art. 2:110/
220 en 2:111/221 BW) en het enquêterecht (art. 2:346 sub b BW). Deze bevoegd-
heden zijn gegeven indien een aandeelhouder minimaal tien procent van het
geplaatste kapitaal verschaft. Zo’n percentage acht ik voor de uitstotingsvordering
ook geschikt. De geschillenregeling sluit dan tevens mooi aan bij de enquêtepro-
cedure. Hierbij geldt dat de feiten die tot een uitstotingsprocedure aanleiding geven,
vaak eveneens grond (kunnen) vormen voor een enquête.19 De materiële aspecten
van de twee procedures ontlopen elkaar niet veel. Met de enquêteprocedure wordt
een einde gemaakt aan wanbeleid van de vennootschap, ofwel aan mogelijke
wantoestanden binnen de vennootschap. Zo’n procedure dient dus eigenlijk het-
zelfde doel als de uitstotingsvordering. De gezonde verhoudingen worden hersteld,
de conflicten en impasses beëindigd. Bovendien kan de OK op grond van art. 2:356
BW vergaande voorzieningen treffen indien blijkt van wanbeleid, tot aan de
ontbinding van de vennootschap toe. Indien een minderheidsaandeelhouder met

17 Bij de uitkoop moet de eiser ook op het moment van dagvaarding voldoen aan het 95%-vereiste. Dit
bezit mag tijdens de procedure niet dalen, op straffe van niet-ontvankelijkheid. Zie Asser/Maeijer/
Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 681 sub a. Een parallel met de geschillenregeling gaat
niet op, de uitkoop en de geschillenregeling worden ingesteld met geheel verschillende motieven. Bij
de uitstoting is sprake van de beëindiging van een geschil, terwijl de uitkoop een manier is om enig
aandeelhouder te worden. Daarom is het beter aansluiting te zoeken bij het enquêterecht, waarin – net
als bij de uitstoting – de gang van zaken binnen een besloten vennootschap veelal ook niet pais en
vree is, als een aandeelhouder om een onderzoek vraagt.

18 Zie het aparte nr. 330 over ‘Bevoegdheden van groepen (minderheids)aandeelhouders’, Asser/
Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009).

19 Zie hierover § III.2.2 en § VIII.3.3.
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tien procent de wantoestanden binnen de vennootschap aan de orde kan stellen en zo
bewerkstelligt dat een rechter op vergaande wijze ingrijpt in de vennootschappelijke
verhoudingen, dan moet deze zelfde minderheidsaandeelhouder naar mijn mening
ook de bevoegdheid hebben de zich misdragende aandeelhouder uit te stoten.
Boek 2 BW hanteert dan gelijke minimumgrenzen voor de door de (minderheids)
aandeelhouder te entameren procedures. Dit bevordert de rechtseenheid. De min-
derheidsaandeelhouder met een voldoende belang heeft dan de toegang tot een
aantal vennootschapsrechtelijke procedures.

IV.3 Een exoot: de buitenlandse aandeelhouder

IV.3.1 Inleiding

De geschillenregeling kent een exclusieve bevoegdheidsbepaling. Ingevolge
art. 2:336 lid 3 BW is in eerste aanleg de rechter van de woonplaats van de
vennootschap bevoegd. Deze relatieve competentie geldt niet alleen voor de
uitstoting (art. 2:336 lid 3 BW), maar wordt voor de uittreding (art. 2:343 lid 1
BW) en de gedwongen overgang van stemrecht (art. 2:342 lid 1 BW) van
overeenkomstige toepassing verklaard. De hoofdregel van art. 99 Rv – de rechter
van de woonplaats van de gedaagde is bevoegd – lijdt dus uitzondering.20

In nationale verhoudingen leidt de exclusieve bevoegdheid niet tot problemen.
Stel dat de uit te stoten aandeelhouder in Amsterdam woont, en de vennootschap
zetelt in Winterswijk. De rechtbank Zutphen is, als rechter van de woonplaats van de
vennootschap (art. 1:10 lid 2 BW), bevoegd van de uitstotingsvordering kennis te
nemen. In internationale gevallen ligt dit anders. De vraag is of een in het buitenland
gevestigde aandeelhouder gedagvaard kan worden in Nederland. Kan dan worden
aangeknoopt bij de woonplaats van de Nederlandse vennootschap? De mogelijkheid
bestaat dat de Nederlandse rechter geen rechtsmacht heeft indien een vordering tot
uitstoting of uittreding tegen een buitenlandse aandeelhouder wordt ingesteld.

IV.3.2 Internationale verhoudingen en nationale rechtsmacht

In internationale verhoudingen is voor de bepaling van de rechtsmacht van de
Nederlandse rechter allereerst de EEX-Verordening (‘EEX-Vo’) van belang.21 Deze
Europese verordening, ook wel Brussel I genoemd, is per 1 maart 2002 in werking

20 Zie over de bevoegde rechter en de woonplaats van de vennootschap § VI.3.1.
21 Verordening (EG) nr. 44/2001 van de Raad van 22 december 2000 betreffende de rechterlijke

bevoegdheid, erkenning en de tenuitvoerlegging van beslissingen in burgerlijke en handelszaken, Pb
2001, L12.
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getreden en behelst een omzetting van het al dertig jaar geldende EEX-Verdrag.22

Ten aanzien van het beantwoorden van de hiervoor opgeworpen bevoegdheidsvraag
zijn de in de EEX-Vo en het EEX-Verdrag neergelegde regels nagenoeg gelijk-
luidend.23

Ik onderscheid twee situaties. In het eerste geval woont of zetelt de gedaagde
aandeelhouder niet in Nederland, maar in een andere lidstaat van de Europese Unie.
De EEX-Vo geldt dan onverkort. Voor het dagvaarden van deze buitenlandse EU-
aandeelhouder geldt het adagium actor sequitur forum rei.24 Art. 2 EEX-Vo bepaalt
dat zij die hun woonplaats hebben in een lidstaat, worden opgeroepen voor de
gerechten van die lidstaat. Voor het antwoord op de vraag waar deze woonplaats van
de gedaagde aandeelhouder zich bevindt, geven art. 59 EEX-Vo (voor natuurlijke
personen) en art. 60 EEX-Vo (voor rechtspersonen) aanknopingspunten.

Anders dan in het EEX-Verdrag, wordt in de EEX-Vo de woonplaats van een
gedaagde rechtspersoon ‘verordeningsautonoom’ uitgelegd. Art. 60 lid 1 EEX-Vo
geeft drie aanknopingspunten voor de woonplaats van een gedaagde rechtspersoon:
de plaats van de statutaire zetel, het hoofdbestuur of de hoofdvestiging.25 Indien de
buitenlandse EU-aandeelhouder dus een hoofdvestiging in Nederland heeft, bevindt
de woonplaats zich ook in Nederland. Dit brengt met zich dat deze aandeelhouder
ex art. 2 EEX-Vo gedagvaard kan worden voor de Nederlandse rechter. Hierbij doen
zich mogelijkerwijs positieve jurisdictiegeschillen voor. De statutaire zetel van de

22 Verdrag betreffende de rechterlijke bevoegdheid en tenuitvoerlegging van beslissingen in burgerlijke
en handelszaken, Brussel, 27 september 1968, Trb. 1969, 101. Het EEX-Verdrag trad voor Nederland
in werking op 1 februari 1973 (Rijkswet van 4 mei 1972, Stb. 1972, 251) en is nadien vele malen
gewijzigd. Indien een land toetrad tot de EG, werden afzonderlijke toetredingsverdragen gesloten
teneinde deze nieuwe lidstaat tevens te verbinden aan het EEX-Verdrag. Dit tijdrovende systeem van
nieuwe toetredingsverdragen is één van de redenen geweest om de materie over te hevelen naar het
communautaire EG-recht. De EEX-Vo werkt als zodanig in Nederland, zij heeft directe werking. Zie
over de omzetting van verdrag naar verordening: Vlas (2000), p. 745-753.

23 Het EEX-Verdrag blijft gelden voor alle vorderingen die voor de inwerkingtreding van de EEX-Vo
(dus voor 1 maart 2002) zijn ingesteld, zie de overgangsbepaling in art. 66 EEX-Vo. Overigens had
Denemarken eerst een uitzonderingspositie, maar per 1 juli 2007 is deze lidstaat ook onderworpen
aan het regime van de EEX-Vo. Ik laat de toepasselijkheid van het EEX-Verdrag (zo mogelijk) verder
buiten beschouwing en beperk mij tot de bepalingen van de EEX-Vo.

In de verhouding tot Zwitserland, Noorwegen en IJsland geldt het EVEX-Verdrag (Verdrag van
Lugano); Verdrag betreffende de rechterlijke bevoegdheid en tenuitvoerlegging van beslissingen in
burgerlijke en handelszaken, Lugano 16 september 1988, Trb. 1989, 58, voor Nederland in werking
getreden op 1 januari 1992 (nadien vele malen gewijzigd). Het EVEX-Verdrag wordt ook het
Parallelverdrag genoemd omdat de tekst praktisch gelijk is aan de tekst van het EEX-Verdrag. Het
EVEX-Verdrag is inmiddels herzien en aangepast aan de tekst van de EEX-Vo, en dit EVEX-II-
Verdrag is op 1 januari 2010 in werking getreden. Zie Losbl. Rv. (Vlas), EEX-Vo, aant. 5.

24 De eiser volgt de rechter (van de woonplaats) van de gedaagde.
25 De ratio achter art. 60 EEX-Vo is het voorkomen van negatieve jurisdictieconflicten. Zulks is

overigens anders onder het EEX-Verdrag. De geadieerde rechter diende de eigen ipr-regels toe te
passen, aldus art. 2 jo. 53 EEX-Verdrag. Zie verder Van Solinge en Bulten (2002), p 120-127; en
Vlas (2009), nr. 178-210.
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gedagvaarde aandeelhouder kan zich bevinden in Denemarken, terwijl het hoofd-
bestuur in Nederland resideert. Indien een vordering vervolgens bij rechtbanken in
verschillende landen aanhangig wordt gemaakt, is het mogelijk dat meer dan één
rechter zich bevoegd acht. Art. 27 tot en met 29 EEX-Vo geven aan welke rechter
zich alsdan bevoegd dan wel onbevoegd moet achten.26

Als de woonplaats van de gedaagde aandeelhouder op grond van art. 59 of 60
EEX-Vo zich niet in Nederland bevindt, kan hij de bevoegdheid van de Nederlandse
rechter betwisten.

De Nederlandse rechter onderkent bevoegdheidsproblemen niet altijd. Een mooi
voorbeeld is de casus Darenales/Millennium.27

Darenales hield 96% van de aandelen in een Nederlandse BV, waarvan het grootste
deel was verpand aan de Luxemburgse vennootschap Millennium. Omdat Darenales op
enig moment de aan haar verstrekte lening niet terugbetaalde, verkreeg Millennium de
stemrechten op de verpande aandelen (art. 2:198 lid 3 BW). Darenales vreesde dat met
een verkoop van de aandelen een faillissement van de BV het resultaat zou zijn en
stelde de vordering tot gedwongen overgang van stemrecht van art. 2:342 BW in. In
het incident vorderde zij de schorsing van het stemrecht van Millennium, omdat zij met
de stemrechtverhoudingen in de aandeelhoudersvergadering eenvoudig de goedkeuring
tot verkoop van de aandelen zou verkrijgen. De Nederlandse rechter, in casu de
rechtbank te Amsterdam, wees uiteindelijk de vordering af, maar ging niet in op haar
mogelijke onbevoegdheid. De gedagvaarde pandhouder Millennium was immers een
vennootschap naar het recht van Luxemburg.

De EEX-Vo is in deze zaak van toepassing, zie art. 1 EEX-Vo. De rechtsmacht-
kwestie dient beoordeeld te worden aan de hand van de in de verordening
neergelegde bevoegdheidsregels. Het is verdedigbaar dat Millennium de bevoegd-
heid van de Nederlandse rechter accepteert bij wijze van ‘stilzwijgende forum-
keuze’, omdat zij in de procedure verscheen en niet de exceptie van onbevoegdheid
opwierp. Art. 24 EEX-Vo erkent een dergelijke rechtsmachtkeuze. Een eventuele
onbevoegdheid van de geadieerde rechter wordt zo met het voeren van verweer
‘gedekt’.28

26 De hoofdregel bij een dergelijk positief jurisdictiegeschil is dat indien het eerst aangezochte gerecht
bevoegd is, de latere aangezochte gerechten zich onbevoegd dienen te verklaren, zie art. 27 EEX-Vo.

27 Rb. Amsterdam 9 juli 2008 (Darenales/Millennium). Zie over deze uitspraak ook § IV.5.4.
28 De woonplaats van de pandhouder die tevens een vennootschap is, is vast te stellen aan de hand van

art. 60 EEX-Vo. Lid 1 kent drie mogelijkheden: (i) de statutaire zetel; (ii) de residentie van het
hoofdbestuur of (iii) de hoofdvestiging. Indien de Luxemburgse pandhouder het ‘centrum van haar
bestuurs- of bedrijfsactiviteiten’ in Amsterdam heeft, kan worden aangeknoopt bij het tweede
respectievelijk het derde criterium en is de Amsterdamse rechter inderdaad bevoegd. Zie verder Vlas
(2009), nr. 178-182.
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Had Millennium de bevoegdheid wel betwist, dan was volgens mij de rechtbank
Amsterdam als rechtbank van de plaats van vestiging waarin de aandelen worden
gehouden niettemin bevoegd. De exclusieve jurisdictiebepaling van art. 22 sub 2
EEX-Vo geldt naar mijn mening namelijk voor de vordering ex art. 2:342 BW. Zie
verder § IV.3.3.

De tweede variant is het instellen van een geschillenregelingvordering tegen een
buitenlandse aandeelhouder, woonachtig of gezeteld buiten de EU. Stel dat de
buitenlandse aandeelhouder in Singapore is gevestigd. Art. 4 EEX-Vo bepaalt dat in
zo’n geval de bevoegdheid in elke lidstaat geregeld wordt door de wetgeving van
die lidstaat. Er wordt dus teruggegrepen naar het commune bevoegdheidsrecht. De
rechtsmacht van de Nederlandse rechter wordt derhalve bepaald door art. 1-14 Rv.
Voor de geschillenregeling geldt in beginsel de regeling voor de dagvaardings-
procedure van art. 2 Rv: de Nederlandse rechter heeft rechtsmacht, indien de
gedaagde in Nederland zijn woonplaats of gewone verblijfplaats heeft. Deze
hoofdregel biedt met een buitenlandse (Singaporese) aandeelhouder geen soelaas.
De additionele grond voor rechtsmacht van art. 6 sub h Rv biedt mogelijk uitkomst,
al is dit onzeker.29 De slotsom zal waarschijnlijk zijn dat de Nederlandse rechter
zich onbevoegd dient te verklaren, zodra de Singaporese aandeelhouder de exceptie
van onbevoegdheid inroept. Of vervolgens de Singaporese rechter zich bevoegd
acht, is vers twee. Indien hij concludeert dat hem geen rechtsmacht toekomt, is
sprake van een negatief jurisdictiegeschil. De aandeelhouders blijven dan tot elkaar
veroordeeld.30

Bovenstaande voorbeelden illustreren dat voor een Nederlandse vennootschap met
een in het buitenland gevestigde aandeelhouder, de vraag welke rechter rechtsmacht
toekomt bij het instellen van een geschillenregelingvordering, niet altijd eenvoudig
te beantwoorden is. Er kan sprake zijn van toepassing van Nederlands materieel
recht door een buitenlandse rechter, er spelen litispendentievraagstukken alsook
positieve en negatieve jurisdictieproblemen. Ingewikkelde en langdurige procedures
die het uiteengaan van de ruziënde aandeelhouders nodeloos vertragen, zijn een
ongewenst gevolg van deze complicaties. Mijns inziens hoeven deze ongewenste
bevoegdheidsproblemen zich echter niet voor te doen. Er bestaat een verdedigbare
eenvoudige oplossing.

29 Overigens voert het te ver in dit verband gebruik te maken van het forum necessitatis (‘noodforum’)
van art. 9 sub c Rv. Zie verder Losbl. Rv. (Vlas), Rv, art. 9, aant. 5.

30 Een procesrechtelijke oplossing zie ik helaas niet direct. Mogelijk voldoet de eisende aandeelhouder
aan de drempels van art. 2:346 BW en kan hij met een enquêteprocedure trachten een doorbraak te
forceren. Zie over de verhouding tussen de geschillenregeling en het enquêterecht § VII.3.
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IV.3.3 Een exclusieve bevoegdheidsregel in art. 22 sub 2 EEX-Vo

De oplossing voor de hiervoor geschetste jurisdictiegeschillen kan gevonden
worden door aan te nemen dat de geschillenregeling valt onder de exclusieve
bevoegdheidsregel van art. 22 sub 2 EEX-Vo. Ongeacht de woonplaats van eiser en
gedaagde, heeft het in dit artikel aangewezen gerecht rechtsmacht. Indien een
geschil onder een van de vijf bijzondere categorieën valt, is de aldaar aangewezen
rechter bij uitsluiting bevoegd.

De Rotterdamse rechtbank wilde hier in 2001 echter niet aan. Zij verklaarde zich
onbevoegd om van een tegen een buitenlandse aandeelhouder ingestelde uittre-
dingsvordering kennis te nemen.31

De Nederlandse minderheidsaandeelhouder van ESI BV (Van der Weijde Consulting
BV) stelde dat het voortduren van haar aandeelhouderschap niet langer van haar kon
worden gevergd. Het gedrag van de enige andere aandeelhouder (ESI Group SA, een
vennootschap naar het recht van Frankrijk, gezeteld in Parijs) had haar belangen
zodanig aangetast, dat zij geen andere uitweg dan de uittreding zag. Zo was de
managementovereenkomst met Van der Weijde opgezegd, ontbrak een businessplan en
waren door (indirect) toedoen van de meerderheidsaandeelhouder een agentuur- en
distributieovereenkomst die met de vennootschap waren gesloten, opgezegd. De
meerderheidsaandeelhouder verweerde zich vervolgens met de stelling dat de Rotter-
damse rechtbank onbevoegd was om van de vordering kennis te nemen. Weliswaar was
zij de rechtbank van de woonplaats van de vennootschap waarin de aandelen werden
gehouden (zie art. 2:343 lid 1 jo. 2:336 lid 3 BW), doch ESI Group SA diende als
buitenlandse gedaagde voor de Franse rechter te worden opgeroepen. Haar woonplaats
was in Frankrijk en de hoofdregel van art. 2 EEX-Verdrag behoorde toegepast te
worden. De Rotterdamse rechtbank kwam geen rechtsmacht toe, aldus ESI Group SA.
Deze exceptie van onbevoegdheid ging volgens eiseres Van der Weijde niet op. Zij
betoogde dat de geschillenregeling onder 16 sub 2 EEX-Verdrag zou vallen.

De exclusieve bevoegdheidsregels van art. 16 EEX-Verdrag waar de eisende
aandeelhouder een beroep op deed, zijn thans opgenomen in art. 22 EEX-Vo.32

31 Rb. Rotterdam 10 mei 2001, JOR 2001/144 (Van der Weijde/ESI).
32 Art. 16 aanhef en sub 2 EEX-Verdrag luidde: ‘Ongeacht de woonplaats zijn bij uitsluiting bevoegd: 2.

ten aanzien van de geldigheid, de nietigheid of de ontbinding van vennootschappen of rechtspersonen
met plaats van vestiging in een verdragsluitende staat, dan wel ten aanzien van de besluiten van hun
organen: de gerechten van die staat;’. Deze in art. 16 sub 2 EEX-Verdrag opgenomen onderwerpen
zijn, met een enkele tekstuele wijziging, ‘overgeheveld’ naar art. 22 sub 2 EEX-Vo. Inhoudelijke
wijziging is niet beoogd, zie Vlas (2000), p. 751. In art. 22 sub 2 EEX-Vo is na de opsomming van de
onderwerpen waarvoor de exclusieve bevoegdheid geldt, een regel over de vaststelling van de plaats
van vestiging van de vennootschap of rechtspersoon toegevoegd (zie de hoofdtekst). Een soortgelijke
regel stond in art. 53 EEX-Verdrag. Zie verder Vlas (2000), p. 748.
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Het exclusieve karakter van art. 22 EEX-Vo brengt mee dat de andere bevoegd-
heidsregels van de verordening niet gelden. Zo wordt afgeweken van de hoofdregel
van art. 2 EEX-Vo, en is het niet de rechter van de woonplaats van de verwerende
partij die bevoegd is om over het geschil te oordelen. Ook ontbeert een door partijen
gemaakte forumkeuze rechtsgevolg, indien hiermee inbreuk wordt gemaakt op de
bevoegdheid van de aangewezen gerechten van art. 22 EEX-Vo, zie art. 23 lid 5
EEX-Vo. Zelfs een stilzwijgende forumkeuze (art. 24 EEX-Vo), waarvan kan
worden uitgegaan zodra een verweerder verschijnt en dit niet doet met het enige
doel de bevoegdheid van de rechter te betwisten, sorteert geen effect. De exclusieve
bevoegdheid van art. 22 EEX-Vo wordt tot slot onderstreept door art. 25 EEX-Vo.
Mocht een aangezochte rechter tot de conclusie komen dat het hem voorliggende
geschil onder een van de categorieën van art. 22 EEX-Vo is te scharen, en hij
vervolgens derhalve niet de bevoegde rechter is, dan dient hij zich ambtshalve
onbevoegd te verklaren.33

Voor de geschillenregeling is sub 2 van art. 22 EEX-Vo van belang. De regel luidt:

‘Ongeacht de woonplaats zijn bij uitsluiting bevoegd:
2. voor de geldigheid, de nietigheid of de ontbinding van vennootschappen of
rechtspersonen met plaats van vestiging in een lidstaat, dan wel van de besluiten
van hun organen: de gerechten van die lidstaat. Om deze plaats van vestiging vast te
stellen, past het gerecht de regels van het voor hem geldende internationaal privaatrecht
toe (…)’

De plaats van vestiging moet de geadieerde rechter vaststellen aan de hand van de
eigen ipr-regels. Voor Nederland geldt ingevolge art. 2 WCC het incorporatiestelsel,
ook wel de leer van de statutaire zetel genoemd.34 Van belang is de plaats waar op
grond van de statuten de zetel van de vennootschap is. Ziet de vordering één van de
in sub 2 genoemde onderwerpen en heeft de vennootschap haar statutaire zetel in
Berlijn, dan dient de Nederlandse rechter zich (ambtshalve) onbevoegd te verklaren,

33 Zie ook Vlas (2009), nr. 211-212; en Strikwerda (2008), p. 256-257. Voor de toepassing van art. 22
EEX-Vo is dus niet van belang of partijen de onbevoegdheid van de aangezochte rechter ter discussie
stellen. De onbevoegdheid moet (desnoods) in iedere stand van het geding worden uitgesproken,
mogelijk zelfs in cassatie. Dit volgt uit HvJ EG 15 november 1983, NJ 1984, 695 (Duijnstee/
Goderbauer).

34 Ik merk op dat de leer van de statutaire zetel en de incorporatieleer niet geheel identiek zijn. Voor het
incorporatiestelsel geldt dat het recht van het land volgens hetwelk de vennootschap is opgericht, het
aanknopingspunt is. Veelal zal de statutaire zetel eveneens in dit land gelegen zijn, zodat de uitkomst
van de toepassing van de statutaire zetelleer en de corporatieleer hetzelfde luidt.
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omdat naar Nederlands ipr de plaats van vestiging niet in Nederland, maar in
Duitsland ligt.35

De ratio van het afwijken van de hoofdregel van art. 2 EEX-Vo (‘de rechter van
de woonplaats van de gedaagde is bevoegd’) is de ‘Gleichlauf’ van het op de
vennootschap toepasselijke materiële recht en de beoordeling hiervan door de eigen
rechter. Het op de vennootschap toepasselijke recht en de rechterlijke bevoegdheden
lopen in de pas.36

Terug naar Van der Weijde/ESI. De Rotterdamse rechter schaarde zich aan de zijde
van de Franse aandeelhouder. Hij oordeelde onomwonden dat een uittredingsvorde-
ring niet ziet op de geldigheid, nietigheid, ontbinding of voorbestaan van de
vennootschap.37 Ook was van besluiten van een orgaan van de vennootschap
geen sprake, nu ESI Group SA als meerderheidsaandeelhouder slechts een (be-
slissende) stem had bij de totstandkoming van de besluiten van de aandeelhouders-
vergadering. De rechtbank ging nog een stap verder en vond dat, voor zover dit al
van belang was voor de toepassing van art. 16 sub 2 EEX-Verdrag, de vordering niet
de strekking had dat een beslissing wordt genomen over besluiten van organen van
de vennootschap.38 Ik kan mij niet vinden in dit oordeel. Omdat ‘Gleichlauf’ is

35 Het incorporatiestelsel wordt behalve in Nederland (met varianten) gehanteerd door Denemarken,
Noorwegen, Zweden, Engeland, Ierland, Zwitserland, en Liechtenstein. Een ander ipr-systeem is de
leer van de werkelijke zetel, ofwel ‘siège réel’. De plaats van de werkelijke zetel (waar zit het bestuur
of bevindt zich het centrum van de bestuursactiviteiten?) is het aanknopingspunt om de plaats van
vestiging van de rechtspersoon of vennootschap vast te stellen. De leer van de werkelijke zetel wordt
(met varianten) gehanteerd door Duitsland, Oostenrijk, Luxemburg, België, Italië, Frankrijk,
Portugal, Spanje en Griekenland. Zie ook Van Solinge en Bulten (2002), p. 123, en de aldaar in
noot 20 aangehaalde literatuur over de vraag of de beide zetelleren verenigbaar zijn met de vrijheid
van vestiging van art. 43 jo. 48 EG-Verdrag (oud), thans opgenomen in art. 49 en 54 VwEU.

36 Van Solinge en Bulten (2002), p. 124. Zie ook Vlas (2009), nr. 214; en Van Solinge in zijn noot sub 2
onder Rb. Rotterdam 10 mei 2001, JOR 2001/144 (Van der Weijde/ESI). Struycken spreekt van ‘een
argument voor een regel van distributie’, zie Struycken (1978), p. 32. Zie ook Rapport-Jenard (1986),
p. 35: ‘Om deze reden is het zonder twijfel de meest aangewezen weg de procedure te concentreren
bij de gerechten van het land op welks grondgebied de zetel is gevestigd.’. Het Rapport-Jenard (Pb.
EG 5 maart 1979, nr. C59, eveneens opgenomen in Losbl. Rp., Aanverwante stukken) behelst een
toelichting bij het EEX-Verdrag, maar geldt eveneens voor art. 22 EEX-Vo, omdat art. 16 EEX-
Verdrag op dit punt niet gewijzigd is.

37 Het ‘voortbestaan van de vennootschap’ is niet als categorie opgenomen in art. 16 sub 2 EEX-Vo. De
rechtbank stelt in ro. 3.3: ‘(…) – in ruimere zin en voor zover al van belang bij de beoordeling aan de
hand van artikel 16, aanhef en sub 2, EEX – inzake het voortbestaan van deze vennootschap.’

38 Rb. Rotterdam 10 mei 2001, JOR 2001/144 (Van der Weijde BV/ESI), ro. 3.3-3.5. De zaak is
inmiddels geschikt. Interessant is nog de aanvullende motivering in ro. 3.5 (‘… ook niet gezegd kan
worden dat de vordering van Van der Weijde (al dan niet indirect) de strekking heeft dat een
beslissing wordt genomen over besluiten van organen van de vennootschap…’) nu er geen impasse
in de besluitvorming is. Het enige dat Van der Weijde te kennen geeft is afstand te doen van iedere
vorm van formele zeggenschap bij de besluitvorming van de vennootschap, aldus de Rotterdamse
rechter. De vraag is of hij anders zou hebben geoordeeld indien Van der Weijde de uitstoting van !
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geboden, zou de rechter van de woonplaats van de vennootschap in dit soort
situaties wel bevoegd moeten zijn of zich niet onbevoegd moeten verklaren.

IV.3.4 ‘Gleichlauf’ is geboden

Het oordeel van de rechtbank Rotterdam in Van der Weijde/ESI leidt mijns inziens
tot een onwenselijk resultaat. Voor de geschillenregeling dient wel degelijk de
exclusieve bevoegdheidsregel van art. 22 sub 2 EEX-Vo (voorheen art. 16 sub
2 EEX-Verdrag) te gelden. De redenen hiervoor komen in deze paragraaf aan de
orde. Met Vlas en Van Solinge ben ik van mening dat ingeval een buitenlandse
aandeelhouder gedagvaard wordt, de rechter van de plaats van vestiging van
de (Nederlandse) vennootschap waarin de aandelen worden gehouden, de bevoegde
rechter dient te zijn.39

Voor een onderbouwing van mijn standpunt wijs ik allereerst op de reeds genoemde
ratio van de exclusieve bevoegdheidsfora van art. 22 EEX-Vo. De rechtszekerheid
en rechtseenheid zijn gediend met de ‘Gleichlauf’ van het materiële toepasselijke
recht en de bevoegde rechterlijke instantie. Aldus luidt ook het toelichtende
Rapport-Jenard: ‘In het belang van de rechtszekerheid dient te worden vermeden
dat tegenstrijdige beslissingen worden gewezen (….)’.40 Naast rechtszekerheid en
rechtseenheid speelt de doelmatigheid een belangrijke rol.

Het in het Rapport-Jenard geformuleerde uitgangspunt geldt niet alleen bij
uitstek voor de expliciet in art. 22 sub 2 EEX-Vo genoemde onderwerpen, maar
ook voor de beoordeling van de met de aan de genoemde onderwerpen verwante
vorderingen van de geschillenregeling. Indien een aandeelhouder wil uittreden en
zijn medeaandeelhouders in verschillende lidstaten wonen, dan zou hij in al die
verschillende landen de procedure moeten starten, indien art. 22 sub 2 EEX-Vo niet
van toepassing is. De vraag rijst vervolgens welke rechter zich bevoegd zal achten,

de Franse medeaandeelhouder had gevorderd. In casu was het instellen van de vordering van
art. 2:336 gezien het te geringe aandelenbezit (14%) van Van der Weijde overigens geen mogelijk-
heid. Bij uitstoting kan namelijk wel sprake zijn van impasse in de besluitvorming of kunnen de
besluiten schadelijk voor het belang van de vennootschap danwel in strijd zijn met de redelijkheid en
billijkheid van art. 2:8 BW. Met een oordeel over de uitstotingsvordering wordt dan eveneens (al dan
niet indirect) een oordeel over ‘de besluiten van de organen van de vennootschap gegeven’. Aan het
‘strekkingsvereiste’ wordt voldaan. De uitstotingsvordering zou aldus onder de exclusieve rechts-
machtbepaling van art. 16 sub 2 EEX-Verdrag vallen.

39 Zie Vlas (2009), nr. 329. Van Solinge vindt zelfs dat sprake is van een ‘heersende leer’, zie zijn noot
sub 4 onder Van der Weijde/ESI. Zijn standpunt is – tezamen met het mijne – eveneens terug te
vinden in Van Solinge en Bulten (2002), p. 124-126. De toelichting bij het wetsvoorstel Flex-BV
(Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 99) stelt dat het ‘niet zeker’ is dat art. 22 sub 2 EEX-Vo van
toepassing is. Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 704, signaleren het
probleem van de bevoegdheidsvraag, maar geven geen antwoord op de vraag of de geschillen-
regeling onder art. 22 sub 2 EEX-Vo dient te vallen.

40 Rapport-Jenard (1979), p. 35.
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en welke rechter eventueel de zaak moet verwijzen. De aanwezigheid van aandeel-
houders met een woonplaats buiten de EU maakt het competentievraagstuk nog
gecompliceerder. Om dergelijke ingewikkelde bevoegdheidsproblemen te vermijden
is het doelmatiger de procedure te concentreren. De keuze voor de rechter van de
woonplaats van de Nederlandse NVof BV, ofwel de rechter van art. 22 EEX-Vo, ligt
dan voor de hand. De aandeelhouders zijn, ongeacht hun woonplaats, aandeelhouder
in een Nederlandse vennootschap, en zij hebben zich voor diverse aspecten van hun
aandeelhouderschap (al) te houden aan de Nederlandse vennootschapsrechtregels.
Omdat art. 22 EEX-Vo ingevolge art. 4 EEX-Vo ook geldt indien de gedaagde
aandeelhouder geen woonplaats op het grondgebied van een lidstaat heeft, is voor
een niet-EU-aandeelhouder de bevoegdheidskwestie eenvoudig opgelost.41

Het Rapport-Jenard noemt de geschillenregeling niet. Dit is echter geen reden om
de geschillenregeling uit te sluiten van de toepasselijkheid van het exclusieve forum.
Ten tijde van de inwerkingtreding van het EEX-Verdrag en de verschijning van het
Rapport-Jenard bestond de geschillenregeling nog niet. Ook bij de totstandkoming
van de EEX-Vo is de geschillenregeling niet aangehaald, maar in het gehele
Europese procesrecht is zij slechts van relatief geringe betekenis. Alleen Nederland
en België kennen een wettelijke geschillenregeling. Dit verklaart de afwezigheid
van een antwoord op de vraag of de Nederlandse geschillenregeling onder de
reikwijdte van art. 22 sub 2 EEX-Vo dient te worden begrepen.42 Hetzelfde geldt
voor de Belgische geschillenregeling.

In het verlengde van dit ‘Gleichlauf’-motief ligt het argument dat de geschillen-
regeling volgens het Nederlands materiële ipr ex art. 3 sub b WCC behoort tot het
inwendige bestel van een corporatie.43 De wetgever heeft bewust gekozen voor een
ruime, niet-limitatieve opsomming. Dit strookt niet met de opvatting dat het
inwendige bestel van de vennootschap slechts de onderwerpen van art. 22 sub 2
EEX-Vo zou omvatten. De ‘eigen’ rechter zou bij zo’n beperkte visie rechtsmacht
toekomen ten aanzien van de restrictief aangeduide onderwerpen in de verordening,
maar zich moeten onthouden van een oordeel over verwante, niet expliciet

41 De hoofdregel is dat ten aanzien van een niet-EU-ingezetene het nationale interne procesrecht de
rechterlijke bevoegdheid bepaalt. Voor Nederland is dat art. 6 Rv. De Gleichlaufgedachte achter
art. 22 EEX-Vo is echter van zo’n groot belang, dat op dit punt de verordening ook voor niet-EU-
ingezetenen geldt. Is een keuze gemaakt voor een te adiëren rechter waarbij een partij een niet-EU-
ingezetene is, dan geldt art. 23 EEX-Vo eveneens onverkort. Zie ook Snijders, Klaassen en Meijer
(2007), nr. 76.

42 Volgens Van Solinge heeft het feit dat in de EEX-Vo geen gewag wordt gemaakt van de Nederlandse
geschillenregeling geen betekenis: ‘Daarvoor is de Nederlandse geschillenregeling te nietig in het
grote geheel van het Europese procesrecht’, zie zijn noot sub 4 onder Rb. Rotterdam 10 mei 2001,
JOR 2001/144 (Van der Weijde/ESI).

43 De geschillenregeling valt onder ‘en alle daarmee verband houdende onderwerpen’, aldus Kamer-
stukken 24 141, nr. 3 (MvT), p. 19. De wetgever wil hiermee voorkomen dat het begrip ‘inwendig
bestel’ te beperkt wordt uitgelegd, en te stringente beperkingen wordt gehanteerd voor het
toepasselijke recht op de corporatie.
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genoemde onderwerpen die nauw verband houden met de inrichting en het
functioneren van de vennootschap. Alle onderwerpen die tot het inwendig bestel
van een vennootschap behoren, moeten voorgelegd kunnen worden aan de rechter
van de woonplaats van die vennootschap.

Art. 22 sub 2 EEX-Vo spreekt over ‘de besluiten van hun organen’. Het is niet
duidelijk wat hier precies onder valt. Moet ook niet ‘het niet kunnen nemen van
besluiten’ onder deze zinsnede worden begrepen? Vlas is van mening dat dit het
geval is.44 Mijns inziens is dit het juiste standpunt. Indien geschillen tussen de
aandeelhouders leiden tot een impasse in de aandeelhoudersvergadering, waardoor
geen besluiten tot stand komen en de vennootschap een stuurloos schip dreigt te
worden, dan is de uitstoting van de (buitenlandse) aandeelhouder mogelijk gerecht-
vaardigd.

Volgens Strikwerda sluit de ratio van (toen nog) art. 16 sub 2 EEX-Verdrag
een ruime opvatting over hetgeen begrepen moet worden onder ‘geschillen ten
aanzien van besluiten van een orgaan van de vennootschap’ niet uit. De eerder
aangehaalde motieven van rechtszekerheid en ‘Gleichlauf’ gelden immers ook voor
een geschil over de uitvoering of de gevolgen van besluitvorming in een vennoot-
schap. Geschillen waarin besluitvorming van organen van een vennootschap
worden aangevochten wegens strijd met statuten of vennootschapswetgeving, vallen
in ieder geval binnen het bereik van de exclusieve bevoegdheidsregel, aldus
Strikwerda.45

Hierop sluit aan de gedachte dat de geschillenregeling onder art. 22 sub 2 EEX-
Vo kan vallen. Een afgeleid argument vormt de vernietiging van besluiten die
strijdig zijn met de redelijkheid en billijkheid van art. 2:8 BW. Het aantasten van
besluiten die in strijd met vennootschapswetgeving zijn (zoals art. 2:8 BW) valt
onder art. 22 sub 2 EEX-Vo. In een vennootschap waarbij de meerderheidsaandeel-
houder de besluiten van de aandeelhoudersvergadering dicteert, kunnen deze
besluiten in strijd zijn met art. 2:8 BW omdat de belangen van de minderheidsaan-
deelhouder met voeten worden getreden. De besluiten kunnen dan vernietigd
worden (ex art. 2:15 lid 1 sub b BW), maar de minderheidsaandeelhouder ziet
begrijpelijkerwijs geen heil in het bij voortduring starten van vernietigingsproce-
dures. Zijn uittreding is een betere, meer definitieve oplossing. Nu de besluiten die
vernietigbaar zouden zijn grond geven aan de uittredingsvordering van art. 2:343
BW, ligt het mijns inziens in de lijn de vordering ook onder art. 22 sub 2 EEX-Vo te
scharen.

44 Vlas (2009), nr. 329.
45 Zie HR 2 maart 2001, JOR 2001/94 (Van der Plas/Guis), concl. P-G Strikwerda, ov. 13 en 15. De HR

stelde prejudiciële vragen over de uitleg van onder meer art. 16 sub 2 EEX-Verdrag. Helaas is geen
antwoord van het HvJ EG verkregen. De procedure werd doorgehaald.
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Tot op heden is slechts één uitspraak van het Hof van Justitie EG gewezen over de
reikwijdte van art. 22 sub 2 EEX-Vo.46 Het ging in de zaak Hassett over de vraag of
de gevolgen van een bestuursbesluit – met welk besluit rechten worden geschonden
die een partij aan de statuten stelt te ontlenen – onder ‘de geldigheid van de
besluiten van hun organen’ valt. Het Hof stelde dat het uitgangspunt is dat de
bevoegdheid van de rechter op de woonplaats van de verweerder wordt gegrond. In
een aantal gevallen wettigt echter het voorwerp van het geschil een ander aankno-
pingspunt, waarbij strikte uitleg wel op zijn plaats is.47 Die strikte uitleg bracht mee
dat een vordering waarbij het gevolg van een besluit van een orgaan van een
vennootschap, dat verband houdt met de vordering die gebaseerd is op mogelijke
statutaire rechten, niet onder de reikwijdte van art. 22 sub 2 EEX-Vo valt. Deze
uitspraak zag uitdrukkelijk op de (externe) gevolgen van een besluit.

Zou de rechter art. 22 sub 2 EEX-Vo op dit punt niet restrictief interpreteren, dan
brengt dit mee dat een tegen een vennootschap ingestelde rechtsvordering uit
overeenkomst, onrechtmatige daad of van andere aard, vrijwel steeds onder de
exclusieve bevoegdheidsregel valt. Deze rechtsvorderingen houden immers enig
verband met een besluit (van het bestuur), bijvoorbeeld tot het aangaan van een
overeenkomst. De rechtsvordering ziet dan niet op het besluit zelf.48 Zo’n uitbrei-
ding is niet te rijmen met de gedachte achter art. 22 sub 2 EEX-Vo dat de exclusieve
rechter het best geëquipeerd is en over de juiste kennis beschikt om over de interne
vennootschaprechtelijke vraagstukken te oordelen.49 Ook al predikt het Hof
restrictie in zijn Hassett-arrest, ik meen dat de geschillenregeling toch onder

46 HvJ EG 2 oktober 2008, NJ 2009, 193 m.nt. P. Vlas; JOR 2009/123 m.nt. De Haan (Hassett). Het
ging om twee artsen – in dienst bij een Ierse gezondheidsdienst – die waren aangesloten bij de
Medical Defence Union (MDU), een Britse collectieve belangenbehartigingsorganisatie met de zetel
in het Verenigd Koninkrijk. Twee patiënten spanden een procedure tegen de gezondheidsdienst aan,
wegens een door de artsen gemaakte beroepsfout. De artsen raakten betrokken bij de procedure. Zij
verzochten MDU tot een schadeloosstelling die hen op grond van de statuten van MDU zou kunnen
toekomen, maar het bestuur besloot deze verzoeken af te wijzen. Vervolgens probeerde de artsen
MDU te dwingen te interveniëren in de procedure voor de Ierse rechter. MDU stelde echter dat niet
de Ierse rechter, maar de Britse rechter bevoegd was, omdat de vordering van de artsen in wezen
betrekking had op de geldigheid van de door het bestuur genomen besluit. Art. 22 sub b EEX-Vo was
van toepassing, aldus MDU.

47 Zie ro. 18-19 van HvJ EG 2 oktober 2008, NJ 2009, 193 (Hassett), waarin het Hof verwees naar de
(restrictieve) uitleg in de rechtspraak over art. 16 EEX-Verdrag. Ook herhaalde het Hof de in het
Rapport-Jenard neergelegde uitgangspunt van art. 22 sub b EEX-Vo.

48 Aldus ook HvJ EG 2 oktober 2008, NJ 2009, 193 (Hassett), ro. 23-24. Het Hof benadrukte
vervolgens in ro. 26 dat de werkingssfeer van art. 22 sub b EEX-Vo beperkt is tot de geschillen
waarbij een partij de geldigheid van een besluit van een orgaan betwist op grond van het
toepasselijke vennootschapsrecht of de statutaire bepalingen betreffende de werking van haar
organen. Deze overweging lijkt op het eerste gezicht de geschillenregeling uit te sluiten van de
exclusieve bevoegdheidsbepaling, maar het Hof geeft aan dat slechts interne vennootschapsrechte-
lijke geschillen tot art. 22 sub b EEX-Vo behoren. Een geschil over de uitvoering van een besluit valt
er niet onder.

49 Aldus ook annotator De Haan, HvJ EG 2 oktober 2008, JOR 2009/123 (Hassett), sub 3, die spreekt
over een ‘heldere en logische beslissing’.
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art. 22 sub 2 EEX-Vo zou moeten vallen. De ratio van de exclusieve bevoegd-
heidsregel brengt dit mee.50

De uitleg van een andere exclusieve bevoegdheidsbepaling biedt ook een aankno-
pingspunt voor de gedachte dat de geschillenregeling onder art. 22 sub 2 EEX-Vo
zou moeten vallen. Het ging in de zaak GAT/LuK over het inroepen of betwisten
van de geldigheid van een octrooi, waarvoor art. 16 sub 4 EEX-Verdrag een
exclusieve rechter aanwees.51 Ik geef enkele belangrijke overwegingen uit dit
arrest weer, die als richtsnoer kunnen dienen voor een antwoord op de vraag of de
geschillenregeling onder art. 22 sub 2 EEX-Vo valt.

‘21. Wat de nagestreefde doelstelling betreft, moet worden opgemerkt dat de exclu-
sieve bevoegdheidsregels van artikel 16 van het Executieverdrag tot doel hebben de
betrokken geschillen voor te behouden aan de gerechten die feitelijk nabij zijn en
juridisch een nauwe band hiermee hebben.
22. Derhalve wordt de toekenning van exclusieve bevoegdheid inzake geschillen ten
aanzien van de registratie of de geldigheid van octrooien (…) gerechtvaardigd door de
omstandigheid dat deze gerechten het best kennis kunnen nemen van gevallen waarin
het geschil zelf de geldigheid van het octrooi of het bestaan van de deponering of de
registratie tot inzet heeft (…) Deze zorg voor een goede rechtsbedeling is des te
belangrijker op het gebied van octrooien, nu meerdere verdragsluitende staten, gelet op
de specifieke aard van de materie, een bijzonder stelsel van rechterlijke bescherming in
het leven hebben geroepen waarbij deze geschillen aan gespecialiseerde gerechten
worden voorbehouden.
28. In de tweede plaats zou de aldus geboden mogelijkheid om artikel 16, punt 4, van
het Executieverdrag te omzeilen, ertoe leiden dat meerdere rechterlijke instanties
bevoegd zijn en zou zij de voorzienbaarheid van de door het Executieverdrag gestelde
bevoegdheidsregels aantasten, waardoor bijgevolg inbreuk zou worden gemaakt op het
rechtszekerheidsbeginsel, als grondslag van dit verdrag (…)
29. Zouden in de derde plaats in het stelsel van het Executieverdrag beslissingen
worden toegelaten waarin andere gerechten dan die van de staat die het octrooi heeft

50 Idem Vlas (2009), nr. 329, die zijn standpunt over de toepasselijkheid van art. 22 EEX-Vo voor de
geschillenregeling (en ook de uitkoopregeling) na Hassett niet wijzigt. Zie eerder Vlas (2002),
nr. 329. Overigens doet de noot van Vlas onder Hassett (NJ 2009, 193, sub 3) anders vermoeden, nu
hij schrijft dat de schending van individuele rechten door een genomen besluit buiten art. 22 sub b
EEX-Vo valt. Indien een aandeelhouder wordt ‘uitgemolken’ door het bij besluit steeds toevoegen
van de winst aan de reserves, zou dit volgens Vlas slechts betekenen dat zijn individuele rechten
worden geschaad, waardoor art. 22 sub b EEX-Vo toch toepassing mist?

51 HvJ EG 13 juli 2006, NJ 2008, 78 m.nt. P. Vlas (GAT/LuK). Art. 22 sub 4 EEX-Vo luidt nagenoeg
gelijk aan art. 16 sub 4 EEX-Verdrag, zodat het arrest ook van belang blijft voor de uitleg van de
EEX-Vo. Idem annotator Vlas, sub 1. Het HvJ EG beantwoordde (ro. 31) de rechtsvraag of de
exclusieve bevoegdheidsregel van art. 16 sub 4 EEX-Verdrag zo moet worden uitgelegd dat het alle
geschillen over de registratie of de geldigheid van een octrooi, ongeacht of de kwestie bij wege van
rechtsvordering dan wel exceptie (of prealabele vraag) wordt opgeworpen, omvat, bevestigend.
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verleend, incidenteel uitspraak doen over de geldigheid van dit octrooi, dan zou
eveneens het gevaar van onverenigbare beslissingen toenemen, wat het Executiever-
drag juist wenst te vermijden (…).’

Deze argumenten van het Hof van Justitie EG gelden mijns inziens evenzeer voor de
overige rechtsmachtregels van art. 22 EEX-Vo.52 Pas ik de rechtsoverwegingen
namelijk toe op de vraag of de geschillenregeling onder punt 2 van het verdragsartikel
valt, dan kan het antwoord niet anders dan bevestigend luiden. De Nederlandse rechter
heeft ook een juridisch nauwe band met de vordering tot uitstoting of uittreding. Hij
(en niet een buitenlandse rechter) kan het beste kennis nemen van de gevallen die tot
een geschillenregelingprocedure aanleiding geven. Ook voor de geschillenregeling
geldt dat er een bijzonder stelsel van rechterlijke bescherming in het leven is geroepen,
nu in eerste aanleg de rechter van de woonplaats van de vennootschap bevoegd is en in
hoger beroep de OK. Deze laatste is zeker te beschouwen als een ‘gespecialiseerd
gerecht’. Daarnaast kan bij de geschillenregeling de rechtszekerheid eveneens in het
geding zijn. Indien een aandeelhouder wil uittreden en hij dagvaardt zijn twee
medeaandeelhouders waarvan er één in Duitsland woont en de ander in Spanje, leidt
dit ertoe – indien de geschillenregeling niet onder art. 22 sub 2 EEX-Vo valt – dat er
‘meerdere rechterlijke instanties bevoegd zijn’. Zo’n uitkomst doet afbreuk aan het
rechtszekerheidbeginsel. Tot slot brengt de mogelijkheid dat een andere rechter dan de
Nederlandse rechter heeft te oordelen over een uitstotings- of uittredingsvordering, en
dus het Nederlandse recht en de hierin opgenomen geschillenregeling toepast, even-
eens het gevaar van onverenigbare beslissingen met zich. Terwijl de EEX-Verordening
dit net als het EEX-Verdrag juist wil vermijden.

De aangehaalde argumenten die het Hof van Justitie EG in de GAT/Luk-
uitspraak hanteerde en die zien op de uitgangspunten van de exclusieve bevoegd-
heidsregel van art. 16 EEX-Verdrag en art. 22 EEX-Verordening, leiden volgens mij
tot geen andere conclusie dan dat de geschillenregeling onder sub 2 van voor-
noemde artikelen zou moeten vallen.

Een laatste argument voor toepassing van art. 22 sub 2 EEX-Vo volgt uit een al wat
oudere uitspraak van het Hof van Justitie EG.53 In deze zaak was de vraag aan de
orde wanneer een verplichting kwalificeerde als een ‘verbintenis uit overeenkomst’
in de zin van art. 5 sub 1 EEX-Verdrag (thans: art. 5 sub 1a EEX-Vo). Het Hof
overwoog:

52 Idem Losbl. Rv (Vlas), EEX-VO, art. 22 aant. 1; De Haan in zijn noot onder Hassett, JOR 2008/123,
sub 4; en Strikwerda, concl. bij HR 30 november 2007, NJ 2008, 81 (Audilux).

53 HvJ EG 22 maart 1983, NJ 1983, 644 m.nt. JCS (Martin Peters GmbH/Zuid Nederlandse Aannemers
Vereniging).
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‘13. In zoverre kan worden gezegd dat het lidmaatschap van een vereniging tussen de
leden nauwe betrekkingen tot stand brengt, welke van dezelfde aard zijn als die tussen
de pp. bij een overeenkomst; (…)
14. Doordat de meeste nationale rechtsstelsels de plaats van vestiging van de vereni-
ging aanwijzen als de plaats waar de uit het lidmaatschap voortvloeiende verbinte-
nissen moeten worden uitgevoerd, biedt de toepassing van art. 5 sub 1 Verdrag ook
praktische voordelen: het gerecht van de plaats waar de vereniging is gevestigd, is
gewoonlijk immers het best in staat de statuten, reglementen en besluiten van de
vereniging alsook de omstandigheden die tot het ontstaan van het geschil hebben
geleid, te begrijpen.’

Indien deze motivering van het Hof analoog wordt toegepast op een geschil tussen
aandeelhouders en het instellen van een vordering uit de geschillenregeling, luidt de
slotsom dat art. 22 sub 2 EEX-Vo geldt. Het aandeelhouderschap wordt wel
gekenschetst als een lidmaatschapsverhouding, de aandeelhouders hebben evenzeer
‘nauwe betrekkingen’.54 Omdat de geschillenregeling ex art. 2:335 BW alleen geldt
voor houders van aandelen op naam, geldt deze nauwe betrokkenheid des te meer.
De rechter van de plaats van vestiging van de vennootschap is dan bevoegd indien
er geschillen tussen de aandeelhouders rijzen. De laatste zinsnede van de weerge-
geven overweging 14 geldt mutatis mutandis voor art. 22 sub 2 EEX-Vo. Het
gerecht van de plaats van vestiging van de vennootschap is bij uitstek de rechter
waarbij op grond van praktische voordelen aansluiting gezocht kan worden.55

Een bijkomend argument vind ik in art. 2:339 lid 3 BW. Dit lid behelst een
praktische regeling voor de werkzaamheden van de deskundigen. Twee artikelen uit
het enquêterecht (art. 2:351 BW, over de verplichte informatieverschaffing aan de
deskundige en art. 2:352 BW, over de mogelijkheid een rechterlijk bevel te
verkrijgen) zijn van overeenkomstige toepassing op de deskundige die in een
geschillenregelingprocedure de aandelen moet waarderen. Stel dat de procedure
tussen Van der Weijde en ESI Group SA was doorgezet voor een Franse rechter.
Deze diende de vordering te beoordelen naar Nederlands recht (art. 2:343 BW) en
bij toewijzing moest hij deskundigen benoemen die hadden te rapporteren over de
waardering van de aandelen. Zouden de bevoegdheidsregels van het enquêterecht
van art. 2:351 en 2:352 jo. 2:339 lid 3 BW dan ook voor deze Franse deskundigen

54 Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 44, 190.
55 Een andersluidende redenering leidt tot hetzelfde resultaat: de rechter van de plaats van vestiging van

de Nederlandse vennootschap is bevoegd. Valt de geschillenregeling niet onder art. 22 sub 2 EEX-
Vo, dan brengt de lidmaatschapsverhouding van de aandeelhouders mee dat gesproken kan worden
van een verbintenis uit overeenkomst. Op grond van de (aanvullende) bevoegdheidsregel van art. 5
sub 1a EEX-Vo en de in het arrest Martin Peters/Zuid Nederlandse Aannemers Vereniging
neergelegde regel (HvJ EG 22 maart 1983, NJ 1983, 644, ov. 14) is derhalve de rechter van de
plaats van vestiging van de vennootschap waarin de aandelen worden gehouden, bevoegd om over de
vordering tegen een buitenlandse aandeelhouder te oordelen.
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hebben gegolden? Kan de Franse rechter ex art. 2:352 lid 2 BW een last afgeven om
een (Nederlandse) woning binnen te treden? Het is de vraag of de Nederlandse
vennootschap waar de aandelen in worden gehouden de activiteiten van deze
deskundige moet dulden. Deze vragen, waarop niet eenvoudig een antwoord te
geven is, komen niet op indien de vorderingen van de geschillenregeling onder
art. 22 sub 2 EEX-Vo worden begrepen en de Nederlandse rechter bevoegd is.56

Tot slot dringt zich nog de vraag op wat het gevolg is voor de uitkoopprocedure (van
art. 2:92a/201a en 2:359c BW) indien art. 22 sub 2 EEX-Vo niet geldt voor de
geschillenregeling. De uitkoopvordering tegen een buitenlandse aandeelhouder zal
dan hetzelfde lot treffen, en derhalve is de Nederlandse rechter niet bevoegd. Dit is
onwenselijk, zeker omdat het in de praktijk veelal gaat om de uitkoop na de
gestanddoening van een openbaar bod op beursgenoteerde aandelen. De vordering
wordt dan ingesteld tegen onbekende aandeelhouders met een onbekende woon-
plaats. De vraag waar de woonplaats van de gedaagde ligt, is in zo’n geval niet te
beantwoorden. In theorie kan in ieder land een dergelijke uit te kopen aandeelhouder
wonen. Een wildgroei aan uitkoopprocedures in diverse landen is het onwenselijke
gevolg. Ook hier geldt dat de nauwe band van het materieel toepasselijke recht en de
gespecialiseerde Nederlandse rechter (de OK) de oplossing geven. Het is derhalve
zeer goed verdedigbaar dat zowel voor de uitkoopregeling als voor de geschillen-
regeling op grond van art. 22 sub 2 EEX-Vo wordt aangeknoopt bij een Nederlandse
bevoegde rechter.57

56 Ten aanzien van de vraag of de OK in een enquêteprocedure bevoegd is de overdracht ten titel van
beheer van door een Luxemburgse aandeelhouder in een Nederlandse BV gehouden aandelen bij
wijze van definitieve voorziening te bevelen (art. 2:356 sub e BW) overwoog zij dat zij (exclusieve)
rechtsmacht had: ‘(…) zulks overigens in overeenstemming met het – in artikel 22 lid 2 EEX-
Verordening neergelegde – binnen de Europese Unie aanvaarde beginsel dat de rechter van de
lidstaat waarin de vennootschap haar zetel heeft, (exclusief) bevoegd is kennis te nemen van
verzoeken (rechtsvorderingen) die beogen rechtstreeks in te grijpen in de vennootschappelijke
rechtsorde ofwel het inwendige bestel van de vennootschap.’ Zie OK 8 september 2008, JOR 2009/
127 (e-Traction) met een kritische noot van Josephus Jitta op dit punt (sub 2). Dit uitgangspunt van
de OK brengt mijns inziens mee dat zij zich (als rechter in hoger beroep) op grond van art. 22 sub 2
EEX-Vo bevoegd zal achten kennis te nemen van een geschillenregelingvordering tegen een
buitenlandse aandeelhouder. Zie vervolgens HR 25 juni 2010, JOR 2010/226, ro. 3.14. De Hoge
Raad stelde dat indien geen sprake is van een zaak met internationaliteit, de OK bevoegd is op grond
van art. 2:345 BW jo. 995 Rv.

57 Idem: Vlas (2009), nr. 283. In de mij bekende literatuur over de invoering van art. 2:359c BW
(uitkoop na een openbaar bod) is de mogelijke onbevoegdheid van de Nederlandse OK ten aanzien
van buitenlandse aandeelhouders niet aan de orde geweest. Mogelijk doet het probleem zich in de
praktijk niet voor, omdat de uit te kopen aandeelhouders juist heil zien in de behandeling van de zaak
door een gespecialiseerde rechterlijke instantie zoals de OK.
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IV.4 De positie van de vennootschap

IV.4.1 Inleiding

De vennootschap waarin de aandelen worden gehouden, neemt in de geschillen-
regeling een bijzondere positie in. Zij is ingevolge art. 997a Rv een verplicht te
informeren derde. De eisende aandeelhouder stelt de vennootschap met een afschrift
van het exploit van de dagvaarding in kennis van het feit dat hij een vordering tot
uitstoting, uittreding of de gedwongen overgang van stemrecht aanhangig heeft
gemaakt. De procedures worden min of meer ‘over het hoofd van de vennootschap’
gevoerd. Dit is met name het geval bij uitstoting, waar het gaat om het schaden van
het vennootschappelijk belang, terwijl de vennootschap zelf de vordering niet kan
instellen. In het wetsvoorstel Flex-BV wijzigt deze bijzondere positie van de
vennootschap. Zij verwordt van een verplicht te informeren derde ex art. 997a Rv
tot een partij jegens wie de uittredingsvordering kan worden ingesteld.

In deze pararaaf bespreek ik alle facetten van de bijzondere positie van de
vennootschap. Eerst komt haar verhouding tot de uitstotingsvordering aan de orde,
en vervolgens die tot de uittredingsvordering (§ IV.4.2 resp. § IV.4.3). In § IV4.4 ga
ik in op de rol die de vennootschap (toch) spelen mag. Na een vergelijking met de
rechtsstelsels die eveneens een geschillenregeling kennen, bespreek ik de gewij-
zigde rol voor de vennootschap in het wetsvoorstel Flex-BV, met name bij de
uittreding (§ IV.4.5).

IV.4.2 Langs de lijn bij uitstoting

De eerste zin van art. 2:336 lid 2 BW bevat de regeling van de positie van de
vennootschap bij uitstoting: ‘De vordering kan niet worden ingesteld door de
vennootschap of een dochtermaatschappij van de vennootschap.’58 Het maakt
hierbij niet uit of de vennootschap aandelen in zichzelf houdt. Bij de berekening
van de een derde-grens voor de eiser in 2:336 lid 1 BW gaat het namelijk om het
geplaatste kapitaal. Voor de vaststelling van het geplaatste kapitaal worden ex
art. 2:24d BW de aandelen waarop geen stem kan worden uitgebracht, niet
meegeteld. En de aandelen die toebehoren aan de vennootschap ontberen stemrecht,
zie voor de NV en de BV respectievelijk art. 2:118 lid 7 en 2:228 lid 6 BW. De
vennootschap kan evenmin de vordering tezamen met een aandeelhouder aan wiens
aandelen wel stemrecht verbonden is, instellen.

58 De positie van de vennootschap wordt in art. 2:342 lid 2 BW van overeenkomstige toepassing
verklaard op de gedwongen overgang van stemrecht. De vennootschap kan dus ook niet een
stemgerechtigde vruchtgebruiker of pandhouder die het vennootschappelijk belang schaadt, eruit
stoten. Zie Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 24. Zie over art. 2:342 BW § IV.5. Het begrip
‘dochtermaatschappij’ wordt nader omschreven in art. 2:24a BW.
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Het motief voor de ‘langs de lijn’-positie is volgens de wetgever gelegen in het feit
dat de vennootschap geen stem in haar eigen vergadering heeft. Een aandeelhouder
zonder stemrecht kan geen problemen van de gedraging van medeaandeelhouders
ondervinden, is de gedachte.59

In 1976 noemde de RMK nog een tweede motief. Zij vond het begrijpelijk dat de
BV geen uitstotingsvordering kreeg, omdat fiscale consequenties ervoor zorgden dat
een overdracht aan de vennootschap ‘niet in aanmerking kwam’.60 Lubbers noemde
in dit verband het bevel tot overdracht aan de vennootschap ‘fiscaal prohibitief’.61

De Gecombineerde Commissie Vennootschapsrecht kwam vervolgens in 1978 met
een ander voorstel, op grond waarvan de vennootschap wél de uitstotingsvordering
kon instellen. Het was praktischer en processueel eenvoudiger één eiser te hebben in
plaats van ‘vele individuele aandeelhouders’. Voorts was dat uit systematisch
oogpunt logischer, omdat de uittredingsvordering ook tegen de vennootschap
gericht kon worden, aldus deze commissie. Zij pleitte ervoor dat een meerderheids-
besluit van de aandeelhoudersvergadering meebracht dat de BV de uitstotings-
vordering tegen de zich misdragende aandeelhouder kon instellen.62

Het voorstel van de Gecombineerde Commissie Vennootschapsrecht werd in het
voorontwerp van wet uit 1981 gedeeltelijk gevolgd. De aandeelhoudersvergadering
kreeg de bevoegdheid om bij meerderheidsbesluit een machtiging tot het instellen
van de vordering te verlenen. Deze machtiging kon bijvoorbeeld de vennootschap
zelf toekomen. Indien de wet of de statuten de verwerving van de eigen aandelen
niet of slechts gedeeltelijk toestonden, dan kon de BV geen gegadigde zijn. Het
mogelijke belastingnadeel voor de uit te stoten aandeelhouder werd ‘opgelost’ in
zijn gegeven toestemming.63 In het uiteindelijke wetsvoorstel is de suggestie de
vennootschap als eiser te laten optreden, weer gesneuveld. Een reden werd, met
uitzondering van de hierboven weergegeven opmerking dat de vennootschap geen
last van een aandeelhouder kon hebben omdat zij geen stemrecht had, niet gegeven.

Het Handboek lijkt de mening van de wetgever over de ‘aandeelhouder zonder
stemrecht’ niet te delen. De ‘gewone houders van krachtens wet of statuten
stemrechtloze aandelen’ kunnen volgens Van der Grinten de uitstotingsvordering
wél instellen. Deze aandelen tellen ook mee voor de vaststelling van het geplaatste

59 Zie Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 17. De Commissie Vennootschapsrecht zag in 1975 voor
de vennootschap ook geen rol weggelegd bij de uitstoting. Zie Rapport Cie Vennootschapsrecht
(1975), p. 15-16.

60 De Raad voor het Midden- en Kleinbedrijf beschreef de fiscale gevolgen als volgt: ‘Bij een
overdrachtsprijs boven pari moet de aandeelhouder afrekenen.’ Zie Advies RMK (1976), p. 12,
sub 6.

61 Lubbers (1975), p. 129. Zie ook Slagter (1976), p. 120.
62 Zie Rapport Gecombineerde Cie (1978), p. 1 sub 2. De Gecombineerde Commissie putte inspiratie

uit het voorstel voor een Duitse Ausschluss-regeling, waarin de GmbH een uitstootmogelijkheid
gegeven is. Deze regeling is nooit wet geworden.

63 Toelichting bij het voorontwerp uit 1981, p. 17 en 23.
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kapitaal, stelt hij. De stemrechtloze aandeelhouder heeft belang bij het instellen van
een uitstotingsvordering, ook al ontbeert hij stemrecht. Hij kan wel degelijk
problemen ondervinden van het schadelijke gedrag van de medeaandeelhouder.
Het maakt niet uit of de stemrechtloze aandeelhouder een ‘gewone’ aandeelhouder
is, dan wel de vennootschap zelf.64 Asser zag het anders: de ratio van het afsnijden
van de uitstotingsvordering voor de vennootschap ligt in het feit dat de vennoot-
schap geen stemrecht op de door haar gehouden aandelen heeft. Stel dat de
vennootschap wel mag uitstoten. Na toewijzing kan zij vervolgens geen stemrecht
op de door haar overgenomen aandelen uitoefenen, aldus Asser. Daarbij komt dat de
vennootschap, omdat zij geen stemrecht heeft, ook niet in haar besluitvormings-
rechten geblokkeerd kan worden door (schadelijk) gedrag van een aandeelhouder.65

Hetgeen Asser schrijft is niet onjuist, maar overtuigt mij niet. Het gaat niet om het
stemrecht, maar om het schaden van het belang van de vennootschap. Het schadelijk
gedrag frustreert niet enkel en alleen het stemrecht of, in de woorden van Asser: het
blokkeert niet de besluitvormingsrechten van een aandeel.

In de toelichting op lid 2 staat dat de wet op dit punt ‘uitdrukkelijk’ is. Betekent
dit dat de vennootschap onherroepelijk ‘langs de lijn’ staat? Of kan de bevoegdheid
statutair of bij overeenkomst aan de vennootschap worden gegeven? Mijns inziens
brengt het dwingendrechtelijke karakter van boek 2 BW, neergelegd in art. 2:25
BW, mee dat de uitdrukkelijke regel van lid 2 inhoudt dat de vennootschap niet de
uitstotingsvordering in kan stellen. Indien zij de vordering toch instelt, is zij niet-
ontvankelijk, ongeacht eventueel aandelenbezit.

De vennootschap staat dan weliswaar langs de lijn, maar ook daar heeft zij de kans
een kleine taak te vervullen: lid 4 van art. 2:336 BW opent de mogelijkheid het
nadeel dat zij lijdt te bestrijden met het treffen van maatregelen. Dit geeft de rechter
de bevoegdheid de zaak aan te houden, bijvoorbeeld indien blijkt dat er een
minnelijke schikking bereikt kan worden. Deze bepaling kwam uit het ontwerp
van de Commissie Vennootschapsrecht uit 1975 en kent verwantschap met een
soortgelijke bepaling in het enquêterecht, zie art. 2:355 lid 5 BW.66

64 Zie Handboek (1992), nr. 355. In hetzelfde nummer wordt zonder nadere toelichting overigens wel
vermeld dat de vordering niet kan worden ingesteld door de vennootschap zelf. Het stemrechtmotief
werd voorts bekritiseerd door Peters (1985), p. 27; en Driessen (2003), p. 583.

65 Asser (1997), p. 72-73.
66 Zie Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), Bijlage I, art. 12, p. 18. Maeijer had in zijn bijdrage aan

de Sanders-bundel al de conclusie getrokken dat de geschillenregelingrechter een bevoegdheid,
analoog aan art. 54 lid 5 WvK, nodig had. Art. 54 WvK (uit de enquêteprocedure) bepaalde dat
indien de vennootschap het op zich nam maatregelen te treffen die het wanbeleid beëindigen, de OK
een beslissing kon aanhouden. Zie Maeijer (1972), p. 150. Lubbers schreef in 1975 kritisch dat de
praktijk deze regel al kende: ‘(…) maar men moet zich geen overdreven voorstelling maken van
hetgeen de voorgestelde aanhoudingsmogelijkheid (…) méér biedt dan waarover de rechter thans al
beschikt.’ Zie Lubbers (1975), p. 125. De opmerking van Lubbers zag op art. 16 van het ontwerp !
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Het ‘langs de lijn’ zetten van de vennootschap is mijns inziens niet juist. Het
schaden van het belang van de vennootschap is in het geding. Het al dan niet hebben
van stemrecht door de eisende aandeelhouder doet niet ter zake.

Overigens lijkt het vreemd dat een aandeelhouder moet waken over het vennoot-
schappelijk belang. Indien de aandeelhouder blijft stilzitten, gebeurt er niets en rest
de vennootschap een lijdelijke rol. Slagter achtte dit, bij zijn bespreking van het
wetsontwerp, begrijpelijk. Het bestuur zou zich anders kunnen ontdoen van
kritische aandeelhouders. Bovendien mochten de vennootschap en haar dochter-
vennootschappen niet profiteren van een regeling die ziet op de onderlinge
verhoudingen tussen aandeelhouders, zo meende hij.67

Verschillende auteurs pleiten er voor de vennootschap zelf wel de mogelijkheid te
geven de uitstotingsvordering in te stellen.68 Deze mening deel ik, indien de norm
voor uitstoting niet wordt aangepast.69 Het toetsingscriterium is thans de schade aan
het belang van de vennootschap en het doet erg vreemd aan dat de vennootschap de
vordering niet kan instellen terwijl haar eigen belang wordt geschaad.70 De reden

van de Commissie Vennootschapsrecht. In dit artikel staat de mogelijkheid tot aanhouding van de
ontbindingsbeschikking als een ‘mogelijk aanstaande regeling tussen partijen dit wettigt’. In art. 12
stond eenzelfde bepaling voor de uittreding en uitstoting. Lubbers’ kritiek betrof het opnemen van
een bepaling in de wet die er al was, en gold zowel voor art. 16 als art. 12.

67 Slagter (1984), p. 22. Hij meende voorts dat het verbod gericht aan de vennootschap en haar
dochtermaatschappijen ‘gemakkelijk is te ontduiken’. Ten eerste kon de moedervennootschap de
uitstotingsvordering instellen tegen een kritische aandeelhouder van de dochtervennootschap, al dan
niet op verzoek van het bestuur van de dochter. De tweede mogelijkheid was een bevriende
grootaandeelhouder verzoeken de vordering in te stellen. Volgens Slagter was zo’n aandeelhouder
geen stroman, ‘maar zijn hand wordt wél door het bestuur van de vennootschap vastgehouden’.
Mijns inziens is er in beide gevallen van ontduiking geen sprake. In de eerste situatie is de
moedervennootschap aandeelhoudster in de dochter, en in die hoedanigheid komt haar de uittre-
dingsvordering toe. De bevriende aandeelhouder (het tweede voorbeeld) heeft ook een eigen
bevoegdheid, ongeacht aan wiens hand hij loopt.

68 Driessen merkte op dat de fiscale nadelen voor overdracht aan de vennootschap met de nieuwe
inkomstenbelastingregeling zijn weggevallen. Hij stelt als tussenoplossing voor dat de andere
aandeelhouders voorrang kunnen hebben. Zie: Driessen (2003), p. 583; Norbruis (2005/1)
p. 65-66; en (2005/2), p. 432-433; en Roest (2007), p. 962. Al in 1985 vond Peters dat ‘de
vennootschap voor haar eigen bestaan mag opkomen’, zie Peters (1985), p. 27.

69 Zie in soortgelijke zin Bulten (2007), p. 366-367. Tegen (zonder duidelijke motivering) is Gerretsen
(2005), p. 46. Ook Croiset van Uchelen (2007), p. 259, voelde niet voor de uitstotende vennootschap.
Hij vond dat een systeem waarbij de vennootschap aandeelhouders ‘naar huis kan sturen’ niet te
rijmen met het basisbeginsel dat de directie aan de aandeelhoudersvergadering verantwoording
schuldig is en niet omgekeerd. Zie over de positie van de vennootschap indien tevens een
schadevergoedingsprocedure is ingesteld (art. 336 lid 5 Wv Flex-BV) § VII.4.

70 Zie § III.2 over de norm voor uitstoting. Het verband tussen aandelen zonder stemrecht en de
onthouding van de geschillenregeling stamde uit de wetgeschiedenis, zie Kamerstukken 18 905, nr. 3
(MvT), p. 17.

119

De bij de procedure betrokkenen IV.4.2



dat aan de eventueel door haarzelf gehouden aandelen geen stemrecht is verbonden
acht ik niet valide. Het kan niet de bedoeling zijn dat de vennootschap maar stilletjes
moet afwachten totdat de zich misdragende aandeelhouder tot de orde wordt
geroepen en wordt uitgestoten. Ik zie ook dat dit een situatie is die eigenlijk meer
thuishoort in het enquêterecht, maar de vennootschap is niet bevoegd een verzoek in
te dienen.71 De oplossing moet volgens mij liggen in de toekenning van de
bevoegdheid aan de rechtspersoon een enquêteverzoek in te dienen. In een
consultatiedocument voor een nieuwe regeling van het enquêterecht is hierin
voorzien, maar dit ontwerp ligt nog op het bureau bij een wetgevingsambtenaar
in Den Haag.72

Kan de uitstotingsvordering tegen de vennootschap die aandelen houdt, worden
toegewezen? Dat zou betekenen dat de vennootschap ‘in hoedanigheid van aandeel-
houder’ haar eigen belang schaadt. Dit lijkt mij onmogelijk. Volgens mij kan zij
evenmin de uittredingsvordering instellen.

IV.4.3 Buitenspel bij uittreding

De aandeelhouder die wil uittreden, kan zijn vordering enkel en alleen instellen
tegen de medeaandeelhouder, aldus het eerste lid van art. 2:343 BW. De schadelijke
gedragingen van de medeaandeelhouder vormen het belangrijkste criterium bij de
beoordeling van de vordering. De vennootschap staat op twee manieren buitenspel:
haar gedrag doet niet ter zake en zij kan niet tot overname van de aandelen worden
veroordeeld. Bij dit laatste past een kanttekening: een veroordeling is niet mogelijk,
maar onder omstandigheden kan de vennootschap de verkrijger van de over te
dragen aandelen worden, zie § V.4.2.

Het rapport van de Commissie Vennootschapsrecht uit 1975 ging nog uit van een
andere positie van de BV, de enige vennootschapsvorm waarop het rapport zag. Waren
de gewraakte handelingen te wijten aan de vennootschap, dan kon de rechter de BV

71 In de consultatie op het voorontwerp werd overigens voorgesteld om toe te laten dat de vennootschap
de uitstotingsvordering mocht instellen. De minister neemt deze suggestie niet over, maar motiveert
de afwijzing evenmin. De weerlegging van de ideeën in de consultatieperiode bevat een telfout en
slaat het tweede voorstel – over de uitstotingsvordering voor de vennootschap – over. Zie Kamer-
stukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 21.

72 De vennootschap mist deze bevoegdheid thans, zie HR 1 februari 2002, JOR 2002/29 m.nt. Josephus
Jitta (De Vries Robbé). Het consultatiedocument is te raadplegen op www.justitie.nl. Met het enkel
toekennen van de enquêtebevoegdheid aan de vennootschap waarin de aandelen worden gehouden,
is de oplossing niet gegeven. De definitieve verwijdering van de aandeelhouder middels uitstoting is
in een enquêteprocedure niet mogelijk. Een dergelijke voorziening ontbreekt in art. 2:356 BW. Zie
verder § VII.3.4.
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bevelen de aandelen van de uittredende aandeelhouder over te nemen.73 Indien echter
door kapitaalbeschermingsregels de inkoop van eigen aandelen ‘gevaarlijk’ werd, en
wanneer de statuten de verwerving van eigen aandelen niet toestonden, was een
veroordeling van de BV krachtens de voorgestelde uittredingsbepaling niet moge-
lijk.74 Lubbers voorzag hier een probleem indien het uitsluitend om het gedrag van de
vennootschap zou gaan. Veroordeling van de andere aandeelhouders tot overname van
de aandelen was dan niet mogelijk. De theoretische ruimte voor toewijzing van de
uittredingsvordering was zijns inziens dus beperkt.75 De Commissie Vennootschaps-
recht wees er in haar toelichting op dat nadelen in de sfeer van de inkomstenbelasting,
die kunnen spelen bij overdracht aan de vennootschap, voor rekening en risico van de
uittredende aandeelhouder behoorden te komen. Met het dagvaarden van de vennoot-
schap gaf de eisende aandeelhouder zijn beroep hierop prijs.76

In het wetsontwerp uit 1985 bestond een andere wetssystematiek: bij gedra-
gingen van de vennootschap die aanleiding geven tot moeilijkheden, is eventueel
sprake van wanbeheer. De enquêteprocedure zou in zo’n geval de aangewezen weg
moeten zijn.77 Van de vennootschap eisen dat zij aandelen zou overnemen, achtte de
wetgever in verband met de fiscale gevolgen voor de uittredende aandeelhouder,
niet langer nuttig. De wettelijke geschillenregeling ziet nu nog slechts op geschillen
tussen aandeelhouders, niet op de problemen tussen een aandeelhouder en de
vennootschap.

IV.4.4 Toch een kleine bijrol

Ook al wordt de procedure over het hoofd van de vennootschap gevoerd, de
vennootschap moet wel worden geïnformeerd. De invoering van een nieuwe
afdeling van titel 8 van boek 2 BW ging om deze reden vergezeld van een nieuw
art. 997a Rv, op grond waarvan, kort gezegd, de vennootschap afschriften van de

73 Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 10. Art. 6 lid 1 luidde: ‘De aandeelhouder die door
gedragingen van de vennootschap, van één aandeelhouder of van meer aandeelhouders, zodanig in
zijn rechten of belangen wordt geschaad, dat het voortduren van zijn aandeelhouderschap in
redelijkheid niet meer van hem kan worden gevergd, kan van die vennootschap, van die aandeel-
houder of van die aandeelhouders in rechte vorderen, dat dezen zijn aandelen overnemen.’ Ingevolge
art. 8 BW van het ontwerp was de blokkeringsregeling bij de uittreding niet van overeenkomstige
toepassing. Het verwijtbare gedrag wees de overnemer van de aandelen aan.

74 Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 12-13.
75 Lubbers (1975), p. 129. Lubbers achtte het onwaarschijnlijk dat een BV zich in de praktijk ‘zonder

enig mede-daderschap van enig aandeelhouder’ schadelijk zou gedragen ten opzichte van (slechts)
één aandeelhouder, maar komt zelf met het voorbeeld van de directie die de belangen van een
aandeelhouder schaadt. Een vordering voor uittreding jegens de andere aandeelhouders levert dit
niet op.

76 Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), Bijlage II, p. 23. Instemmend: Lubbers (1975), p. 129, die
wees op het eigen initiatief van de aandeelhouder.

77 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 26.
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dagvaarding en alle vonnissen ontvangt.78 De vennootschap stelt vervolgens
eventuele niet-gedagvaarde aandeelhouders binnen twee weken schriftelijk in
kennis van de inhoud van de dagvaarding, zie lid 2 van art. 997a Rv. Alle
aandeelhouders weten nu van de gestarte procedure en kunnen zich eventueel
voegen. Bij de uitstoting voegt men zich aan de kant van de eiser (art. 2:341 lid 1
BW jo. art. 217 Rv), terwijl het bij de uittreding de kant van de gedaagde
aandeelhouders is (art. 2:343 lid 3 BW jo. art. 217 Rv). De vennootschap blijft
intussen door de afschriften van de vonnissen, die de griffier haar ingevolge art.
997a lid 3 Rv stuurt, op de hoogte van de voortgang van de procedure. Bij
toewijzing van de vordering ontvangt de vennootschap zelfs tweemaal een afschrift
van het ‘eindvonnis’ ofwel de uitspraak waarin de prijs van de aandelen wordt
vastgesteld. Naast de griffier betekent ook de eisende aandeelhouder dit in art. 2:340
lid 1 BW genoemde vonnis aan de vennootschap, en wel ‘onverwijld’ als het
onherroepelijk is geworden.79 Vanaf het moment van betekening gaan de termijnen
lopen voor het door de vennootschap aanbieden van aandelen aan de andere
aandeelhouders, zie 2:341 lid 2 BW (uitstoting) en 2:343 lid 4 BW (uittreding).80

Een sanctie op de niet-naleving van de voorschriften van art. 997a Rv is er niet,
aldus het hof Den Bosch in 2002. Het oordeelde in een kort gedingprocedure waarin
de eiser overdracht krachtens de geschillenregeling vorderde, dat niet-nakoming niet
tot niet-ontvankelijkheid leidt. De wet stelt immers geen sanctie op het achterwege
laten van de betekening aan de vennootschap.81

Gerretsen pleit er voor art. 997a Rv naar de geschillenregelingafdeling van
boek 2 BW over te hevelen. Volgens hem is het voor de argeloze lezer die niet in de

78 Art. 997a Rv luidt:
‘1. Een afschrift van het exploit van dagvaarding waarbij een vordering bij de rechtbank wordt

ingesteld als bedoeld in de artikelen 336, 342 en 343 van boek 2 van het Burgerlijk Wetboek
wordt onverwijld door de eiser aan de vennootschap betekend.

2. Binnen twee weken na de betekening stelt de vennootschap de niet gedagvaarde aandeelhouders
schriftelijk in kennis van de inhoud van de dagvaarding.

3. Van ieder vonnis wordt een afschrift door de griffier behalve aan partijen tevens aan de
vennootschap toegezonden. Een afschrift van het onherroepelijk geworden vonnis als bedoeld
in artikel 340 lid 1 van boek 2 van het Burgerlijk Wetboek wordt onverwijld door de eiser aan de
gedaagden en de vennootschap betekend.

4. Tegen het vonnis is geen verzet van derden mogelijk als bedoeld in artikel 376 van dit wetboek.’
79 Volgens de toelichting (Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 28) is ‘onverwijld’ synoniem met

‘onmiddellijk’.
80 Zie § VI.3.8 voor de uitsluiting van het verzetsrecht (art. 997a lid 4 Rv) en § VI.2.4 voor de afwijzing

van de optie de vordering met gesloten deuren te behandelen. De regels en ratio van art. 997a Rv zijn
ontleend aan het ontwerp van de Commissie Vennootschapsrecht uit 1975, zie een soortgelijk art. 9
in het Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975) p. 17 en p. 23-24 (toelichting op art. 9).

81 Hof Den Bosch 18 juli 2002, JOR 2002/202 (HenZon), ro. 4.4. Het hof stelde dat de ratio van
de betekening van de dagvaarding aan de vennootschap gelegen lag in het in kennis stellen van de
aandeelhouders die nog niet bij de procedure betrokken waren. In de BV in casu waren de eiser en de
gedaagde de enige twee aandeelhouders, dus dit belang ontbrak. De procedure was overigens een
uitstoting in kort geding, zie hierover § VII.5.
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‘mandarijnenwetenschap van het formele wetgevingsproces’ is ingevoerd ondoor-
grondelijk waarom de vennootschap haar betrokkenheid aan het burgerlijk proces-
recht ontleent.82

De vraag rijst of de vennootschap partij is of kan zijn bij de procedure. Op grond
van art. 997a Rv is de vennootschap volgens Asser in ieder geval een ‘derde met een
bijzondere status’. De status brengt mee dat zij op de hoogte is van het verloop van
de procedure, omdat zij, zoals gezegd, een afschrift van ieder vonnis ontvangt.
Daarnaast is de vennootschap ook gebonden aan de uitspraak. Zij moet eventueel de
overdracht coördineren en medewerking verlenen aan de uitvoering van het vonnis.
Art. 2:341 lid 2 en 2:343 lid 4 BW, die zien op de situatie waarin de statuten een
aanbiedingsregeling bevatten, vormen een eigen verplichting van de vennootschap,
die uit de wet voortvloeit. Een tweede eigen verplichting staat in art. 2:341 lid 4 en
2:343 lid 6 BW: de vennootschap levert de aandelen namens de weigerachtige
aandeelhouder.83

Een aantal auteurs vond dat de vennootschap partij kan zijn bij de procedure. Van
Schilfgaarde was van oordeel dat de vennootschap in ieder geval bij uitstoting zich
kan voegen of kan tussenkomen.84 Asser twijfelde aan de juistheid van Van
Schilfgaardes opvatting. Door voeging of tussenkomst te accepteren, wordt de
vennootschap toch partij terwijl de wet haar deze positie juist wil onthouden.
Voeging of tussenkomst teneinde de overdracht van de aandelen aan de vennoot-
schap te bewerkstelligen, was niet toegestaan in Assers visie. Tegen ‘meeproce-
deren’ had hij echter geen bezwaar. De vennootschap kan bijvoorbeeld aangeven
hoe schadelijk het gedrag van de uit te stoten aandeelhouder is. Een ander argument
vond hij in de toelichting, die aangeeft dat alle betrokkenen op de hoogte van de
procedure worden gebracht, ‘zodat zij zich tijdig kunnen voegen’. Onder ‘zij’ valt
ook de vennootschap, aldus Asser.85 Tot slot is het minder eenvoudig voor de
vennootschap eventuele schade van de uitgestoten aandeelhouder vergoed te
krijgen, indien zij langs de lijn moet blijven staan. Zonder de status van procespartij
heeft het uitstotingsvonnis geen gezag van gewijsde voor de vennootschap. Is zij
wel partij, dan staat schade aan haar belang (al) vast.

Zowel Asser als Leijten was de mening toegedaan dat bij uittreding de vennoot-
schap ook een belang heeft om zich te voegen, echter aan de kant van de gedaagde(n)

82 Aldus Gerretsen (2005), p. 48. Hij is tevens van mening dat de dagvaardingsprocedure beter een
verzoekschriftprocedure kan zijn. In zijn voorstel krijgt de vennootschap dan de positie van
belanghebbende.

83 Zie Asser (1997), p. 71-72. Zie over de levering en overdracht § V.4.
84 Van Schilfgaarde (2001), nr. 114. Hij schreef: ‘Deze wat merkwaardige opzet (van de uitstotings-

procedure, CB) brengt mee dat over het belang van de vennootschap wordt gediscussieerd in een
procedure waar de vennootschap buiten staat.’ Van Schilfgaarde verwees overigens naar art. 285 Rv
(oud). De regeling voor voeging en tussenkomst is sinds 2002 verplaatst naar het gelijkluidende
art. 217 Rv. Over de partijpositie van de vennootschap bij uittreding zweeg hij.

85 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 29.
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in plaats van de eiser. Het gedrag van de vennootschap kan namelijk een rol spelen bij
het debat rondom de uittredingsvordering. Dit debat werpt vervolgens zijn schaduw
vooruit bij een mogelijke enquêteprocedure.86 Tot slot achtte Maeijer, onder verwij-
zing naar Asser, het aannemelijk dat de vennootschap zich zou kunnen voegen.87

De vennootschap behoort dus de mogelijkheid te hebben om in een geschillenre-
gelingprocedure voor haar eigen belangen op te komen. In mijn ogen is de
vennootschap een partij met een bijzondere status.88 Haar status is bijzonder, omdat
een veroordeling tot overname van de aandelen wettelijk is uitgesloten. De hiervoor
aangehaalde schrijvers waren dezelfde mening toegedaan. Hun redenen acht ik
valide. Een andere reden voor mijn standpunt om de vennootschap te beschouwen
als ‘bijzondere partij’ ontleen ik aan art. 2:340 lid 1 BW. Op grond van dit artikel
kan de vennootschap worden veroordeeld tot het geheel of gedeeltelijk dragen van
de kosten van het deskundigenbericht. Deze kostenveroordeling geldt zowel bij de
uitstoting als de uittreding. Volgens de wetsgeschiedenis ligt het op de weg een deel
van de kosten voor rekening van de vennootschap te laten komen, als de statuten
een bepaling hieromtrent bevatten.89 De rechter is verplicht de vennootschap eerst
te horen. De vennootschap is in zo’n geval zeker partij bij de procedure. Tegen de
beslissing staat voor haar hoger beroep open.90

Als de rechter de vordering toewijst, dan bepalen de statutaire blokkeringregeling en
het uitgebreide lid 2 van art. 2:341 BW de praktische gang van zaken rond de
overdracht bij uitstoting. De uittreding bevat een identieke regeling in art. 2:343
lid 4 BW, met dien verstande dat het de eiser is die overdraagt en niet de gedaagde.
Bij een aanbiedingsregeling moet de vennootschap in actie komen.91 Lid 4 schrijft
voor dat zij namens de uittredende aandeelhouder de aandelen schriftelijk aanbiedt
aan de gegadigden, veelal de overige aandeelhouders. Vervolgens is binnen een

86 Asser (1997), p. 72-73; en Leijten (1997), p. 80, nt. 17.
87 Zie Asser-Maeijer 2-III (2000), nr. 494. In dezelfde zin ook Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe

Weme 2-II* (2009), nr. 704.
88 In België is voor de eenvoudige oplossing gekozen. Er geldt dat de vennootschap zowel bij de

uitstotings- als de uittredingsprocedure worden gedagvaard, zie art. 335 (jo. 340) en 637 (jo. 642)
W.Venn. Haar taak is wettelijk omschreven: ‘De vennootschap verwittigt op haar beurt de overige
vennoten.’

89 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 21.
90 Idem: Asser (1997), p. 72. Ik merk op dat art. 195 Rv inzake de betaling door de vennootschap van

een voorschot voor de deskundige in bijzondere gevallen geldt. Als de statuten of een overeenkomst
de betaling door de vennootschap expliciet vermelden, dan is mijns inziens een uitzondering op de
hoofdregel ‘de eiser betaalt het voorschot’ toegestaan. Is er geen andersluidende afspraak, maar
refereert de vennootschap zich aan het oordeel van de rechter, dan is een veroordeling ex art. 195 Rv
eveneens mogelijk. Voert de vennootschap echter gemotiveerd verweer en is geen regeling
voorhanden, dan zullen partijen (de aandeelhouders) een voorschot moeten dragen. Zie ook
Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 105.

91 Zie § V.4.3 voor de bespreking van de overdracht en levering van de aandelen.
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maand aanvaarding nodig.92 De vennootschap deelt de betrokkenen het aantal
aanvaarde aandelen mee. De uittredende aandeelhouder moet nu leveren, maar blijft
hij in gebreke, dan is de vennootschap ingevolge lid 6 van art. 2:343 BW bevoegd
namens hem te leveren. De vennootschap vertegenwoordigt krachtens de wet de
aandeelhouder die weigert te leveren.93

De mogelijkheid bestaat dat de blokkeringsregeling de vennootschap als ge-
gadigde aanwijst. Lid 7 van art. 2:195 BW bepaalt dat de vennootschap slechts met
instemming van de aanbiedende aandeelhouder zo’n gegadigde kan zijn. De reden
hiervoor is het mogelijke fiscale nadeel dat de aandeelhouder loopt. Omdat de
aandelenoverdracht in de geschillenregeling de statutaire aanbiedingsregeling volgt,
is het mogelijk dat de vennootschap ook hier ‘gegadigde’ is. Het fiscale nadeel kan
dan natuurlijk eveneens opdoemen. De regel van art. 2:195 lid 7 BW geldt daarom
ook bij de geschillenregeling: de vennootschap kan slechts met instemming van de
gedaagde (bij uitstoting) of de eiser (bij uittreding) zijn aandelen aanvaarden.94 Met
de invoering van het nieuwe belastingregime lijkt het fiscale nadeel voor de
overdragende aandeelhouder overigens verdwenen.

De vennootschap heeft in de geschillenregeling dus slechts een bijrol. Haar rest
voornamelijk stilzitten. Wat zij uitdrukkelijk niet mag, is het uitgeven van aandelen
teneinde een aanhangig gemaakte uitstotingsvordering te frustreren. Een dergelijke
poging van Keijzer Papier BV strandde, toen de rechter het bestuur een halt toeriep.95

IV.4.5 Naar een positie als gedaagde

De wijziging van de geschillenregeling in het wetsvoorstel Flex-BV verandert de
positie van de vennootschap in de uittredingsprocedure van art. 343 Wv Flex-BV.

De Commissie Vennootschapsrecht liet zich in 2004 in haar aanbevelingen al
positief uit over de positie van de vennootschap als gedaagde. Zij ‘neigde te
aanvaarden’ dat uittreding ook mogelijk was wanneer een aandeelhouder een
geschil had met de vennootschap. De vennootschap kon dan verplicht worden de
aandelen over te nemen.96 De minister omarmde in 2007 dit idee. Hij verduidelijkte
dat er praktische voordelen waren. De motivering uit de tijd van de invoering van de
geschillenregeling dat bij gedragingen van de vennootschap die tot moeilijkheden
leiden de enquêteprocedure de oplossing moet brengen, overtuigde zijns inziens niet
langer.97

92 Ook de aanvaarding geschiedt schriftelijk, zie de uitgebreide regeling van art. 2:343 lid 4 BW.
93 Zie Handboek (1992), nr. 357 en 359.
94 Zie ook de Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 23 (art. 2:341 lid 2 BW); en p. 27 (art. 2:343 lid 4

BW).
95 Pres. Rb. Haarlem 8 mei 1990, KG 1990, 247 (Keijzer Papier).
96 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 19.
97 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 108.
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De vennootschap promoveert van een verplicht te informeren derde ex art. 997a Rv
tot een partij jegens wie de uittredingsvordering kan worden ingesteld. De vennoot-
schap kan niet alleen voor haar eigen gedragingen de uittredingsvordering tegemoet
zien. Ook gedragingen van aandeelhouders kunnen tot overdracht van de aandelen
aan de vennootschap aanleiding geven.98 Als volwaardige procespartij kan de
vennootschap op de voet van art. 343 lid 3 Wv Flex-BV worden opgeroepen in
vrijwaring. Zelf is ze in de gelegenheid zich te voegen en tussen te komen, zie
ook § VI.3.5.

Ik vind dit een welkome aanvulling op de uittredingsregeling.99 De vennoot-
schap heeft mogelijk meer financiële middelen om de aandelen te betalen. De
aandeelhouder die zich slecht gedraagt, kan een buitenlandse aandeelhouder zijn,
met de nodige bevoegdheidsvragen van dien (zie § IV.3).

Dit motief lag ook ten grondslag aan de uittredingsvordering van de Caribische
delen van het Koninkrijk. De hoofdregel van art. 2:251 lid 1 BWNA is dat de
vordering zich richt tegen de vennootschap, ook als het gaat om gedragingen van
medeaandeelhouders. De gedachte was dat de gedragingen van (vaak de meer-
derheid van) de aandeelhouders dikwijls moeilijk van die van de vennootschap te
onderscheiden zijn. Bovendien treft een uittredingsvordering materieel gezien de
aandeelhouders. Het grootste voordeel van een vordering tegen de vennootschap is
dat een ingewikkelde regeling tot voeging en vrijwaring van niet-gedagvaarde
aandeelhouders achterwege kan blijven.100

De wettelijke inkoopbeperkingen gelden voor een Antilliaanse vennootschap
niet. Een eventuele statutaire inkoopbeperking wordt met het uittredingsvonnis
doorbroken.101

Indien de rechter de Nederlandse uittredingsvordering tegen de vennootschap
toewijst, dan is de vennootschap verplicht tot overname van de aandelen. De
inkoopbeperkingen van art. 2:98 BW (NV) en art. 2:207 BW (BV) kunnen de zaken

98 De 2e zin van art. 343 Wv Flex-BV luidt: ‘Een vordering tot uittreding kan ook worden ingesteld
tegen de vennootschap op grond van gedragingen van één of meer mede-aandeelhouders of van de
vennootschap zelf.’

99 Idem Norbruis (2005/2), p. 432; en Bulten (2007), p. 366-367.
100 Zie Van Schilfgaarde (2000), p. 273-274, die sprak over een ‘geïnstitutionaliseerde vorm van

overleg’. In lid 7 van art. 2:252 BWNA is het uitgangspunt van de (huidige) Nederlandse
geschillenregeling dat het een procedure tussen aandeelhouders betreft als een uitzonderingsituatie
opgenomen: ‘7. De vordering tot uittreding kan ook worden ingesteld tegen een of meer van de
medeaandeelhouders die zich alleen of samen met de vennootschap of andere medeaandeelhouders
schuldig hebben gemaakt aan gedragingen als in het eerste lid van artikel 251 omschreven. De
vennootschap wordt in elk geval mede in het geding geroepen. Het tweede tot en met het vijfde lid
van artikel 251 zijn van toepassing. Het tweede tot en met het zesde lid van het onderhavige artikel
vinden overeenkomstige toepassing.’

101 Zie ook Van Schilfgaarde (2000), p. 274-275. Volgens hem heeft het vonnis zelfs executoriale kracht
indien het vennootschappelijk vermogen met de inkoop negatief wordt.
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echter – anders dan bij de Antilliaanse vennootschap – bederven. Met enkele
restricties uit deze wetsartikelen moet rekening worden gehouden.102 De bewoor-
dingen van art. 343 lid 1 Wv Flex-BVover de verhouding tussen de uittreding en de
verkrijging van eigen aandelen blinken helaas niet uit in helderheid:103

‘Een vordering tegen de vennootschap kan evenwel niet worden toegewezen, voor
zover artikel 98 of 207 aan verkrijging van de aandelen door de vennootschap in de
weg staat, met dien verstande evenwel dat geen rekening wordt gehouden met het
vereiste van een machtiging als bedoeld in artikel 98 lid 4 of een daarmee vergelijkbaar
statutair voorschrift dan wel een na het tijdstip van instellen van de vordering ten
nadele van eiser tot stand gebrachte wijziging van de statuten. Bij toewijzing van de
vordering is artikel 207 lid 3 niet van toepassing.’

Voor ‘normale’ inkoop machtigt de aandeelhoudersvergadering ex art. 2:98 lid 4
BW het bestuur. De statuten kunnen de inkoop uitsluiten of beperken. De machti-
ging is bij de uittreding in ieder geval niet vereist. In de voorgestelde wettekst staat
dat ‘geen rekening wordt gehouden met het vereiste van een machtiging als bedoeld
in art. 2:98 lid 4 BW of een daarmee vergelijkbaar statutair voorschrift’. Maar wat
wordt met een ‘daarmee vergelijkbaar statutair voorschrift’ bedoeld? Indien op de
mogelijkheid wordt gewezen dat de statuten de inkoop kunnen uitsluiten of
beperken – eveneens opgenomen in art. 2:98 lid 4 BW – dan volgt hieruit dat
een statutair inkoopverbod bij de uittreding niet geldt. Of gaat het om een statutair
voorschrift waarbij de goedkeuring of instemming van de aandeelhoudersvergade-
ring vereist is, vergelijkbaar met de machtiging? De statuten kunnen een dergelijke
beperkende voorwaarde bevatten, aldus uitdrukkelijk de laatste woorden van
art. 2:98 lid 4 BW. Een positief antwoord op deze laatste vraag brengt mee dat
de rechter de uittreding tegen de vennootschap misschien wel wil toewijzen, maar
wordt geconfronteerd met het feit dat de statuten van de NV de inkoop verbieden.
Dit verbod is eveneens van toepassing in de uittredingsprocedure. De rechter moet
de vordering dan afwijzen in verband met de feitelijke onmogelijkheid van verkrij-
ging van eigen aandelen door de vennootschap. Deze laatste interpretatie leidt tot
ongewenste gevolgen. Ik meen dat een vordering jegens de vennootschap kan
worden toegewezen, ook indien de statuten een inkoopverbod bevatten. Het

102 In het voorontwerp en het oorspronkelijke wetsvoorstel was met de inkooprestricties volgens enkele
schrijvers niet voldoende rekening gehouden. De positie van crediteuren (en aandeelhouders met
‘goed gedrag’) zou anders in het gedrang komen. Zie Roest (2007), p. 961; Albicher en Van Mierlo
(2006), p. 49; en Rutten en Gerretsen (2006), p. 14.

103 De tekst van het Gewijzigd voorstel van wet (zie de hoofdtekst) luidt anders dan het oorspronkelijke
wetsvoorstel (Kamerstukken 31 058, nr. 2 (Wv), p. 24), maar blijft omslachtig. De Gecombineerde
Commissie stelde in haar Advies (2007), p. 3: ’(…) dat vooral de complexe verhouding tussen artikel
207 (…) en artikel 343 (…) de nodige principiële en technische vragen oproept.’ Zie voor deze
vragen en mogelijke oplossingen Advies (2007), p. 17. Zie ook Norbruis (2005/2), p. 432-433; en
Croiset van Uchelen (2007), p. 258.
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rechterlijk vonnis doorbreekt het statutair verbod. De belangenafweging die de
rechter maakt, brengt mee dat de belangen van de uittredende minderheidsaandeel-
houder zwaarder wegen dan de inkoopverboden van de NV.104 Bij dit alles geldt in
ieder geval dat zodra de vordering is ingesteld, iedere wijziging van de statuten die
ten nadele van de eiser tot stand is gebracht, niet aan de verkrijging door de
vennootschap in de weg staat. Wil een minderheidsaandeelhouder uittreden en
dagvaart hij de vennootschap, dan kan de meerderheidsaandeelhouder hem niet
frustreren door snel met een statutenwijziging een inkoopverbod te creëren.

Naast lid 4 bevat art. 2:98 BW andere inkoopbeperkingen, die aan een toewijzing
van de vordering jegens de vennootschap in de weg staan. De aandelen moeten in
ieder geval volgestort zijn, nu art. 2:98 lid 1 BW verkrijging van niet volgestorte
aandelen nietig verklaart. De regels voor het behouden van een bepaalde omvang
aan eigen vermogen – zie lid 2 en 3 – gelden eveneens. Deze kapitaaleisen kunnen
niet worden doorbroken door een door de rechter bevolen gedwongen overname.
Mijns inziens kan de rechter de vordering niet toewijzen indien het eigen vermogen
van de NV daalt onder de vastgestelde minima. Hij zal dit ambtshalve moeten
controleren. Dateert de laatste balans van meer dan zes maanden geleden, dan is
zelfs een nieuwe berekening van het eigen vermogen nodig. De afwijzing van de
vordering volgt, zodra de NV de financiële grenzen overschrijdt. De rechter kan de
eisende aandeelhouder wellicht in de gelegenheid stellen alsnog een medeaandeel-
houder in het geding op te roepen.

Voor de Flex-BV is de regeling – zo mogelijk – nog complexer. De basisgedachte
lijkt simpel: art. 207 Wv Flex-BV kan aan de verkrijging door de vennootschap in
de weg staan. Lid 3 van dit artikel is daarbij niet van toepassing. Dit is vooral voor
het bestuur van de Flex-BV van belang. De bestuurders (en vervreemders) zijn niet
hoofdelijk verbonden indien de vennootschap door de gedwongen inkoop niet
langer aan haar opeisbare schulden kan voldoen. De aansprakelijkheid voor
onverantwoorde inkoop van eigen aandelen geldt dus niet bij de rechterlijk bevolen
overname van de aandelen. De buiten toepassingsverklaring is logisch, omdat de uit
art. 207 lid 2 Wv Flex-BV voortvloeiende verplichte afweging voor het bestuur bij
‘normale’ inkoop, in een uittredingsprocedure niet geschiedt. Het is de rechter die
beslist of de uittredingsvordering toewijsbaar is. Voor mij is het de vraag of de
rechter in plaats van het bestuur de afweging van art. 207 lid 1 Wv Flex-BV moet
maken. Hij gaat dan na of hij weet of redelijkerwijs behoort te voorzien dat de
vennootschap na de verkrijging niet zal kunnen blijven voortgaan met het betalen
van haar opeisbare schulden. Hij zit zo op de stoel van de bestuurder. Dit kan op het
eerste gezicht niet de bedoeling zijn, maar de wetgever ziet het anders. De rechter

104 Helaas is de toelichting verwarrend en biedt zij geen uitkomst. Wel staat er: ‘Wordt de vordering
toegewezen, dan is de vennootschap in staat en verplicht om de aandelen dienovereenkomstig te
verkrijgen.’ Uit deze bewoordingen in absolute zin kan volgen dat het gehele lid 4 van art. 2:98 BW
niet van toepassing is bij de geschillenregeling. Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 108.
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behoort rekening met de beperkingen van art. 207 Wv Flex-BV te houden. Voor
toewijzing van de uittredingsvordering jegens de vennootschap zijn er in verband
met de financiële positie van de vennootschap twee vereisten opgenomen in lid 2.
De eerste eis betreft de omvang van het eigen vermogen. Daarnaast is er dus de
vraag of inkoop de Flex-BV niet in betalingsproblemen brengt ten aanzien van de
opeisbare schulden. Net als bij de NV moeten de over te dragen aandelen wel zijn
volgestort, anders zou de verkrijging nietig zijn, zie art. 207 lid 1 Wv Flex-BV. Een
verschil met de NV is dat de statutaire uitsluiting of beperking van de inkoop aan
toewijzing van de vordering in de weg staat. Lid 4 van art. 207 Wv Flex-BV geldt
onverkort.105 Dit werkt ongewenste constructies in de hand. Stel dat de statuten de
inkoop beperken door de voorwaarde van een machtiging van de aandeelhouders-
vergadering. Die machtiging ontbreekt en de meerderheidsaandeelhouder is niet van
zins het de eisende minderheidsaandeelhouder op dit punt makkelijk te maken. De
rechter ziet dat de vereiste machtiging er niet is en er ook niet komt. Hij kan dan –

op grond van het huidige wetsvoorstel – niet anders dan de uittredingsvordering van
de minderheidsaandeelhouder afwijzen. De inkooprestricties maken inkoop onmo-
gelijk. Zo wordt de idee om de uittreding enigszins te vergemakkelijken wel heel
eenvoudig de das omgedaan.106 Dit mag niet de bedoeling zijn. Volgens mij moet
hetzelfde regime gelden als bij art. 2:98 BW. De statutaire beperkingen, met
uitzondering van de statutaire reserves die bij de financiële toets van art. 207 lid
2 Wv Flex-BV een rol spelen, mogen aan de inkoop door een uittreding niet in de
weg staan. De voorgestelde wettekst moet worden aangepast.

IV.5 De stemgerechtigde beperkt gerechtigde

IV.5.1 Een vreemde eend in art. 2:342 BW

Twee van de drie vorderingen van de geschillenregeling zien op de positie van de
aandeelhouder. De uitstoting en uittreding worden tegen hem ingesteld. De aandeel-
houder is echter niet de enige die door zijn gedrag niet langer binnen de vennoot-
schappelijke gelederen kan worden geduld. De stemgerechtigde vruchtgebruiker
of pandhouder kan ook wangedrag vertonen. Schaadt de vruchtgebruiker of

105 Analoge toepassing op de regels bij een NV leidt ertoe dat de statutaire uitsluiting of beperking die
niet vergelijkbaar is met een machtiging van de aandeelhoudersvergadering de inkoop bij uittreding
in de weg staat. Zoals ik hiervoor beschrijf, zie ik dit niet zo.

106 De vraag is zelfs of een wijziging van de statuten tijdens de procedure in deze zin (er is een
machtiging van de aandeelhoudersvergadering vereist voor inkoop) er voor zorgt dat de vordering
tegen de vennootschap niet kan worden toegewezen. De wettekst van art. 343 lid 1 Wv Flex-BV lijkt
zo’n recente wijziging van de statuten (tijdens de procedure) slechts aan de bepaling voor de NV te
koppelen.
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pandhouder het vennootschappelijk belang, dan kan hij een vordering tot overgang
van zijn stemrecht conform art. 2:342 BW tegemoet zien.107

Op grond van lid 1 kunnen een of meer aandeelhouders vorderen dat de
stemgerechtigde vruchtgebruiker of pandhouder van een aandeel het stemrecht wordt
ontnomen. De aandeelhouders die de vordering willen instellen, moeten alleen of
gezamenlijk ten minste een derde van het geplaatste kapitaal verschaffen. Naast deze
ontvankelijkheidseis bevat lid 1 de grond voor de overgang van het stemrecht: met het
gedrag van de vruchtgebruiker of pandhouder wordt het belang van de vennootschap
zodanig geschaad, dat niet langer kan worden geduld dat hij het stemrecht blijft
uitoefenen. De eisen voor het instellen van de vordering zijn dus identiek aan die van
art. 2:336 lid 1 BW. Enkele procedurele aspecten van de uitstoting zijn op grond van
lid 2 van toepassing of van overeenkomstige toepassing.

Wordt de vordering toegewezen, dan gaat het stemrecht ingevolge lid 3 ‘terug’
over op de blootaandeelhouder. Een vergoeding ter compensatie van het verlies van
het stemrecht krijgt de pandhouder of vruchtgebruiker niet. Hij behoudt natuurlijk
wel het pandrecht of het vruchtgebruik op de aandelen.108 In § IV.5.3 ga ik nader in
op de uitstoting van de stemgerechtigde. Waar de regeling van art. 2:342 BW
aansluit bij de uitstotingsregeling, volsta ik met een verwijzing naar de behandeling
van de desbetreffende artikelen in dit boek.

Tot jurisprudentie heeft ‘de vreemde eend van art. 2:342 BW’ niet geleid.109

Interessant is daarom te onderzoeken waarom de bepaling destijds in de geschillen-
regeling is opgenomen. In § IV.5.2 beschrijf ik de redenen die aan de invoering ten
grondslag lagen. Een bespreking van de bijzondere uitstotingsprocedure volgt
in § IV.5.3.

107 Art. 2:342 BW luidt:
(1) Een of meer houders van aandelen die alleen of gezamenlijk ten minste een derde van het

geplaatste kapitaal verschaffen, kunnen van een stemgerechtigde vruchtgebruiker of pandhouder
van een aandeel in rechte vorderen dat het stemrecht op het aandeel overgaat op de houder van het
aandeel, indien die vruchtgebruiker of pandhouder door zijn gedragingen het belang van de
vennootschap zodanig schaadt dat in redelijkheid niet kan worden geduld dat hij het stemrecht
blijft uitoefenen.

(2) Een afschrift van het exploit van dagvaarding moet onverwijld door eisers aan de houder van het
aandeel, die niet zelf tevens eiser is, worden betekend. Artikel 336, leden 2,3 en 4 en artikel 339
lid 2 zijn van toepassing en de artikelen 337 en 338 lid 1 zijn van overeenkomstige toepassing, in
dier voege dat in het geval van artikel 338 lid 1 de vruchtgebruiker of pandhouder het
vruchtgebruik of het pandrecht niet op een ander kan doen overgaan.

(3) Indien de vordering tot overgang van het stemrecht is toegewezen, vindt de overgang plaats door
het in kracht van gewijsde gaan van het vonnis.
Voor de positie van de pandhouder en de vruchtgebruiker in een uitstotings- en uittredings-
procedure verwijs ik naar § IV.6.4.a.

108 Zie Hamers (1996), p. 213, die in dit verband opmerkt: ‘Wat hij (de pandhouder, CB) wel verliest is
de extra waarborg die hem de mogelijkheid bood de waarde van zijn pand te bewaken.’

109 Zie voor de periode tot 1999 ook Leijten (1999/1), p. 204.
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Niet eenmaal is een uitspraak gepubliceerd waarin een stemgerechtigde vrucht-
gebruiker of pandhouder is uitgestoten of de vordering is afgewezen. De enige
procedure waarin uit het incident bleek dat een vordering tot gedwongen overgang
van stemrecht aanhangig was, dateerde uit 2008. De uitspraak ging over de
schorsing van het stemrecht van de pandhouder en komt in § IV.5.4 aan de orde.

Nu de vordering zo’n vreemde eend is, dat zij niet eenmaal tot een uitspraak heeft
geleid, is het gerechtvaardigd aan haar bestaansrecht te twijfelen. Ook is het de
vraag of art. 2:342 BW de gevestigde zekerheidsrechten niet onacceptabel kan
doorkruisen. De pandhouder wil ongestoord van zijn stemrecht gebruik kunnen
maken, teneinde het zekerheidsrecht afdoende uit te winnen. Mogelijk kan
art. 2:342 BW beter geschrapt worden? Ik verwijs voor het antwoord naar
§ IV.5.5. Tot slot sluit ik af met een conclusie.110

IV.5.2 De reden voor de invoering

Het rapport van de Commissie Vennootschapsrecht uit 1975 kende slechts het bevel
tot overdracht en het bevel tot overneming. De uitstoting van de stemgerechtigde
pandhouder of vruchtgebruiker was niet geregeld. De adviezen die werden uit-
gebracht, onder meer door de RMK en het NGB, opperden evenmin de mogelijk-
heid de stemgerechtigde vruchtgebruiker of pandhouder zijn stemrecht te ontnemen.
In het voorontwerp van wet uit 1981, gebaseerd op de voorstellen van de Commissie
Vennootschapsrecht, ontbrak de vordering ook.

Pas in het wetsvoorstel uit 1985 kwam art. 2:342 BW voor het eerst op. De
wetgever meende dat het rapport van de Commissie Vennootschapsrecht een leemte
vertoonde. Naast een aandeelhouder kon ook de stemgerechtigde vruchtgebruik of
pandhouder de besluitvorming in de vennootschap bemoeilijken en het belang van
de vennootschap schaden.111 Indien het vennootschappelijk belang geschaad werd,
was uitstoting gerechtvaardigd. De dagvaarding betrof alleen de stemgerechtigde
vruchtgebruiker of pandhouder. De (bloot)aandeelhouder kon – indien hij voldeed
aan de kapitaalsgrens van een derde – zelf de vordering instellen of zich voegen. De

110 Voor een bespreking van de positie van de pandhouder indien een uitstotings- of uittredingsvordering
is ingesteld verwijs ik naar § VI.6.a. In § VI.5 komt de vordering van art. 2:342 BW tegen de
stemgerechtigde pandhouder en vruchtgebruiker aan de orde.

111 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 11 en p. 24. De in het wetsvoorstel opgenomen tekst is in de
wet opgenomen, met uitzondering van een summiere wijziging in de tweede zin van lid 2. Naar
aanleiding van het commentaar van het NGB (19 juni 1985) schrapte de minister in een wijzigings-
nota (Kamerstukken 18 905, nr. 7 (NvW), p. 1) de van toepassingsverklaring van de tweede en derde
zin van art. 2:336 lid 1 BW. Dit artikellid kende in het oorspronkelijke voorstel geen derde zin. De
tweede zin over de berekening van het verschafte geplaatste kapitaal en de door de vennootschap zelf
gehouden aandelen sneuvelde op dezelfde dag als de inwerkingtreding, door de (gelijktijdige)
invoering van de uitkoopregeling. Zie Stb. 1988, 517. Boek 2 BW kende sinds die datum een
algemene regel in art. 2:24d BW.
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wetgever gaf als reden dat de aan het belang van de vennootschap toegebrachte
schade ook deze aandeelhouder kon treffen.112

Een waardering van de prijs van het stemrecht kent art. 2:342 BW niet. Lid 3
behelst de regel dat de overgang plaatsvindt door het in kracht van gewijsde gaan
van het vonnis. De minister dacht dat een waardebepaling ‘buitengewoon moeilijk,
zo niet onmogelijk’ zou zijn.113

IV.5.3 De uitstoting van een pandhouder of vruchtgebruiker

Bij de vestiging van een vruchtgebruik op aandelen luidt de hoofdregel dat de
aandeelhouder het stemrecht behoudt, zie art. 2:88/197 lid 2 BW. Dit geldt op grond
van art. 2:89/198 lid 2 BW eveneens voor verpande aandelen. Bij de vestiging van
het beperkte recht kan echter worden bepaald dat het stemrecht aan de vrucht-
gebruiker of pandhouder toekomt, zie respectievelijk art. 2:88/197 lid 3 en 2:89/198
lid 3 BW.114

De procedure van de gedwongen overgang van stemrecht toont, zoals ik in
§ IV.5.1 schreef, sterke verwantschap met de uitstotingsregeling van art. 2:336-
2:341 BW. Niet alleen zijn de kapitaalseisen voor de eisende aandeelhouders en de
te schenden norm identiek (zie art. 2:342 lid 1 BW), ook de procedure loopt langs
grotendeels dezelfde lijnen. In lid 2 van art. 2:342 BW is een aantal wetsartikelen
van de uitstoting van (overeenkomstige) toepassing verklaard. Zo kan de vennoot-
schap zelf de vordering niet instellen (art. 2:336 lid 2 BW), is dezelfde rechter
bevoegd (art. 2:336 lid 3 BW) en kan laatstgenoemde zijn beslissing aanhouden,
indien er maatregelen worden genomen om het nadeel dat de vennootschap lijdt
zoveel mogelijk ongedaan te maken of te beperken.115

De vordering van art. 2:342 BW is subsidiair van aard, omdat art. 2:337 BW van
overeenkomstige toepassing is. Bevatten de statuten of een overeenkomst een eigen

112 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 13 sub h en p. 24-25. Ik acht het idee juist dat de
blootaandeelhouder de vordering tegen de schadetoebrengende vruchtgebruiker of pandhouder kan
instellen, maar de reden van de wetgever is natuurlijk niet zuiver.

113 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 25. De toelichting die aan de RvS was gezonden, vermeldde
dat geen prijs betaald hoefde te worden, omdat het stemrecht geen vermogenswaarde had. Zie
Kamerstukken 18 905, nr. A-C (Oorspr. Tekst), p. 1. De RvS nam hier geen genoegen mee (nr. A-C,
p. 3) en verzocht om een nadere motivering. Het antwoord van de minister (Kamerstukken 18 905,
nr. A-C (Oorspr. Tekst), p. 5-6) werd eveneens opgenomen in de aangepaste toelichting.

114 Zie uitgebreid Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 307 sub b-c, voor de
toekenning van het stemrecht aan de vruchtgebruiker en nr. 311 sub b-c, voor de toekenning van het
stemrecht aan de pandhouder.

115 Het is vreemd dat lid 4 van art. 2:336 BW van toepassing is (zie art. 2:342 lid 2 BW tweede zin). In
lid 4 wordt de vennootschap en de aandeelhouders een uitweg geboden door op zich te nemen
maatregelen te treffen, maar niet de gedaagde stemgerechtigde pandhouder of vruchtgebruiker. Strikt
genomen kan hij dus niet een beroep doen op art. 2:336 lid 4 BWen heeft een verweer dat het nadeel
voor de vennootschap ongedaan gemaakt zal worden, geen zin. Volgens mij heeft de wetgever de
toepasselijkheid van art. 2:336 lid 4 BW niet goed doordacht en is ‘van overeenkomstige toepassing’
bedoeld.
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regeling, dan dient deze op straffe van niet ontvankelijkheid eerst aangewend te
worden.116

Alleen de stemgerechtigde vruchtgebruiker of pandhouder wordt gedagvaard. Dit
brengt mee dat de houder van het aandeel zonder stemrecht – de blooteigenaar –
zich aan de zijde van de andere eisende aandeelhouders kan scharen. Hij kan zelfs
als enig eiser optreden, mits hij voldoet aan de eis voor ontvankelijkheid en ten
minste een derde van het geplaatste kapitaal verschaft (art. 2:342 lid 1 BW). De
blootaandeelhouder moet op grond van de eerste zin van lid 2 onverwijld op de
hoogte worden gesteld van het feit dat er een procedure is ingesteld tegen de beperkt
gerechtigde. Hij kan zich dan mengen in de procedure, bijvoorbeeld door zich te
voegen aan de kant van de eiser, omdat hij van mening is dat de beperkt gerechtigde
inderdaad het vennootschappelijk belang schaadt.

Is de dagvaarding betekend, dan geldt voor de pandhouder of vruchtgebruiker de
verbodsregel van art. 2:338 lid 1 BW. Het beperkte recht kan in beginsel niet
worden overgedragen aan een derde. De eisende aandeelhouder of de rechter dient
toestemming te geven voor de vervreemding van het vruchtgebruik of de overdracht
van het pandrecht. Uit de parlementaire stukken blijkt dat de verbodsbepaling van
art. 2:338 lid 1 BW eveneens gevolgen heeft voor de vordering tot zekerheid
waarvoor het pandrecht gegeven is. Het pandrecht is aan deze vordering verbonden,
dus de overdraagbaarheid van de vordering is verminderd.117 Deze bijkomende
beperking lijkt op het eerste gezicht ongelukkig, maar in verband met de verplicht
aanwezige blokkeringsregeling krijgt een nieuwe pandhouder in een normale
situatie zonder een geëntameerde procedure ook niet automatisch het stemrecht.118

De pandhouder die in de praktijk vaak het pandrecht in verband met een vordering
op de aandeelhouder heeft bedongen, kan zijn vordering dus niet overdragen. Als
oplossing wordt in de literatuur voorgesteld dat de pandhouder ten gunste van de
blootaandeelhouder afstand moet doen van het stemrecht. De grondslag voor de
ingestelde vordering ex art. 2:342 BW is dan vervallen.119

Wijst de rechter de vordering toe, dan vindt de overgang van het stemrecht van
rechtswege plaats. De procedure kent slechts één fase. De stemgerechtigde pand-
houder of vruchtgebruiker wordt het stemrecht ontnomen zonder dat hier een

116 De minister achtte het ‘zeer goed denkbaar’ dat de stemgerechtigde direct of via een kettingbeding
aan een overeenkomst of een statutaire regeling in de zin van art. 2:120/230 lid 1 BW gehouden kon
zijn. Zie Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 24.

117 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 25.
118 Zie Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 311 sub c.
119 Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 713. Het Handboek (1992), nr. 358,

interpreteert de toepasselijkheid van verbod van art. 2:338 lid 1 BWenger dan de wettekst. De laatste
zinsnede van art. 2:342 lid 2 BW luidt: ‘(…) in dier voege dat in het geval van artikel 2:338 lid 1 BW
de vruchtgebruiker of pandhouder het vruchtgebruik of het pandrecht niet op een ander kan doen
overgaan.’ Volgens het Handboek is bedoeld dat de pandhouder of vruchtgebruiker het stemrecht niet
aan een ander dan de aandeelhouder kunnen doen overgaan. Dit brengt mee dat overdracht van het
vruchtgebruik of de vordering waaraan het pandrecht is verbonden mogelijk is onder afstanddoening
van het stemrecht.
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financiële vergoeding tegenover staat. Het procedurele gevolg van het bepaalde in
lid 3 is dat, anders dan bij de uitstoting (art. 2:339 lid 1 BW) geen benoeming van
deskundigen nodig is. Zodra de toewijzing van de vordering in kracht van gewijsde
is gegaan, is de houder van de met het beperkt recht bezwaarde aandeel weer
stemgerechtigd.

De vraag is of het vonnis tot gedwongen overdracht van het stemrecht uitvoer-
baar bij voorraad kan worden verklaard. Lid 3 kent een andere formulering dan bij
uitstoting (art. 2:341 lid 1 BW) en uittreding (art. 2:343 lid 3 BW). Bij de uitstoting
geldt dat de uitgestotene zijn aandelen pas hoeft te leveren indien sprake is van een
‘onherroepelijk geworden vonnis’. Dit brengt mee dat een verklaring tot uitvoer-
baarheid bij voorraad niet mogelijk is. De uittreding kent een soortgelijke regeling.
Voor de gedwongen overdracht van stemrecht zegt lid 3 dat de overgang plaatsvindt
door het in kracht van gewijsde gaan van het vonnis.120

Is hier door de wetgever bewust een verschil aangebracht? Volgens mij is dat niet
het geval. Art. 2:342 BW is pas in een laat stadium in het wetgevingsproces in de
geschillenregeling opgenomen.121 Het verschil in terminologie laat zich verklaren
door de aard van het vonnis, of beter: de aard van het dictum. Bij de uitstoting (en de
uittreding) roept het vonnis niet een nieuwe rechtstoestand in het leven, maar is
sprake van een veroordeling. Op basis van de rechterlijke uitspraak moet de
uitgestoten (of uittredende) aandeelhouder leveren. Er is op grond van art. 2:341
lid 1 BW binnen twee weken een notariële leveringsakte nodig. Voor de overgang
van het stemrecht van art. 2:342 BW is niet een aparte leveringshandeling vereist.
Door het in kracht van gewijsde gaan van het vonnis vindt de overgang plaats. Het
vonnis roept een nieuwe rechtstoestand in het leven en kwalificeert als een
constitutief vonnis.122 En zoals de wet in lid 3 uitdrukkelijk bepaalt, verkrijgt een
dergelijke uitspraak eerst werking op het moment dat het in kracht van gewijsde
gaat.123

De hoofdregel van art. 233 Rv is dat een rechter zijn vonnis uitvoerbaar bij
voorraad kan verklaren, tenzij uit de wet of de aard van de zaak anders voort-
vloeit.124 Uit de aard van de zaak, of beter: de aard van het vonnis, volgt dat het

120 Een vonnis is in kracht van gewijsde indien een gewoon rechtsmiddel niet meer kan worden
ingesteld omdat de termijn voor het instellen van een rechtsmiddel is verstreken. Zie Snijders,
Klaassen en Meijer (2007), nr. 60. Ook berusting zorgt voor kracht van gewijsde; zie Losbl. Rv.
(Numann), art. 236, aant. 5.

121 Zie § VI.5.2.
122 Het uitstotingsvonnis is een veroordelend of condemnatoir vonnis. Er is sprake van een verplichting.

Dit geldt ook voor het uittredingsvonnis. Zie Hugenholtz/Heemskerk (2009), nr. 112.
123 Zie Snijders, Klaassen en Meijer (2007), nr. 161.
124 Overigens heeft een vonnis altijd executoriale kracht, maar het instellen van een rechtsmiddel schorst

de executie. Deze schorsende werking wordt opgeheven door het vonnis uitvoerbaar bij voorraad te
verklaren. Zie Hugenholtz/Heemskerk (2009), nr. 124.
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dictum zich niet leent voor executie. Bij constitutieve vonnissen is dit in beginsel
zo.125 Voor de gedwongen overgang van stemrecht geldt dit op grond van art. 2:342
lid 3 BW in ieder geval, omdat de wet uitdrukkelijk bepaalt dat kracht van gewijsde
nodig is om de nieuwe rechtstoestand in het leven te roepen.126

Analogie met de uitkoopprocedure gaat mijns inziens niet op. Dit lijkt overigens op
het eerste gezicht anders. De OK verklaart namelijk sinds jaar en dag haar
uitkooparresten uitvoerbaar bij voorraad, waarbij art. 2:92a/201a lid 7 BW een
‘bevel tot overdracht bij gerechtelijke gewijsde’ vereist.127 Het verschil zit in de
aard van de uitspraak. Na het arrest moet de overnemende aandeelhouder nog een
aantal handelingen verrichten, teneinde de aandelen daadwerkelijk te krijgen. Ik
verwijs naar de leden 7 en 8 van art. 2:92a/201a BW. Daarnaast is er bij uitkoop een
kans dat er verzet wordt ingesteld, mochten er onbekende aandeelhouders zijn. Deze
vertragende en onzekere factor wordt ondervangen door de uitvoerbaarheid bij
voorraad. De overnemende grootaandeelhouder heeft belang bij een zo snel moge-
lijke tenuitvoerlegging. Het belang van de onbekende aandeelhouders wordt niet
onevenredig geschaad, omdat de prijs inmiddels geconsigneerd is en zij zich tot het
ministerie van Financiën (de beheerder van de consignatiekas) kunnen wenden. De
verzetmogelijkheid is een verschil tussen de uitkoop en de geschillenregeling.
Art. 997a lid 4 Rv sluit verzet uitdrukkelijk uit, omdat in besloten verhoudingen
men toch wel op de hoogte is van de procedure.

De wetgever heeft, met de onmogelijkheid van uitvoerbaarheid bij voorraad, een
opening gezien om de schade te beperken. Op grond van art. 2:342 lid 2 jo. 2:339
lid 2 BW is een verbod op de uitoefening van het stemrecht mogelijk. Deze
vordering wijst de rechter pas bij het eindvonnis toe, dat hij uitdrukkelijk wel
uitvoerbaar bij voorraad kan verklaren. Het systeem van de wet brengt dus ook mee

125 Zie Van Rossum (1995), p. 7-8. Snijders, Klaassen en Meijer (2007), nr. 245 (met een onbegrijpelijke
verwijzing naar nr. 160); Losbl. Rv. (Numann), art. 233, 234 en 235, aant. 2; en Hugenholtz/
Heemskerk (2009), nr. 124.

126 Overigens is ook verdedigbaar dat ‘kracht van gewijsde’ en ‘onherroepelijk’ een en dezelfde
betekenis hebben. Dan vloeit uit de wet voort dat uitvoerbaar bij voorraad niet mogelijk is. Zie voor
een motivering van dit standpunt Losbl. Rv. (Vlas), art. 996, aant. 2 waaruit volgt dat de wetgever
onherroepelijk geworden ziet als een vonnis dat in kracht van gewijsde is gegaan. De enquêtepro-
cedure kent een soortgelijke inwisseling van de twee begrippen in art. 2:358 lid 2 BW: ‘(…) Van
beschikkingen die niet voorlopig ten uitvoer kunnen worden gelegd, geschiedt de nederlegging zodra
zij in kracht van gewijsde zijn gegaan.’ Tot slot wordt in T&C Rv (Van Maanen), art. 233, aant. 2
verwezen naar art. 7:272 lid 1 BW, als voorbeeld van een vonnis dat pas ten uitvoer gelegd mag
worden nadat het in kracht van gewijsde is gegaan. In dit wetsartikel wordt ‘onherroepelijk’ gebruikt.
Dit rechtvaardigt de gedachte dat ‘kracht van gewijsde’ en ‘onherroepelijk’ hetzelfde betekenen.

127 In OK 3 oktober 1996, NJ 1997, 72 (Evodam) was het belang van de overnemer voor de OK
redengevend de uitvoerbaarheid bij voorraad toe te staan. Maeijer dacht eerst dat zulks niet mogelijk
was (zie zijn noot onder OK 30 januari 1992, NJ 1992, 255 (Baron van Wassenaer/ABN AMRO
Holding NV)), maar sluit zich later toch bij de zienswijze van de OK aan, Asser-Maeijer 2-III (2000),
nr. 511.
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dat voor de hoofdvordering van art. 2:342 BW uitvoerbaar bij voorraadverklaring
niet mogelijk is.128

Overigens wordt deze regel niet anders na invoering van het wetsvoorstel Flex-
BV. De wetgever geeft aan dat men maar een voorlopige voorziening ex art. 233 Rv
moet vorderen, bijvoorbeeld de schorsing van het stemrecht.129 Voor uiteindelijke
overgang van het stemrecht is nu en in de toekomst nog steeds kracht van gewijsde
nodig.130 De eiser doet er in het kader van damagecontrol verstandig aan de
schorsing van het stemrecht te vorderen.

Ten slotte verdient de overgang van het stemrecht aantekening in het door de
vennootschap gehouden aandeelhoudersregister.131

De Belgische wet kent de gedwongen overgang van het stemrecht eveneens,
opgenomen in art. 339 (BVBA) en art. 641 (NV) W.Venn. Eenieder die het
stemrecht uitoefent in een andere hoedanigheid dan die van eigenaar moet vanwege
gegronde redenen het stemrecht overdragen aan de bezitter van de aandelen. Tegen
een pandhouder kan de vordering evenwel niet worden ingesteld. De verklaring is
niet geschillenregelingrechtelijk van aard, maar ligt in het feit dat in een Belgische
vennootschap de pandgever en niet de pandhouder het stemrecht uitoefent. Tot
toepassing in de praktijk van deze bijzondere vorm van uitstoting kwam het ook in
België niet. Er is geen (gepubliceerde) jurisprudentie over art. 339 en 641 W.Venn.

Het wetsvoorstel Flex-BV brengt een kleine wijziging in lid 2 aan. Een nieuw lid 3
van art. 338 Wv Flex-BV bepaalt dat een voorlopige voorziening van art. 223 Rv
kan worden getroffen. De voorziening behoudt (in afwijking van art. 223 Rv)
vervolgens haar werking tot het moment dat in een uitstoting- of uittredings-
procedure de aandelen worden overgedragen. Ingevolge de tweede zin van dit lid 3
moet de rechter een vordering tot het treffen van zo’n voorziening met de meeste
spoed behandelen. Deze tweede zin is van overeenkomstige toepassing verklaard
voor de gedwongen overgang van stemrecht, maar de verwijzing naar art. 223 Rv

128 Zie in die zin ook Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 107: ‘Gezien deze mogelijkheid (het treffen
van een voorlopige voorziening ex art. 223 Rv, CB) is het niet nodig om, zoals in de consultatie
gesuggereerd, in artikel 342 lid 3 af te stappen van de regel dat de overdracht van het stemrecht eerst
plaatsvindt door het in kracht van gewijsde gaan van het daartoe strekkende vonnis.’

129 Zie de vorige noot.
130 Verklaart een rechter zijn uitspraak toch uitvoerbaar bij voorraad, dan is onduidelijk of dit effect

sorteert. Mogelijk gaat het stemrecht dan alvast over op de blootaandeelhouder. Het risico van de
tenuitvoerlegging berust wel bij de executant. Wordt in hoger beroep het vonnis vernietigd, dan is hij
mogelijk schadeplichtig. Zie ook Asser procesrecht/Bakels, Hammerstein en Wesseling-van Gent 4
(2009), nr. 151.

131 Voor de werking van de overgang van het stemrecht op de aandeelhouder is het ‘regelmatig
bijhouden’ (zie art. 2:85/194 lid 2 BW) van het aandeelhoudersregister mijns inziens niet nodig. De
vennootschap heeft van de griffier ingevolge art. 997a lid 3 Rv een afschrift van het vonnis
ontvangen. Lid 3 van art. 2:342 BW stelt onomwonden dat de overgang van het stemrecht plaatsvindt
met de in kracht van het gewijsde gaan van dat vonnis.
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(de eerste zin van art. 338 lid 3 Wv Flex-BV) niet. De duur van de voorlopige
voorziening volgt dus uit de normale procesrechtelijke regels. Ik vind het vreemd
dat de wetgever niet het gehele art. 338 lid 3 Wv Flex-BV van overeenkomstige
toepassing heeft verklaard voor de vordering van art. 2:342 BW. Dit is een onnodige
complicatie en afwijking van de andere geschillenregelingprocedures.132

IV.5.4 (G)een uitspraak

Ingevolge art. 2:342 lid 2 jo. 2:339 lid 2 BW kunnen de eisende aandeelhouders
vorderen dat het stemrecht van de gedaagde pandhouder of vruchtgebruiker wordt
geschorst. De rechter wijst deze vordering pas toe bij het vonnis waarbij de
hoofdvordering wordt toegewezen. Vanaf de dagvaarding tot de uitspraak behoudt
de stemgerechtigde pandhouder of vruchtgebruiker dus het stemrecht en kan hij het
belang van de vennootschap blijven schaden. Om hem de pas af te snijden, is een
incidentele provisionele vordering ex art. 223 Rv een alternatief. Eenmaal is
geprobeerd in een vroeg stadium van de procedure zo alvast de schorsing van het
stemrecht te bewerkstelligen.133

Het betrof in de zaak Darenales/Millennium een stemgerechtigde pandhouder. De
grootaandeelhouder van Larmag Holding BV (Darenales) kreeg een lening van
Millennium. Tot zekerheid bedong Millennium een pandrecht op 80% van de aandelen.
Darenales betaalde de lening niet (op tijd) terug, met het gevolg dat pandhouder
Millennium het stemrecht op de aandelen verkreeg (zie art. 2:198 lid 3 BW).
Millennium was van plan het pandrecht uit te winnen en de aandelen van de hand
te doen, maar had hiervoor conform de statutaire blokkeringsregeling de goedkeuring
van de aandeelhoudersvergadering nodig. Door het verkregen stemrecht was deze
vereiste goedkeuring een formaliteit. Darenales vorderde in de hoofdzaak ex art. 2:342
BW de gedwongen overgang van stemrecht, omdat de vennootschap Larmag met het
uitwinnen van het pandrecht in moeilijkheden zou geraken. Bij een verkoop van de
aandelen zou de bank onmiddellijk de aan de (klein)dochters van Larmag verstrekte
lening opeisen en was een faillissement waarschijnlijk het resultaat. Om de plannen
van Millennium alvast te dwarsbomen, stelde Darenales eveneens een incidentele
provisionele vordering ex art. 223 Rv in. Zij vorderde de schorsing van het stemrecht,
ten einde de vereiste goedkeuring van de aandeelhoudersvergadering te blokkeren. Het
moment van art. 2:342 lid 2 jo. 2:339 lid 2 BW wilde Darenales niet afwachten.

De rechtbank wees de vordering in het incident af. De pandhouder had een
gerechtvaardigd belang om tot uitwinning van het pandrecht over te gaan. Daarbij

132 In de toelichting is als voorbeeld precies de casus van Darenales/Millennium gegeven: schorsing van
het stemrecht bij wege van voorlopige voorziening. Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 107.

133 Rb. Amsterdam 9 juli 2008, JOR 2008/296 (Darenales/Millennium). Over het vervolg van de
procedure is niets bekend.
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was onzeker of de door de eisende aandeelhouder geschetste omstandigheden zich
ook daadwerkelijk zouden voordoen.134 Tot een uitspraak op grond van art. 2:342
BW kwam het niet. In zoverre is er dus nog steeds sprake van een ‘dode letter’.135

Deze zaak illustreert dat het ongelukkig is dat de geschillenregeling eerst in zo’n
laat stadium voorziet in de schorsing van het stemrecht. De stemgerechtigde
pandhouder met een stemmeerderheid in de aandeelhoudersvergadering kan tot
aan het moment van de uitspraak gewoon zijn gang gaan. De aldus tot stand
gekomen besluiten kunnen worden vernietigd met behulp van art. 2:15 BW, maar dit
kan leiden tot een hausse aan procedures waar niemand op zit te wachten. Een
provisionele vordering ex art. 223 Rv is een mogelijkheid om een tijdelijke doch
snelle oplossing te verkrijgen.136

IV.5.5 Bevindingen: schaf art. 2:342 BW af

Stel dat de stellingen van Darenales op waarheid berustten: de pandhouder
Millennium wint het pandrecht uit en verkoopt de aandelen. Vervolgens eist de
bank onmiddellijk haar lening op, met als resultaat dat Larmag failleert. Is dit grond
voor toewijzing van de vordering van art. 2:342 BW? De pandhouder gebruikt het
stemrecht om de aandelen te kunnen verkopen, omdat ingevolge art. 2:198 lid 5 BW
de goedkeuringsregeling eveneens bij overdracht van de aandelen door de pand-
houder geldt. Overgang van het stemrecht zou dus effect sorteren. Het is ook evident
dat het belang van de vennootschap met de gedragingen van de pandhouder wordt
geschaad; het faillissement van de BV is immers het gevolg. Toch vind ik dat de
rechter in dit hypothetische geval de vordering niet mag toewijzen. Het is in het
belang van een gezond financieel handelsverkeer dat een pandrecht op aandelen in
een BV niet wordt doorkruist door een art. 2:342 BW-vordering. Een zekerheids-
recht mag niet onzeker worden. De uitoefening van aan het pandrecht verbonden
rechten is mijns inziens pas onrechtmatig, indien sprake is van misbruik van recht
als bedoeld in art. 3:13 BW. Bij de afweging van de belangen van de pandhouder
tegen het belang van de vennootschap, weegt voor mij het belang van de pand-
houder zwaarder.137 Ik wijs in dit verband ook op Hamers, die voorspelt dat in de
praktijk de pandhouder en de aandeelhouder (pandgever) proberen de problemen
onderling op te lossen. Ook kan de pandakte voorzieningen bevatten, teneinde
‘problemen betrekkelijk de geschillenregeling’ te voorkomen.138

In de praktijk verkrijgt een bank tot zekerheid van een verstrekte lening niet
zelden een pandrecht op de aandelen. Het stemrecht gaat eerst over op de bank

134 De rechtbank overweegt in ro. 4.4 dat: ‘(…) onvoldoende aannemelijk is geworden dat Millennium
haar stemrecht zal op een zodanige wijze dat in redelijkheid niet kan worden geduld dat zij dat blijft
doen’.

135 Zie ook Bulten (2005), p. 45.
136 Zie over art. 2:339 lid 2 BW en de verhouding met art. 223 Rv uitgebreid § VI.3.6.d.
137 In gelijke zin: Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 714.
138 Hamers (1996), p. 213.
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als pandhouder indien de schuldenaar in gebreke blijft met het voldoen van
betalings- of rentetermijnen. De bank kan vervolgens met het stemrecht de nood-
zakelijke besluiten initiëren teneinde de aandelen ‘verkoopklaar’ te maken. Het
pandrecht op aandelen in een BV (of besloten NV) is zo een werkbaar zekerheids-
recht. Zou de vordering van art. 2:342 BW regelmatig worden toegewezen, dan leidt
dit volgens mij tot onacceptabele problemen en consequenties in de financierings-
praktijk. In een voorkomend geval kan altijd in een kort gedingprocedure een
verbod op het uitoefenen van het stemrecht door de pandhouder worden gevorderd.

Voor het vruchtgebruik op aandelen met het stemrecht voor de vruchtgebruiker
geldt hetzelfde. Bovendien biedt art. 3:221 BW de aandeelhouder de helpende hand:
hij kan een vruchtgebruiker die in ernstige mate tekortschiet door de rechter tot de
orde laten roepen.139

De vordering tot gedwongen overgang van het stemrecht kan volgens mij beter uit
de wet worden verwijderd. Na eenentwintig jaar blijkt dat de praktijk geen enkele
behoefte heeft aan deze vordering. Er is mij van geen enkel vonnis ex art. 2:342 BW
gebleken. Vóór handhaving pleit de reden waarom de wetgever het destijds nodig
achtte de vordering in de geschillenregeling op te nemen: ook andere stemgerech-
tigden dan de stemgerechtigde aandeelhouders kunnen het belang van de vennoot-
schap schaden. Gezien de meest minimale hoeveelheid procedures voorspel ik dat
de afschaffing van de uitstoting van de stemgerechtigde pandhouder of vrucht-
gebruiker niet tot grote protesten zal leiden.

IV.6 Overige betrokkenen

IV.6.1 Inleiding

Naast de aandeelhouder en de vennootschap kunnen ook andere partijen bij de
geschillenregelingprocedure betrokken raken. De wettelijke regeling heeft niet altijd
in hun aanwezigheid voorzien. Over hen gaat deze paragraaf. Eerst bespreek ik de
problematiek van de gecertificeerde aandelen. Kan een stichting administratie-
kantoor worden uitgestoten? Heeft zij ook zelf de mogelijkheid de vorderingen in
te stellen? Tevens komen de rechten en plichten van de certificaathouder aan bod. In
het verlengde hiervan bespreek ik de in de literatuur veel voorkomende klacht dat de
certificaathouder in de geschillenregeling niet als eiser kan optreden. Daarna ga ik in
op de positie van de pandhouder en de vruchtgebruiker, indien zij een beperkt recht
hebben op de aandelen die worden overgedragen. Het gaat dus – voor alle
duidelijkheid – niet over de uitstoting van de pandhouder of vruchtgebruiker met

139 Bos (2005), p. 153, bespreekt in zijn dissertatie over het vruchtgebruik op aandelen uiterst summier
de vordering van art. 2:342 BWen de positie van de vruchtgebruiker. Over (het nut van) de vordering
doet hij in het geheel geen uitspraak.
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stemrecht. De vordering van art. 2:342 BW kwam in § IV.5 aan bod. Tot slot besteed
ik kort aandacht aan de vraag of de ondernemingsraad mogelijk een adviesrecht
heeft op grond van art. 25 WOR ingeval een aandeelhouder voornemens is de
uitstotingsvordering in te stellen. Ik sluit af met een conclusie.

Eén betrokkene geldt niet als een aparte betrokkene. Het gaat om de uit te stoten
aandeelhouder die naast aandelen ook in aandelen converteerbare waarden heeft. In
de literatuur is met regelmaat voorgesteld de uitstoting niet te beperken tot de
overdracht van aandelen. Het bevel tot overdracht zou eveneens op deze stukken
moeten zien.140 Ik kan mij hierin vinden. Anders kan bijvoorbeeld de volgende
vreemde situatie ontstaan: de zich misdragende aandeelhouder is zijn aandelen
kwijt, maar wisselt zijn converteerbare obligaties om in aandelen. Hij verschijnt op
de eerstvolgende aandeelhoudersvergadering en begint van voren af aan met het
frustreren van de samenwerking en het opstoken van het conflictueuze vuur. De
andere aandeelhouder moet dan opnieuw de uitstotingsvordering instellen et cetera.
Zo’n negatieve spiraal wordt doorbroken door in de geschillenregeling een voor-
ziening op te nemen dat de overdracht tevens ziet op de door de uit te stoten
aandeelhouder gehouden convertibele waarden.141 Er moet natuurlijk wel een
vergoeding voor betaald worden. Ik wijs erop dat in België reeds in het voorkomen
van deze spiraal is voorzien. De converteerbare effecten moeten bij de uitstoting
(art. 636 W.Venn.) eveneens worden overgedragen. Uit de toelichting blijkt dat het
gaat om alle soorten effecten, waarmee de uitgestoten aandeelhouder opnieuw de
hoedanigheid van ‘vennoot’ zou kunnen verwerven.142

140 Zie ook Leijten (2000), p. 14; Driessen (2003), p. 582; Norbruis (2005/1), p. 65; en Croiset van
Uchelen (2007), p. 260. Zie over converteerbare obligaties in het algemeen: J.J. Prinsen, Conver-
teerbare obligaties, diss., Serie vanwege het Van der Heijden Instituut deel 79, Deventer 2004.

141 De kwestie kwam ook in het voorontwerp aan de orde, maar gaf geen aanleiding tot wijziging van de
geschillenregeling op dit punt. Uit de toelichting op het wetsvoorstel Flex-BV blijkt dat op grond van
een nieuw art. 336 lid 5 een verbod tot uitoefening van de conversierechten gevorderd kan worden.
Het verbod kan vergezeld gaan van een ontbindende voorwaarde dat de eiser een passende
afkoopsom of schadeloosstelling voldoet. De wetgever kiest hier naar mijn mening voor een
ingewikkelde oplossing, waarbij uiteindelijk de convertibles nog steeds ingewisseld kunnen worden
voor aandelen. De ontbindende voorwaarde van een afkoopsom of een schadeloosstelling is niet
voldoende. De definitieve overdracht – waarbij het ook gaat om een schadeloosstelling – is volgens
mij de beste en meest eenvoudige oplossing.

142 Zie Parl. Senaat, 1993-94, nr. 1086/2, p. 427. Op grond van de wetsgeschiedenis gaat de Belgische
literatuur er ook vanuit dat de vordering betrekking heeft op alle aandelen ‘van om het even welke
aard of vorm’ en alle converteerbare effecten. Zie Nelissen Grade (1995), p. 353-354; Braeckmans
(1996), p. 1485-1486; en Tilleman en Van Solinge (2001), p. 697.
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IV.6.2 Een bijzonder koppel: de beherende aandeelhouder en de certificaathouder

IV.6.2.a Inleiding

De aandeelhouder ten titel van beheer kan ook als eiser of gedaagde in een
geschillenregelingprocedure optreden. Deze aandeelhouder – vaak een stichting
administratiekantoor – komt in besloten verhoudingen in talloze varianten vooral
voor bij familievennootschappen waarin bijvoorbeeld de vader als grondlegger van
het bedrijf zijn kinderen (slechts) de certificaten van aandelen geeft. De vader
behoudt dan de zeggenschap in de BV, omdat hij nog bestuurder van de stichting
administratiekantoor is. Namens de stichting oefent hij het stemrecht op de aandelen
uit. Op grond van enkele wettelijke bepalingen zijn de certificaathouders onlosma-
kelijk verbonden met de aandeelhouder ten titel van beheer.143

Pas in het wetsvoorstel uit 1985 kwam het bijzondere koppel ten tonele. In het
ontwerp van de Commissie Vennootschapsrecht uit 1975 en het voorontwerp van
wet uit 1981 werd over hen niet gerept. De minister wilde echter voorkomen dat de
geschillenregeling een ‘onaanvaardbare lacune’ zou vertonen en nam een regeling
op voor het geval een administratiekantoor eiser in een uitstotings- en gedaagde in
een uittredingsprocedure zou zijn.144

Het in de literatuur geopperde idee de geschillenregeling open te stellen voor
certificaathouders, sprak de minister niet aan. Omdat de certificaathouders geen
stemrecht hadden, doelden de schrijvers niet op geschillen tussen aandeelhouders en
certificaathouders, meende hij. Werd een administratiekantoor partij in een proce-
dure, dan voorzag het wetsvoorstel in de consequenties.145 Een suggestie van
Slagter om te voorzien in certificering als een door de rechter te bevelen voorziening
werd evenmin overgenomen.146 Een bevoegdheid voor de rechter om de aandelen te
certificeren, zou hem een te grote vrijheid geven. De aandeelhouder blijft dan de
financiële risico’s houden maar heeft geen zeggenschap. Volgens de toelichting was
het ook niet goed mogelijk een deugdelijk kader voor certificering te scheppen,

143 In deze paragraaf gebruik ik – in navolging van de literatuur en de wetsgeschiedenis – de termen
‘aandeelhouder ten titel van beheer’ en ‘stichting administratiekantoor’ door elkaar. Zie over de
materie ook het overzichtsartikel van Van der Sangen (2001), p. 113-117; en Van den Ingh (1991),
p. 151 e.v.

144 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 13, punt i. De minister vond dat ontduiking van de
geschillenregeling met behulp van certificering niet kon: ‘De geschillenregeling dient immers een
doel dat mede tot het behoud van de onderneming van de b.v. strekt en is dan ook in zekere zin als
van openbare orde te beschouwen.’

145 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 15. Zie Van der Burg (1975), p. 336; en Lubbers (1975),
p. 127.

146 Slagter (1976), p. 118; en nogmaals in (1985), p. 128.
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omdat de materiële inhoud ervan eindeloos kon variëren.147 Los van de vraag of
certificering als voorziening in de geschillenregeling wenselijk is, schiet de minister
zich mijns inziens met dit laatste argument in zijn eigen voet. In het wetsvoorstel
waarin de geschillenregeling was opgenomen, werd namelijk eveneens voorgesteld
om bij wijze van definitieve voorziening na gebleken wanbeleid, de OK de
bevoegdheid te geven de tijdelijke overdracht ten titel van beheer te bevelen, zie
het voorgestelde en ook ingevoerde art. 2:356 sub e BW. De rechter kreeg in
hetzelfde wetsvoorstel de bevoegdheid in het enquêterecht die hem bij de geschil-
lenregeling werd onthouden.148

IV.6.2.b Het tweetal in de uitstotingsprocedure

In de uitstotingsprocedure (art. 2:336 BW) kan het administratiekantoor als aandeel-
houder ten titel van beheer zowel als eiser als gedaagde optreden. Eenvoudig is de
regeling echter niet.

Het administratiekantoor kan worden gedwongen de aandelen over te dragen
indien de tegen hem ingestelde vordering wordt toegewezen. Vaak zal in de
administratievoorwaarden of in de statutaire doelomschrijving een verbod op
overdracht van aandelen staan. Het rechterlijk vonnis verplicht het administratie-
kantoor dan in strijd met een overeenkomst te handelen of te zondigen tegen een
uitdrukkelijk statutair verbod.149 Bij de uitstoting van het administratiekantoor
mogen de certificaathouders niet benadeeld worden. Zij ontvangen – via het
administratiekantoor – de prijs van de aandelen.150 De certificering is met de
uitstoting van het administratiekantoor gedwongen ten einde.

Het vreemde is dat in expliciete voeging van de certificaathouders in de
procedure niet is voorzien. Mijns inziens behoort de rechter de certificaathouders
als personen met een voldoende belang toe te laten. De uitstoting van het
administratiekantoor kan hun belangen ernstig aantasten. Bij een toewijzend vonnis
zijn zij in de toekomst verstoken van de dividenduitkeringen. Hun belangen

147 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 15. Het voorstel van Slagter werd eveneens bekritiseerd door
de Gecombineerde Commissie, zie Rapport Gecombineerde Cie (1978), p. 3.

148 Los van de motivering, acht ik het wel een goede zaak dat de geschillenregelingrechter niet het bevel
tot certificering heeft gekregen. De certificering of overdracht ten titel van beheer zorgt ervoor dat de
ruziënde partijen toch met elkaar verbonden blijven. De certificaathouder heeft via het administratie-
kantoor (of direct indien de certificaten met medewerking van de vennootschap zijn uitgegeven) een
relatie met de vennootschap. De gang van zaken rond de dividenduitkering gaat hem aan. De banden
tussen de aandeelhouders moeten mijns inziens definitief worden doorgesneden. De aandeelhouder
krijgt de waarde van zijn aandelen vergoed, en hij dient voorgoed afscheid te nemen.

149 Zie hierover Westbroek (1985/2), p. 727, die aarzelde of het rechterlijk vonnis de statutaire
doelstelling kan ‘doorbreken’, maar uiteindelijk tot de slotsom kwam dat het mogelijk was, omdat
‘de doelstelling niet voor een overdracht ingevolge rechterlijk vonnis is geschreven.’ Van handelen
buiten de doelstelling was zo geen sprake, vond hij.

150 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 17.
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verdienen in de afweging van de rechter te worden betrokken, zij vallen immers ook
onder de bij de vennootschap betrokkenen.151

Een aandeelhouder ten titel van beheer kan ook als eiser in de uitstotings-
procedure optreden. De toestemming van de certificaathouders is daarvoor vereist.
Zij behoren tevoren met het instellen van de vordering in te stemmen, aldus de
laatste zin van art. 2:336 lid 2 BW. Ik teken aan dat het niet nodig is dat
de instemming van alle certificaathouders nodig is. De wettekst spreekt over de
‘desbetreffende certificaathouders’.152 Deze redactie duidt erop dat de individuele
certificaathouder zelf kan kiezen. Zodra één certificaathouder het verzoek van het
administratiekantoor inwilligt, kan de uitstotingsvordering worden ingesteld.

Probeert een stichting administratiekantoor buiten de certificaathouders om een
aandeelhouder uit te stoten, dan is zij niet ontvankelijk.153 Bij aanvang van het
proces moeten de namen van de instemmende certificaathouders bekend zijn.154

Met het instemmen wordt de certificaathouder ex art. 2:341 lid 6 BW bij een
toewijzend vonnis naast de aandeelhouder ten titel van beheer aansprakelijk voor de
prijs van de aandelen. De instemming mag niet aan beperkende voorwaarden zijn
onderworpen, zodat de certificaathouder op die manier de aansprakelijkheid
probeert te ontlopen.155

De uitgestoten aandeelhouder kan dus kiezen wie hij vraagt de koopprijs te
voldoen. Blijft de aandeelhouder ten titel van beheer in gebreke omdat hij niet bij
machte is te betalen, dan is de certificaathouder aansprakelijk voor het verschul-
digde. Hij moet, naar evenredigheid van zijn ‘bezit’ aan certificaten, bijspringen om

151 Zie ook Van der Sangen (2001), p. 116.
152 In het oorspronkelijke wetsvoorstel stond ‘indien en voorzover de certificaathouders daarmee tevoren

hebben ingestemd.’ Zie Kamerstukken 18 905, nr. 1-2 (Wv), p. 2. De discussie in de literatuur tussen
Westbroek en Pinckaers of hiermee instemming van alle certificaathouders vereist was, noopte tot
verduidelijking. ZieWestbroek (1985/2), p. 727; en Pinckaers (1986). In de nota van wijziging werd met
‘de desbetreffende certificaathouders’ aangegeven dat het ging om de instemming van individuele
certificaathouders en niet de hele groep als zodanig. Zie Kamerstukken 18 905, nr. 7 (NvW), p. 1.

153 Zo volgt uit de toelichting, zie Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 17. De instemming moet
blijken door namens de certificaathouders de dagvaarding uit te brengen, zodat het vonnis tegen hen
kan worden geëxecuteerd, vond Van der Sangen (2001), p. 114-115. Het dagvaarden namens de
certificaathouders acht ik niet nodig. De instemming moet duidelijk blijken, maar dat kan op een
andere wijze, bijvoorbeeld met ondertekende briefjes die als producties in het geding worden
gebracht. De bevoegdheid het vonnis te executeren tegen de certificaathouder is gebaseerd op de wet,
art. 2:341 lid 6 BW. Overigens ben ik het met Van der Sangen eens dat de instemming niet een
opdracht tot het instellen van de uitstotingsvordering inhoudt. Dat is een taak van het bestuur van het
administratiekantoor.

154 De Toelichting geeft nog aan dat het administratiekantoor zich er van moet hebben vergewist of het
zijn verplichtingen kan nakomen. Ik begrijp deze voorwaarde niet goed. Een gewone aandeelhouder
die een ander wil uitstoten, heeft deze verplichting ook niet. Bovendien geldt bij gecertificeerde
aandelen nu juist dat de certificaathouders naast het administratiekantoor aansprakelijk zijn. Dit is
een extra financieel ‘vangnet’ voor de uitgestoten aandeelhouder die hij bij uitstoting door een
normale aandeelhouder niet heeft. Zie Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 17.

155 Idem Losbl. Rp. (Roest) art. 336, aant. 3.

143

De bij de procedure betrokkenen IV.6.2.b



de betalingsonmacht van het administratiekantoor te ondervangen.156 Weliswaar
geldt dat de certificaathouder op grond van de wet aansprakelijk is naar evenredig-
heid, maar het staat partijen vrij anders overeen te komen.157

Om benadeling te voorkomen, zou de betalende certificaathouder de aandelen of
de certificaten van aandelen kunnen ontvangen.158 Dit laatste is niet uitdrukkelijk in
de wet geregeld en het is onduidelijk of de certificaathouder de aandelen mag
ontvangen. Het Handboek geeft aan dat de certificaathouder geen aanspraak op de
aandelen heeft, maar het administratiekantoor certificaten moet uitgeven aan iedere
betalende certificaathouder.159 De geschillenregeling gebiedt echter dat de over-
dracht aan een aandeelhouder geschiedt. Overdracht aan een derde is niet toege-
staan.160 De certificaathouder kan dus hooguit certificaten verkrijgen, de aandelen
zijn voor de aandeelhouder ten titel van beheer. Of is hier sprake van een bijzondere
situatie en is de certificaathouder niet echt te beschouwen als een derde? Dit behoeft
in ieder geval verduidelijking.161

Lid 6 geeft aan dat het gaat om aansprakelijkheid ‘krachtens (het, CB) dit artikel
verschuldigde’. Dit ziet onder meer op de vervangende verplichting van lid 5. Is een
andere eisende aandeelhouder niet in staat te betalen, dan is de stichting admini-
stratiekantoor als ‘overige eiser’ verplicht om binnen twee weken nadat dit is komen
vast te staan die aandelen tegen gelijktijdige betaling te aanvaarden. Deze plicht rust
vervolgens ingevolge lid 6 ook weer op de certificaathouders die hadden ingestemd
met het instellen van de uitstotingsvordering. Ook voor de instemmende certificaat-
houder die in gebreke blijft met betalen, zijn de overige certificaathouders naar

156 De Toelichting geeft als tip aan het administratiekantoor de certificaathouder tevoren te verzoeken
om de toezegging van de nodige middelen, omdat het meestal niet in staat zal zijn zelf de
aandelenprijs te betalen. Zie Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 24.

157 Zie Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 718 sub d.
158 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 24. De vaste commissie van Justitie van de Eerste Kamer

vroeg in dit verband of niet uitdrukkelijk bepaald moest worden dat de certificaathouders nieuwe
certificaten ontvangen naar rato van de door hen gedane betalingen van de koopprijs van de over te
dragen aandelen, zie Kamerstukken 18 905, nr. 57 (VV), p. 1-2. De minister antwoordde (Kamer-
stukken 18 905, nr. 57a (MvA), p. 1-2) dat in de praktijk de meeste administratiekantoren geen eigen
vermogen bezitten en derhalve niet kunnen betalen. Een wettelijke regeling leek hem niet nodig,
omdat de wijze van verdeling (nieuwe certificaten of aandelen naar rato van betaalde bijdragen)
immers ‘zeer voor de hand’ lag. Kritisch hierover is Westbroek (1991), p. 26; en Santen (1993),
p. 77: ‘Maar wat voor de hand ligt is niet altijd juist.’.

159 Handboek (1992), nr. 357. Van Solinge en Nieuwe Weme schrijven dat het van de administratie-
voorwaarden afhangt of de certificaathouders aandelen of certificaten ontvangen, Asser/Maeijer/Van
Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 718 sub d. Zie ook de kritiek van de in de vorige noot
genoemde schrijvers.

160 Anders Van der Sangen (2001), p 114-115, die in verband met de veel voorkomende statutaire
doelomschrijving (een verbod op het houden van niet-gecertificeerde aandelen) de oplossing ziet in
de overdracht van de aandelen aan een derde, de certificaathouder.

161 Van der Sangen (2001), p. 114-115, stelde dat een redelijke wetstoepassing meebrengt dat het
administratiekantoor voor de nieuw verkregen aandelen conform de administratievoorwaarden
certificaten uitgeeft aan de instemmende (en betalende) certificaathouders.
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evenredigheid van hun bezit aansprakelijk. Dit alles vloeit voort uit de regel dat de
aandeelhouders (en met hen dus de instemmende certificaathouders) moeten instaan
voor elkaar, zie § V.4.2.

IV.6.2.c Het tweetal in de uittredingsprocedure

Bij de uittreding geldt voor de gedaagde aandeelhouder ten titel van beheer een
soortgelijke regeling, zie art. 2:343 lid 8 BW. Van instemmende certificaathouders is
evenwel geen sprake, omdat het initiatief niet bij het administratiekantoor ligt, maar
bij de uittredende aandeelhouder. Het administratiekantoor kan niet zelf de uittre-
dingsvordering instellen, is de gedachte van de wetgever. In de administratievoor-
waarden en de statuten is meestal een bepaling opgenomen dat vervreemding van de
aandelen niet is geoorloofd. Een regeling voor het geval de aandeelhouder ten titel
van beheer in een uittredingsprocedure als eiser wil optreden, is volgens de
wetgever niet aan de orde.162 Enkele schrijvers bekritiseerden deze gedachte, en
volgens mij terecht. In de praktijk is in de administratievoorwaarden vaak opge-
nomen wanneer en onder welke voorwaarden het administratiekantoor bevoegd is te
vervreemden. Voldoet de uittredingsvordering aan deze voorwaarden of ontbreken
dergelijke bepalingen, dan is een administratiekantoor in theorie bevoegd als eiser
op te treden.163

Het administratiekantoor kan in ieder geval zeker als gedaagde optreden. Dit kan
vrijwillig en onvrijwillig gebeuren. Indien het administratiekantoor zich wenst te
voegen, dan is mijns inziens de instemming van de certificaathouders nodig.164 Het
onvrijwillige optreden in de procedure geschiedt indien de uittredende aandeel-
houder het administratiekantoor dagvaardt. Vanzelfsprekend kan hiervoor de in-
stemming van de certificaathouders niet gevraagd worden.

Wordt het administratiekantoor veroordeeld tot overname van de aandelen, dan
heeft deze aandeelhouder ten titel van beheer vaak niet de financiële middelen voor
het betalen van de koopprijs. De uittredende aandeelhouder en de eventuele overige
gedaagden mogen hiervan echter niet de dupe worden. Daarom bevat lid 8 van
art. 2:343 BW de regel dat alle certificaathouders aansprakelijk zijn naast het
administratiekantoor, ieder zoveel mogelijk naar evenredigheid van zijn bezit aan
certificaten. Deze aansprakelijkheid komt ook op – net als bij art. 2:341 lid 6 BW –

zodra de andere gedaagde aandeelhouders of een certificaathouder in gebreke
blijven.165 Voor de uittreding geldt eveneens de regel dat de tot betaling veroor-
deelde partijen moeten instaan voor elkaar.

162 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 28.
163 Westbroek (1985/2), p. 729; en (1991), p. 29; Santen (1993), p. 77; en Losbl. Rp. (Roest), art. 341,

aant. 5.
164 Idem Van den Ingh (1991), p. 233-234; en Losbl. Rp. (Roest), art. 341, aant. 5.
165 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 27-28. Komt een betalende certificaathouder hierdoor

in moeilijkheden, dan is een actie uit wanprestatie jegens het administratiekantoor of een directe !
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De certificaathouder kan dus bij onvrijwillig optreden van het administratiekantoor,
zonder partij te zijn in de uittredingsprocedure, opeens worden geconfronteerd met
de rekening. Van benadeling zou volgens de wetsgeschiedenis echter geen sprake
zijn. De betalende certificaathouder ontvangt immers de aandelen of de certifica-
ten.166 In verband met deze aansprakelijkheid naast de aandeelhouder ten titel van
beheer, is laatstgenoemde mijns inziens verplicht de certificaathouders op de hoogte
te stellen. De namen zijn ingevolge art. 2:202 BW (BV) en art. 2:335 lid 2 sub c BW
(NV) bekend. Kunnen de certificaathouders zich dan als gedaagde voegen (art. 217-
219 Rv) in de procedure, bijvoorbeeld om de aantijgingen van de eisende aandeel-
houder te bestrijden om zo een betalingsverplichting te voorkomen? Ik meen dat dit
mogelijk is. De certificaathouders hebben een belang om gehoord te worden. Zie
over zo’n incidentele vordering in een geschillenregelingprocedure verder § VI.3.5.
Voegt het administratiekantoor zich, dan is het niet aan de instemmende certificaat-
houder zich ook nog te voegen. Door het geven van zijn instemming verbindt de
certificaathouder zich aan de uitkomst van de procedure. Het risico dat hij moet
betalen, is het gevolg van die instemming. Voor het instellen van de uitstotings-
vordering ligt voeging om dezelfde reden minder voor de hand.

In de literatuur is men niet onverdeeld gelukkig met de aansprakelijkstelling van de
certificaathouder op grond van art. 2:342 lid 6 en 2:343 lid 8 BW. Bij de uitstoting
kan de certificaathouder instemmen, maar op een later moment afzien van de
investering. Hij kan gerust weigeren te betalen. De anderen zijn toch verplicht te
fourneren en zien zich vervolgens eventueel genoodzaakt een procedure te starten
tegen de weigerende certificaathouders.167

Denkbaar is voorts dat bij een uittredingsprocedure het administratiekantoor geen
verhaal biedt, en ook de certificaathouders weigeren te betalen. Nieuwe juridische
procedures liggen dan voor de uittredende aandeelhouder helaas in het verschiet. Ik
merk overigens op dat ook een gewone gedaagde aandeelhouder zo’n betalings-
onmacht kan voorwenden.168

aansprakelijkheid van de individuele bestuurders jegens de certificaathouders op grond van onrecht-
matige daad mogelijk, bedacht Westbroek (1985/2), p. 728-729. Ook waarschuwde hij: ‘Het is dus
verstandig dat niet alleen het administratiekantoor let op de gegoedheid van de certificaathouders,
maar dat ook de certificaathouders onderling daarop letten.’ Zie Westbroek (1991), p. 26.

166 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 28. Zie ook nog de Handelingen TK 66 (2 april 1987),
p. 3476-3477, waarin Van der Burg een vraag stelde over de ‘plotselinge’ betalingsverplichting voor
de certificaathouders. Minister Korthals Altes zei toe op mogelijke problemen attent te blijven en te
zoeken naar een oplossing als zich een moeilijkheid zou voordoen.

167 Santen (1993), p. 77. De in de hoofdtekst beschreven nasleep van een instemmende certificaathouder
die nadien weigert te betalen, kan in een voorkomend worden ondervangen door een overeenkomst
met een boeteclausule.

168 Zie ook Van der Sangen (2001), p. 116-117. Hij zag als oplossing dat de aandelenoverdracht aan een
derde of slechts een van de certificaathouders, om zo de aandeelhouder toch een adequate exit te
bieden. Ik voel hier niet voor, indien de gewone gedaagde aandeelhouder weigert te betalen, mag ook
niet direct geleverd worden aan een derde.
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IV.6.3 De vergeten certificaathouder

Veel schrijvers vinden dat de certificaathouder er bekaaid van afkomt. Hem wordt
de toegang tot de uitstoting en uittreding onthouden, is de gedachte. Leijten meent
dat de certificaathouder in de kou staat.169 De positie van laatstgenoemde behoeft
heroverweging.

Bij besloten familiebedrijven komt certificering veel voor, en voor zulke
bedrijven is de geschillenregeling juist bedacht. Een certificaathouder die onredelijk
benadeeld wordt door het dividendbeleid van de vennootschap kan hiertegen niet
ageren met een uittredingsvordering. Eventueel kan hij vragen om decertificering,
en vervolgens als aandeelhouder uittreden. De decertificering is echter niet af-
dwingbaar. De certificaathouder zit dus muurvast, zijn rechten en belangen worden
geschaad. Een duidelijke rechtvaardiging om hem de uittredingsvordering te
onthouden is er niet. In de literatuur opperen enkelen dat de certificaathouder
derhalve als procespartij op zou moeten kunnen treden. Overigens geven zij niet
duidelijk aan of het dan moet gaan om een vordering tegen de aandeelhouder, de
stichting administratiekantoor of een medecertificaathouder.

Onder de huidige geschillenregeling is ook reeds een en ander mogelijk, aldus
Van der Sangen. Willen de certificaathouders bijvoorbeeld een aandeelhouder
uitstoten, maar voelt het bestuur van het administratiekantoor hier niets voor, dan
kunnen volgens hem op grond van de huidige wet niettemin de certificaathouders
worden toegelaten tot de procedure. Het is dan nodig dat het bestuur van de stichting
administratiekantoor in strijd met de administratievoorwaarden handelt door niet
mee te werken. De stichting pleegt dan wanprestatie en na deze geconstateerde
onwelwillendheid ligt de geschillenregeling open voor de certificaathouder.170

Er ontbreekt dus een regeling voor het geval een certificaathouder geschaad
wordt door het (stemrecht)beleid van het administratiekantoor. Hij wordt benadeeld
omdat hem niet een redelijk aandeel in de winst toekomst. Slagter stelde meermalen
voor in zo’n geval decertificering mogelijk te maken, niettegenstaande het bepaalde
in de administratievoorwaarden.171

Naast de in de vorige alinea genoemde argumenten, zijn er nog enkele motieven
voor het openstellen van de geschillenregeling voor certificaathouders denkbaar.
Zijn de certificaten met medewerking van de BV uitgegeven, dan is de rechtsbe-
trekking tussen de certificaathouder en de vennootschap min of meer gelijk aan die
tussen een aandeelhouder en de vennootschap.172 Dit klemt te meer bij de Flex-BV,

169 Leijten (2000), p. 2. Hij wijst op het algemeen belang dat met de geschillenregeling (en de uitstoting
in het bijzonder) wordt gediend, naast het belang van de (eisende) aandeelhouders en de vennoot-
schap. Zie ook uitgebreid: Van der Sangen (2001), p. 113-117; en Norbruis (2005), p. 65.

170 Instemming was dan niet meer nodig, schreef Van der Sangen (2001), p. 115.
171 Slagter (1984), p. 28-29; (1985), p. 128; en Compendium (2005), § 127. Aarzelend instemmend

Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 709.
172 Zie voor deze hypothese: Van der Ingh (2008), § 3.2. Het grootste verschil is dat de certificaathouder

het stemrecht ontbeert.
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waarbij aandelen zonder stemrecht (art. 228 lid 5 Wv Flex-BV) mogelijk zijn. Het
verschil tussen zo’n stemrechtloos aandeel en een certificaat met vergaderrecht
(art. 227 lid 2 Wv Flex-BV) is klein. De discrepantie bij de positie in de
geschillenregeling is niet meer goed verdedigbaar. Bovendien hebben certificaat-
houders met een zeker belang op grond van art. 2:346 sub b BW de bevoegdheid
een enquête te verzoeken bij de vennootschap. Is bijvoorbeeld het dividendbeleid
van de vennootschap kwestieus, dan kan dit door de certificaathouder via deze
procedure aan een rechterlijke toets worden onderworpen.

Er zijn ook tegengeluiden. Zo schreef Van den Ingh dat de bescherming van de
certificaathouder tegenover het administratiekantoor met de in het enquêterecht
ontwikkelde zorgvuldigheidsplichten al aanzienlijk is verbeterd. Hij was het eens
met het uitgangspunt van de wetgever dat de positie van de certificaathouder
uiteindelijk teveel verschilt van die van een aandeelhouder. Conflicten tussen
certificaathouders zouden zich niet zo vaak voordoen. Een geschil tussen een
certificaathouder en een andere aandeelhouder dan het administratiekantoor achtte
Van den Ingh ook zeldzaam, omdat er dikwijls geen andere aandeelhouders zijn.
Zou dit motief redengevend zijn om de certificaathouder in de kou te laten staan,
dan is het volgens mij eveneens redengevend om de huidige wettelijke bepalingen
over de aandeelhouder ten titel van beheer en de certificaathouder af te schaffen. De
uitstoting van een andere aandeelhouder door het administratiekantoor is dan
immers een loze procedure, omdat er dikwijls – aldus Van den Ingh – geen andere
aandeelhouders zijn. Uittreding van deze andere aandeelhouder is dan ook niet aan
de orde. Van den Ingh zag wel dat er een lacune in de praktijk was, voor zover de
certificaathouders een geschil hebben met het administratiekantoor. Zijn oplossing
lag niet in het openstellen van de geschillenregeling, maar in de uitbreiding van het
enquêterecht. Hij stelde voor een enquêteverzoek tegen een stichting die aandelen
ten titel van beheer houdt, mogelijk te maken.173

Soerjatin betwijfelde eveneens of de geschillenregeling een instrument is dat
voor de strijd tussen de certificaathouders moet worden ingezet. Zij bekleden
immers een geheel andere positie dan de aandeelhouder. Zij achtte andere oplossin-
gen denkbaar, zoals de mogelijkheid om in de statuten van het administratiekantoor
of in de administratievoorwaarden uittreedmogelijkheden op te nemen.174

Hoe nu verder met dit bijzondere koppel? Op grond van het aantal procedures
waarin een aandeelhouder ten titel van beheer en de certificaathouder optraden, is de
conclusie snel getrokken: alle wettelijke bepalingen kunnen worden geschrapt. In

173 Van den Ingh (2008), § 3.4. Overigens wilde hij de toegang tot het enquêterecht beperken en enkel
bewilligde certificaathouders het recht geven een verzoek in te dienen.

174 Soerjatin (2006), p. 217.
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niet één zaak waren zij betrokken.175 Dit maakt de geschillenregeling er echter niet
aantrekkelijker op. Certificering kan dan als middel worden gebruikt om de
procedure te ontduiken. Ik vind dus dat de aandeelhouder ten titel van beheer en
de certificaathouder een plaats in de regeling behoren te behouden. Een nadere
vraag is of hun huidige plaats voldoende is. Mijn antwoord luidt – net als dat van
Leijten – negatief. De benarde bewilligde certificaathouder moet in ieder geval een
uittredingsmogelijkheid krijgen. Ik aarzel of dit ook voor de houder van niet met
medewerking van de vennootschap uitgegeven certificaten opgaat. Deze certificaat-
houder staat verder van de vennootschap af. In de praktijk is bij besloten (familie)
verhoudingen veelal sprake van bewilligde certificaten. Mijn voorkeur gaat uit naar
het toekennen van een bevoegdheid aan de bewilligde certificaathouder om de
geschillenregelingprocedure te starten. De niet-bewilligde certificaathouder heeft in
ieder geval het enquêterecht als soelaas. Het uitgangspunt bij dit alles blijft wel dat
de geschillenregelingsvorderingen tegen de aandeelhouders ingesteld worden, en
dus niet tegen de certificaathouders.

De regels over de instemming van de certificaathouder en zijn aansprakelijkheid
voor de betaling van de prijs van de aandelen bij de uitstotingsvordering (art. 2:336
lid 2 en 2:341 lid 6 BW) kunnen wat mij betreft verdwijnen. Bij gewone eisende
aandeelhouders is ook niet in een dergelijk vangnet voorzien indien zij over
onvoldoende financiële middelen beschikken om de koopprijs te voldoen. Wil
een aandeelhouder ten titel van beheer de uitstotingsvordering instellen, dan hangt
het van de administratievoorwaarden en zijn statuten af of en onder welke condities
dit is toegestaan. De gedaagde aandeelhouder kan eventueel in de procedure
aangeven dat hij ziet dat bij toewijzing van de uitstotingsvordering betaling
onmogelijk wordt. In een voorkomend geval zal het administratiekantoor vooraf
de financiële hulp van de certificaathouders moeten vragen. Dit behoeft mijns
inziens niet expliciet in de wet geregeld te worden.

Voor de uitstoting geldt dat de vordering naar huidig recht door de aandeelhouder
ten titel van beheer ingesteld kan worden. Dit behoeft geen wijziging. Deze
aandeelhouder kan ook worden uitgestoten, indien zijn gedrag voldoet aan het in
art. 2:336 lid 1 BW neergelegde criterium (waarover § III.2). Het rechterlijk vonnis
brengt decertificering met zich. Dit is ook thans de heersende opvatting, zie § IV.6.2.
Mijns inziens is het aan de rechter de modaliteiten van deze aandelenoverdracht te
bepalen. Een wettelijke bepaling kan hem expliciet die bevoegdheid geven, dat dient
de duidelijkheid.176

175 In Rb. Breda 6 september 1994, NJ 1996, 11 (A/StAK XYZ) had de aandeelhoudersvergadering
besloten tot certificering, maar was er van overdracht aan de stichting administratiekantoor blijkbaar
nog geen sprake, nu de eiser A als aandeelhouder mocht uittreden. Mede door de beoogde
certificeringsconstructie werd A in zijn rechten en belangen als aandeelhouder geschaad, aldus de
rechter.

176 Het enquêterecht bevat een soortgelijke bepaling voor de gevolgen van de getroffen definitieve
voorzieningen, zie art. 2:357 lid 2 BW.
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De certificaathouder krijgt in mijn voorstel de mogelijkheid als eiser in een
uitstotingsprocedure tegen een aandeelhouder op te treden. Hij moet, al dan niet
gezamenlijk, ten minste certificaten houden die een derde van het geplaatste kapitaal
vertegenwoordigen, gelijk de ontvankelijkheidseis voor de aandeelhouder in
art. 2:336 lid 1 BW.177 De certificaathouder en een aandeelhouder kunnen samen
optrekken. De uitstotingsvordering kan hij instellen tegen iedere aandeelhouder, dus
ook tegen de stichting administratiekantoor. Bij een toewijzend vonnis verkrijgt hij
tegen betaling de aandelen. Betreft het de uitstoting van een administratiekantoor,
dan volgt decertificering voor de over te dragen aandelen. Het argument dat de
certificaathouder misbruik kan maken van de vordering om aandeelhouder te
worden, gaat mijns inziens niet op. De uit te stoten aandeelhouder schendt het
belang van de vennootschap zodanig, dat volgens een rechterlijk oordeel zijn
aanwezigheid in de vennootschap niet langer kan worden geduld. Aan zulke
misstanden moet ook de bewilligde certificaathouder een einde kunnen maken.

Bij de uittreding geldt – net als bij de uitstoting – dat de (onverwachte) aansprake-
lijkheid van de certificaathouder in art. 2:343 lid 8 BW mag worden geschrapt.
Indien een aandeelhouder uittreedt, en het gedaagde administratiekantoor tot beta-
ling is veroordeeld, dan kan het vonnis tegen dit kantoor geëxecuteerd worden. Dit
is bij een gewone aandeelhouder niet anders. Het administratiekantoor doet er
verstandig aan in de administratievoorwaarden een bepaling op te nemen die
voorziet in de financiële medewerking van een certificaathouder voor zo’n geval,
bijvoorbeeld tegen uitgifte van certificaten. Of de aandeelhouder ten titel van beheer
zelf kan uittreden, hangt af van de statuten en de administratievoorwaarden. De wet
heeft hier thans geen regel voor en dat hoeft wat mij betreft ook niet. In de
administratievoorwaarden kan als vereiste de instemming van de certificaathouders
opgenomen worden. Treedt een administratiekantoor uit, dan kan de rechter de
modaliteiten – zoals een decertificering en de verplichte doorbetaling van de
koopprijs aan de (verdwijnende) certificaathouders – in zijn uitspraak vastleggen.

De gevoerde dividendpolitiek brengt een certificaathouder misschien in een
benarde positie. Voor zo’n certificaathouder is de uittredingsvordering de aange-
wezen weg om uit de problemen te geraken. Mijn voorstel is dat hij de vordering
tegen iedere aandeelhouder, maar niet tegen een certificaathouder, kan instellen.
Ook hier geldt dat de rechter de gevolgen van de bevolen overdracht van de
certificaten vastlegt.

IV.6.4 De pandhouder en de vruchtgebruiker

De houder van een pandrecht op de aandelen en degene ten wiens behoeve een
vruchtgebruik op de aandelen is gevestigd, kunnen op de verschillende manieren bij
de geschillenregelingprocedure betrokken raken. De eerste is in de positie van

177 Zie § IV.2.2 over de eis van een derde en mijn kritiek op de hoogte van deze drempel.
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gedaagde. Op grond van art. 2:342 BW is hun uitstoting mogelijk wanneer ze het
stemrecht op de aandelen hebben en met hun stemgedrag het belang van de
vennootschap schaden (zie § IV.5). Daarnaast kunnen de aandelen waarop het
beperkte recht rust, de inzet van de uitstotings- of uittredingsprocedure vormen.
Door het verbod van art. 2:338 lid 1 BW (waarover § VI.3.3) kan de gedaagde zijn
aandelen niet verpanden of daarop een vruchtgebruik vestigen.

Komen de aandelen waarop het pandrecht of het vruchtgebruik rust door de
uitstoting in handen van de eisende aandeelhouder, dan verkrijgt deze niet de
onbezwaarde eigendom. Het pandrecht verwordt in die situatie tot een derdenpand.
De verkrijgende aandeelhouder blijft in onzekerheid, want indien de oude aandeel-
houder de vordering ten behoeve waarvan het pandrecht was gevestigd niet tijdig
aflost, mag de pandhouder zijn rechten uitwinnen. Hamers voorzag ‘grote proble-
men’ en oordeelde dat de onbezwaarde overdracht nodig is. De prijs van de
aandelen komt de pandhouder toe.178 Dit geldt volgens hem zowel voor de
pandhouder met en zonder stemrecht.

Bij de uittreding bevat de pandakte wellicht de afspraak dat de aandeelhouder
slechts met toestemming van de pandhouder mag uittreden en overdragen. Zo niet,
dan behoort ook hier de onbezwaarde eigendom als bescherming voor de pand-
houder en de aandeelhouder te gelden, aldus Hamers.179

De ideeën van Hamers deel ik niet. De geschillenregeling mag mijns inziens niet
de regels voor de beperkt gerechtigden al te eenvoudig doorkruisen. Ik zie geen
nadeel voor de pandhouder indien het pand een derdenpand wordt. De eisende
aandeelhouder in de uitstotingsprocedure zal in verband met dit pandrecht ook niet
het volle pond voor de aandelen betalen. Het uitwinrisico heeft een prijsdrukkend
effect. De uittredende aandeelhouder krijgt op zijn beurt niet de hoofdprijs voor zijn
bezwaarde aandelen, omdat er een beperkt recht op rust. Wil hij dit niet, dan is het
aan hem het vruchtgebruik te beëindigen of het pandrecht met het aflossen van de
vordering teniet te laten gaan. Een ingewikkelde regeling voor een eventueel
aanwezige pandhouder of vruchtgebruiker hoort niet thuis in de geschillenregeling.

De pandhouder of de vruchtgebruiker met stemrecht op de meerderheid van de
aandelen kan het de minderheidsaandeelhouder knap lastig maken. Schwarz
refereerde aan een bank die als stemgerechtigde pandhouder een krachtige eigen
koers vaarde en zich niet alles gelegen liet liggen aan de rechten en belangen van de

178 Zie Hamers (1996), p. 209-211. Art. 3:229 BW vormde de basis voor de afdracht aan de pandhouder.
Het restant (na voldoening van de vordering) was dan op grond van art. 3:255 jo. 3:253 BW voor de
ex-aandeelhouder. Van der Grinten vond (in het Handboek (1992), nr. 357) dat de pandhouder slechts
recht had op het bedrag van de vordering.

179 Hamers (1996), p. 211-212. Hij vond dat de wetgever onvoldoende mogelijkheid hield met de positie
van de pandhouder. Volgens mij valt dit wel mee. De pandhouder (en ook de vruchtgebruiker)
hebben voldoende bescherming van hun beperkte recht op grond van het algemeen burgerlijk recht.
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minderheidsaandeelhouder.180 Deze minderheidsaandeelhouder zit dan letterlijk
klem, want de geschillenregelingprocedures bieden geen vluchtroute. De vordering
van art. 2:342 BW slaagt niet omdat daarvoor het belang van de vennootschap door
de stemgerechtigde pandhouder moet worden geschaad. In casu waren de rechten en
belangen van de minderheidsaandeelhouder in het geding. Ook art. 2:343 BW biedt
geen soelaas, want hierin is de blootaandeelhouder gedaagde. Hij misdoet de
minderheidsaandeelhouder niets, mede omdat hij niet het stemrecht heeft. Schwarz
pleitte voor aanpassing van de uittredingsprocedure. Een vordering ex art. 2:343
BW moet volgens hem ook tegen een pandhouder of vruchtgebruiker ingesteld
kunnen worden. In het wetsvoorstel Flex-BV wordt deze kwestie overigens niet
onderkend. De gedragingen van de vennootschap of van de medeaandeelhouders
vormen de grond voor de uittreding, zie art. 343 lid 1 Wv Flex-BV.

Mijns inziens ligt de oplossing voor dit uiterst zeldzame en nog nimmer
voorgekomen probleem niet in de geschillenregeling. De uitkomst behoort – net
als bij het mijns inziens af te schaffen art. 2:342 BW – te worden gezocht in een kort
gedingprocedure (zie § IV.5.5). De minderheidsaandeelhouder die meent dat de
pandhouder of de vruchtgebruiker hem met het uitgeoefende stemrecht schaadt, kan
een verbod op de uitoefening ervan vorderen.

IV.6.5 De ondernemingsraad

In het rijtje van betrokkenen is de ondernemingsraad een curiosum. Een eerste te
bespreken geval betreft niet de ondernemingsraad van de vennootschap waarin de
aandelen worden gehouden, maar die van de aandeelhouder. Het is denkbaar dat hij
tevens een onderneming in stand houdt met een verplicht aanwezige ondernemings-
raad. Is hij voornemens om jegens zijn medeaandeelhouder de uitstotingsvordering
in te stellen, dan is de kans aanwezig dat de ondernemingsraad van deze eisende
aandeelhouder een adviesrecht heeft. Wordt met de vordering de zeggenschap over
een andere onderneming (zie art. 1 lid 1 sub c WOR voor een invulling van het
begrip ‘onderneming’) verkregen, dan geldt op grond van art. 25 lid 1 sub b WOR
dat het voorgenomen besluit moet worden voorgelegd aan de ondernemingsraad. De
andere onderneming is in deze casus de onderneming van de vennootschap waarin
de aandelen worden gehouden. Als er meer aandeelhouders zijn, is het bij de
uitstoting niet in redelijkheid te verwachten dat de aandeelhouder met een onderne-
mingsraad de zeggenschap verwerft. Blijkt dit aan het einde van de procedure
opeens anders te zijn, dan had de ondernemingsraad mijns inziens toch geen
adviesrecht, omdat de verworven zeggenschap een onbedoeld effect was.181

Wil de aandeelhouder-ondernemer uittreden, en stoot hij hiermee zijn zeggen-
schap over de andere onderneming (van de BV of besloten NV) af, dan heeft
de ondernemingsraad eveneens mogelijk een adviesrecht. Het ‘afstoten van de

180 Zie Schwarz (2008), p. 30-31.
181 Zie Westbroek (1985/2), p. 730.
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zeggenschap’ uit art. 25 lid 1 sub b WOR doet zich eventueel voor. De gedagvaarde
aandeelhouder-ondernemer die gedwongen wordt de aandelen over te nemen en zo
onbedoeld onder de reikwijdte van art. 25 lid 1 sub b WOR valt, hoeft mijns inziens
niet advies te vragen van de ondernemingsraad. De zeggenschap verkrijgt hij niet op
eigen initiatief, maar op bevel van de rechter.

Eventueel kan de ondernemingsraad van de vennootschap waarin de aandelen
worden gehouden, een adviesrecht bij gedwongen aandelenoverdracht toekomen op
grond van art. 25 lid 1 sub e WOR. Met de uitstoting of de uittreding vindt wellicht
een belangrijke wijziging in de verdeling van de bevoegdheden binnen de onderne-
ming plaats. Ik aarzel echter of de uitstoting en de uittreding onder de reikwijdte van
het adviesrecht van de ondernemingsraad vallen. De wijzigingen moeten duidelijk
aanwijsbare gevolgen hebben voor de onderneming en de aldaar werkzame
personen.182 Ook dient de nieuwe verdeling van het aandelenbezit tot gevolg te
hebben dat de wijziging belangrijk van aard is. Dit is met de uitstoting en de
uittreding niet zonder meer het geval. Stel dat na de uitstoting of uittreding
de aandelen in één hand komen. De aandeelhouder besluit vervolgens de onderne-
ming in te krimpen. Zo’n besluit is adviesplichtig ex art. 25 lid 1 sub d WOR. De
enkele overdracht van de aandelen brengt niet direct een belangrijke wijziging in de
organisatie mee. Mijn conclusie luidt dat voor het instellen van de vordering tot
uitstoting of uittreding in de meeste gevallen niet een advies van de ondernemings-
raad afgewacht hoeft te worden.

Overigens is dit een fictief probleem. In de praktijk heeft zich nimmer een zaak
met een al dan niet aanwezige ondernemingsraad en het gebruik van de geschillen-
regeling voorgedaan.

IV.7 Synthese

De geschillenregeling ziet primair op de positie van de aandeelhouders en de
overdracht van de aandelen van één van hen. Bij de procedure zijn echter diverse
anderen betrokken.

Niet iedere aandeelhouder is bevoegd de uitstotingsvordering in te stellen.
Art. 2:336 lid 1 BW vereist dat hij minimaal een derde van het geplaatste kapitaal
moet verschaffen, wil hij ontvankelijk zijn. Deze grens is enigszins uit de lucht
gegrepen. Het is onduidelijk waarom voor dit kapitaalsvereiste is gekozen. Andere
in de wet opgenomen bevoegdheden voor een minderheidsaandeelhouder met een

182 Zie bijv. HR 26 januari 1994, NJ 1994, 545 m.nt. Ma (Heuga), waarin de statutenwijziging van de
ondernemer ook gevolg had voor de onderneming, omdat het ging om de afschaffing van het
(vrijwillig) structuurregime. De ondernemingsraad kwam derhalve een adviesrecht toe. Zie ook
Asser-Maeijer 2-III (2000), nr. 481.
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bepaald belang sluiten aan bij tien procent van het geplaatste kapitaal. Zo kan een
aandeelhouder die een tiende in handen heeft, een enquêteprocedure starten.
Vanwege de grote verwantschap tussen deze procedure en de geschillenregeling,
stel ik voor de vordering van art. 2:336 lid 1 BW ook toe te kennen aan een
aandeelhouder die tien procent bezit. Boek 2 BW wordt zo meer uniform en het
‘woud aan minimumgrenzen’ vermindert. Overigens geldt dat de uit te stoten
gedaagde zijn convertibles niet hoeft over te dragen. Dit brengt mee dat hij zich – na
de conversie – weer kan manifesteren als aandeelhouder en de verstoorde verhou-
dingen kunnen herleven. Ik pleit voor aanpassing van de uitstotingsprocedure op dit
punt.

Voor de uittreding geldt dat iedere aandeelhouder de vordering kan instellen.
Juist de beknelde minderheidsaandeelhouder, zelfs al heeft hij maar één aandeel,
kan met de procedure van art. 2:343 BW een einde maken aan zijn ongelukkige
positie.

Er rijzen vraagtekens rond de bevoegdheid van de rechter indien de gedaagde
aandeelhouder niet in Nederland woont of zijn zetel heeft. Competentiekwesties en
ipr-problemen doemen op. Heeft de Nederlandse rechter rechtsmacht? Om de
mogelijke jurisdictiegeschillen te vermijden, pleit ik voor toepassing van de
exclusieve bevoegdheidsbepaling van art. 22 sub 2 EEX-Vo. Het gerecht van
de plaats van vestiging van de vennootschap waarin de aandelen worden gehouden,
is dan bevoegd om van de vordering kennis te nemen. Deze rechterlijke instantie is
dezelfde als de door de geschillenregeling in art. 2:336 lid 3 BW aangewezen
rechter. Het nationale materiële recht en de rechterlijke bevoegdheid lopen zo mooi
in de pas. Er is sprake van ‘Gleichlauf’.

De reikwijdte van art. 22 sub 2 EEX-Vo is tot op heden niet geheel helder. De
vraag of de geschillenregeling onder de in art. 22 sub 2 EEX-Vo genoemde
onderwerpen valt, beantwoord ik op grond van de weergegeven argumenten
positief. Zekerheid is er echter, zolang het Hof van Justitie EU geen duidelijkheid
verschaft, nog niet. Het is derhalve raadzaam een forumkeuze in de statuten van de
NV of BV waar de aandelen in worden gehouden, op te nemen.183 Zolang niet
duidelijk is of art. 22 sub 2 EEX-Vo geldt, is de statutair aangewezen rechter
ingevolge art. 23 EEX-Vo bevoegd, ook indien de gedaagde aandeelhouder zijn
woonplaats in het buitenland heeft.184

De vennootschap neemt in een geschillenregelingprocedures een bijzondere plaats
in. Zij heeft een bijrol. De rechter kan haar veroordelen in de kosten van het
deskundigenbericht, tegen welke beslissing zij mag opkomen. Daarnaast fungeert de

183 Aldus ook Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 99.
184 Over een geldigheid van een forumkeuzeclausule in de statuten van een vennootschap: HvJ EG

10 maart 1992, NJ 1996, 279 (Powell Duffryn/Petereit).
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vennootschap ex art. 997a Rv als doorgeefluik voor de aandeelhouders die niet in de
procedure zijn betrokken. Tot slot kan zij een rol spelen bij de levering en de
betaling van de over te dragen aandelen, indien de oorspronkelijke veroordeelden in
gebreke blijven.

Bij de uitstotingsvordering staat de inbreuk op het belang van de vennootschap
door het gedrag van een aandeelhouder ter beoordeling, maar de procedure wordt
‘over het hoofd van de rechtspersoon’ gevoerd. De vennootschap kan uitdrukkelijk
niet zelf de vordering instellen, zie lid 2 van art. 2:336 BW. De gedachte is dat zij
geen hinder ondervindt van de gedragingen van de aandeelhouder, omdat aan de
door haar gehouden aandelen ingevolge art. 2:24d BW geen stemrecht is verbonden.
Deze reden overtuigt mij niet. Indien de norm voor uitstoting (‘het zodanig schaden
van het vennootschappelijk belang’) niet wordt gewijzigd, zie ik niet goed waarom
de vennootschap een zich misdragende aandeelhouder niet zou mogen uitstoten. De
oplossing moet volgens mij liggen in de toekenning van de bevoegdheid aan de
rechtspersoon een enquêteverzoek in te dienen. In een consultatiedocument voor een
nieuwe regeling van het enquêterecht is hierin voorzien, maar dit ontwerp ligt nog
op de tekentafel van het ministerie van Justitie.185

De uittredingsvordering (art. 2:343 BW) kan niet tegen de vennootschap worden
ingesteld. Met de komst van de Flex-BV wijzigt dit. De vennootschap kan als
gedaagde en overnemende partij in de uittredingsprocedure worden gedagvaard. De
inkoopbepalingen van art. 2:98 (NV) en 2:207 BW (BV) moeten wel grotendeels in
acht worden genomen. De vennootschap mag niet insolvabel worden door de
gedwongen verkrijging van eigen aandelen. De wettekst van art. 343 lid 1 Wv Flex-
BV is echter onduidelijk en de wetsgeschiedenis geeft aanleiding tot vragen. Voor
de NV geldt in ieder geval dat een machtiging van de aandeelhoudersvergadering
(art. 2:98 lid 4 BW) niet is vereist. Of een uitsluiting of beperking van inkoop in de
statuten de uittreding doorkruist, staat niet vast. Volgens mij is het zo dat een
rechterlijk uittredingsvonnis een dergelijke bepaling in de statuten doorbreekt. Dit
regime zou ook bij de Wv Flex-BV moeten gelden, maar lid 4 van art. 207 Wv Flex-
BV geldt helaas onverkort in de uittredingsprocedure. De aansprakelijkheid van de
bestuurders (en de vervreemder), neergelegd in art. 207 lid 3 Wv Flex-BV is
logischerwijze niet van toepassing. Hun afweging is bij een gedwongen inkoop niet
aan de orde, het is de rechter die beslist.

De rechter toetst de financiële situatie van de vennootschap aan de in art. 2:98
lid 2 en 3 BW (NV) en art. 207 lid 2 Wv Flex-BV neergelegde vereisten voor het
vermogen. Zou de vennootschap door deze minimumgrenzen zakken door het bevel
tot inkoop, dan mag hij de vordering niet toewijzen. De eisende aandeelhouder moet
dan (alsnog) de medeaandeelhouders dagvaarden. De verhouding tussen de uittre-
dingsvordering tegen de vennootschap en de inkooprestricties behoort geregeld te

185 De vennootschap mist deze bevoegdheid thans, zie uitdrukkelijk HR 1 februari 2002, NJ 2002, 225
(De Vries Robbé). Zie het consultatiedocument voorontwerp aanpassing enquêterecht op www.
minjus.nl.
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worden in een apart artikellid. Mijn voorstel is de volgende bepaling in art. 343 Wv
Flex-BV op te nemen:

(lid 5)
De rechter wijst de vordering jegens de vennootschap niet toe, indien artikel 98 en 207
verkrijging van de aandelen door de vennootschap in de weg staan. Lid 4 van artikel 98
en leden 3 en 4 van artikel 207 blijven hierbij buiten toepassing. De statutenwijziging
die na het instellen van de vordering tot stand is gebracht en nadelig is voor de eiser,
blijft ook buiten toepassing.

De stemgerechtigde vruchtgebruiker en de pandhouder kan met de derde vordering
van de geschillenregeling (art. 2:342 BW) het stemrecht worden ontnomen. Deze
vordering tot gedwongen overdracht van stemrecht is in de praktijk van weinig tot
geen belang gebleken. Procedures op grond van art. 2:342 BW zijn tot op heden niet
gevoerd. Ik pleit mede daarom voor afschaffing van de procedure.

Tot slot zijn er naast de aandeelhouders en de vennootschap nog ‘overige
betrokkenen’. De eerste groep bestaat uit de aandeelhouder ten titel van beheer
en de certificaathouder. Het uitgangspunt is dat certificering de toepassing van de
geschillenregeling niet onmogelijk mag maken. De huidige regeling van de positie
van het administratiekantoor en de certificaathouder is echter verre van eenvoudig.

Om de situatie van de aandeelhouder ten titel van beheer en de certificaathouder
overzichtelijker te maken dan nu het geval is, stel ik voor hun positie in een apart
wetsartikel te verduidelijken. De laatste zin van art. 2:336 lid 2 BW kan worden
geschrapt. Ook lid 6 van art. 2:341 BW en art. 2:343 lid 8 BW mogen verdwijnen.
De door mij voorgestelde wijzigingen monden uit in een volgend artikel:

(De certificaathouder)
(i) De (bewilligde) certificaathouder is bevoegd de uitstotingsvordering van artikel 336 in te

stellen indien hij certificaten houdt die ten minste een derde van het geplaatste kapitaal
vertegenwoordigen. Indien de (bewilligde) certificaathouder gezamenlijk met een aandeel-
houder of een andere (bewilligde) certificaathouder aandelen of certificaten houdt die
tezamen ten minste een derde van het geplaatste kapitaal vertegenwoordigen, is hij eveneens
bevoegd de uitstotingsvordering in te stellen.

(ii) De (bewilligde) certificaathouder die door gedragingen van een aandeelhouder zodanig in
zijn rechten of belangen wordt geschaad dat het voortduren van zijn certificaathouderschap in
redelijkheid niet meer van hem kan worden gevergd, kan van die aandeelhouder in rechte
vorderen dat zijn certificaten overeenkomstig artikel 343 worden overgenomen.

(iii) Zijn de aandelen (met medewerking van de vennootschap) gecertificeerd, dan bepaalt de
rechter de gevolgen van de door hem bevolen overdracht van de aandelen.

De resterende betrokkenen vormen het rariteitenkabinet van de geschillenregeling.
De pandhouder die een pandrecht op de aandelen toekomt en de vruchtgebruiker
vallen onder de eerste categorie. De aandelen waarop hun beperkte recht rust,
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kunnen voorwerp van overdracht worden. De gevolgen zijn dan voor deze beperkt
gerechtigden niet altijd even prettig, maar ook niet onoverkomelijk. De in de
literatuur bepleitte versterking of aanpassing van hun positie vind ik niet nodig. Het
beperkt recht heeft zaaksgevolg en dat is voor de bescherming van hun belang bij de
uitstoting of uittreding afdoende.

De laatste categorie betreft de ondernemingsraden. De ondernemingsraad van de
eisende aandeelhouder in een uitstotingsprocedure heeft mogelijk ex art. 25 lid 1
sub b WOR een adviesrecht indien een andere onderneming (die van de vennoot-
schap van art. 2:335 BW) wordt overgenomen. Voor de uittreding geldt wellicht
hetzelfde, omdat het dan om het afstoten van zeggenschap gaat. Dit is een
theoretische discussie, omdat in de praktijk een probleem met de ondernemingsraad
zich tot nu toe nog nooit heeft voorgedaan.
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Hoofdstuk V

DE WAARDERING EN DE OVERDRACHT VAN DE AANDELEN

‘Zo behoort het dus te gaan.’
Annotator Maeijer onder Zondag Beheer1

V.1 Inleiding

V.1.1 De ingewikkelde wetsartikelen

De wijze van waardering van de over te dragen aandelen alsook de overdracht zelf
zijn dwingendrechtelijk geregeld in art. 2:339 lid 1 en 3, art. 2:340 en 2:341 BW.
Deze artikelen gelden voor de in art. 2:336 BW opgenomen uitstoting. Ingevolge de
schakelbepaling van art. 2:343 lid 1 BW zijn de regels van de waardering in
art. 2:339 lid 1 en 3 en art. 2:340 lid 1 BW ook van toepassing op de uittreding. De
levering van de aandelen bij uittreding geschiedt niet conform art. 2:341 BW, nu in
art. 2:343 (lid 2-9) BW een aparte betalings- en leveringsregeling staat.

De wet schrijft voor dat een deskundige over de prijs van de aandelen een
schriftelijk bericht uitbrengt. Het is aan de rechter om één of drie deskundigen aan te
wijzen. In art. 2:339 lid 1 en 3 BW staan nadere regels omtrent de deskundigen-
benoeming.2 Art. 2:339 lid 1 BW luidt als volgt:

‘Indien de vordering wordt toegewezen benoemt de rechter een of drie deskundigen die
over de prijs van de aandelen schriftelijk bericht moeten uitbrengen. De artikelen 194
tot en met 200 van het Wetboek van Burgerlijke Rechtsvordering zijn voor het overige
van toepassing. De deskundigen vangen hun werkzaamheden pas aan, nadat het vonnis
onherroepelijk is geworden. Tegen de deskundigenbenoeming staat geen hogere
voorziening open.’

In lid 3 staan voorschriften voor de te volgen werkwijze. Ook worden twee artikelen
uit het enquêterecht over de rechten en plichten van de onderzoeker van overeen-
komstige toepassing verklaard:

1 Zie de noot van J.M.M. Maeijer sub 2 onder HR 11 september 1996, NJ 1997, 177 (Zondag Beheer).
2 Bij de gedwongen overgang van stemrecht van art. 2:342 BW speelt de deskundige geen rol. Er is

geen waardering van het stemrecht nodig. Indien de rechter de overgang van het stemrecht op de
(bloot)aandeelhouder beveelt, krijgt de pandhouder of vruchtgebruiker niet een vergoeding. Zie
§ IV.5.
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‘De deskundigen stellen hun bericht op met inachtneming van hetgeen omtrent de
vaststelling van de waarde van de aandelen in de blokkeringsregeling is bepaald. De
artikelen 351 en 352 zijn van overeenkomstige toepassing.’3

De deskundigen zijn niet vrij in de wijze waarop zij de aandelen waarderen. Indien
de statutaire blokkeringsregeling normen bevat voor het bepalen van de waarde
van de aandelen, moeten zij deze normen in acht nemen bij het opstellen van hun
bericht. De gedachte achter dit voorschrift van art. 2:339 lid 3 eerste zin BW is dat
bij een door de rechter bevolen overdracht de prijs dezelfde zou moeten zijn als in
het geval van een vrijwillige vervreemding, waarbij de blokkeringsregeling gevolgd
wordt.4

De rechter bepaalt uiteindelijk de prijs van de aandelen. Ook geeft hij aan wie de
kosten van de deskundige moet dragen. Eventueel is dit de BV of NV waarin de
aandelen worden gehouden. Zie art. 2:340 BW:

‘(lid 1) Nadat de deskundigen hun bericht hebben uitgebracht, bepaalt de rechter de
prijs van de aandelen. Bij hetzelfde vonnis bepaalt hij tevens wie van de partijen de
kosten van het deskundigenbericht moet dragen. Hij kan ook bepalen dat de vennoot-
schap de kosten moet dragen na deze ter zake te hebben gehoord. Hij kan de kosten
verdelen tussen partijen onderling of tussen partijen of een van hen en de vennoot-
schap.
(lid 2) Het vonnis houdt tevens een veroordeling in van de eisers tot contante betaling
van de hun zo nodig na toepassing van artikel 341 lid 5 over te dragen aandelen. (…)’5

Ingevolge de eerste zin van lid 2 van art. 2:340 BW behelst het uitstotingsvonnis
twee veroordelingen. De uitgestoten gedaagde moet zijn aandelen conform de
ingewikkelde regeling van art. 2:341 BW leveren. De eisende aandeelhouder wordt
veroordeeld tot het voldoen van de prijs van de aandelen bij wijze van contante
betaling. De meest eenvoudige wijze waarop de eiser en de gedaagde aan hun
respectieve veroordelingen kunnen voldoen, volgt uit art. 2:341 lid 1 BW:

3 De bepalingen van art. 2:339 lid 1 en 3 BW zijn gelijkluidend aan de tekst van het in maart 1985
ingediende wetsvoorstel, met dien verstande dat in dit wetsvoorstel werd verwezen naar de toen
geldende art. 222 tot en met 236 Rv over de deskundige in het procesrecht.

4 Zie Kamerstukken 18 905, nr. 6 (MvA), p. 4. Zie Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II*
(2009), nr. 717 sub a.

5 Duidelijkheidshalve laat ik de wettekst die niet verband houdt met de in dit hoofdstuk te bespreken
onderwerpen weg. Het gebruik van (…) duidt op ontbrekende tekst. Indien een aandeelhouder ten
titel van beheer de uitstotingsvordering heeft ingesteld, treft de veroordeling ook de instemmende
certificaathouders, aldus de (ontbrekende) tweede zin van art. 2:340 lid 2 BW. Zie over de
certificaathouders en de aandeelhouder ten titel van beheer in een geschillenregelingprocedure
§ IV.6.2-3.
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‘De gedaagde is verplicht binnen twee weken nadat hem een afschrift van het
onherroepelijk geworden vonnis als bedoeld in artikel 340 lid 1 is betekend, zijn
aandelen aan de eisers te leveren en de eisers zijn verplicht de aandelen tegen
gelijktijdige betaling van de vastgestelde prijs te aanvaarden, behoudens het bepaalde
in lid 2. De aanvaarding geschiedt zoveel mogelijk naar evenredigheid van ieders
aandelenbezit, tenzij anders wordt overeengekomen. Met eisers worden gelijkgesteld
de aandeelhouders die zich in het rechtsgeding aan de zijde van de eisers hebben
gevoegd en daarbij de wens te kennen hebben gegeven in dezelfde positie als de eisers
te worden geplaatst.’

Art. 2:341 BW voorziet eveneens in een regeling indien een van de partijen zich niet
aan het uitstotingsvonnis houdt. Weigert de gedaagde aandeelhouder zijn aandelen
te leveren, dan is het de NVof BV waarin de aandelen worden gehouden die namens
hem levert. Art. 2:341 lid 4 BW voorkomt zo dat de uitgestoten aandeelhouder
‘blijft zitten in de vennootschap’. Voor het omgekeerde geval geldt de regel van
art. 2:341 lid 5 BW. Kort gezegd staat daarin dat indien één van de eisende
aandeelhouders in gebreke blijft, zijn verplichting tot overname en betaling op de
anderen overgaat. De eisende aandeelhouders moeten dus instaan voor elkaar.6

‘(lid 4) Blijft de gedaagde in gebreke met de levering van zijn aandelen, dan levert de
vennootschap namens hem de aandelen tegen gelijktijdige betaling.
(lid 5) Blijven een of meer eisers in gebreke met de aanvaarding van de aandelen tegen
gelijktijdige betaling van de vastgestelde prijs, dan zijn de overige eisers verplicht om
binnen twee weken nadat dit is komen vast te staan die aandelen tegen gelijktijdige
betaling te aanvaarden, ieder zoveel mogelijk naar evenredigheid van zijn aandelen-
bezit.’

Tot slot geldt nog het aparte en complexe voorschrift van lid 2 indien de statuten bij
wijze van blokkeringsregeling een aanbiedingsregeling bevatten. De vennootschap
biedt in zo’n geval namens de uitgestoten gedaagde aandeelhouder de aandelen aan
de in de statuten genoemde personen aan. De prijs is gegeven, want door de rechter
vastgesteld. Binnen een maand moeten zij aanvaarden, waarbij de gedaagde

6 In lid 6 van art. 2:341 BW, waarmee art. 2:343 lid 8 BW voor de uittreding mutatis mutandis
correspondeert, staan de regels voor de betaling van de prijs indien een aandeelhouder de aandelen
ten titel van beheer houdt en er certificaathouders zijn. Voor de uitstoting geldt dat indien de
certificaathouders hebben ingestemd met het instellen van de vordering, zij naast de aandeelhouder
ten titel van beheer eveneens aansprakelijk zijn en de prijs moeten betalen. De verdeelsleutel sluit aan
bij het aantal gehouden certificaten. Ook ten aanzien van de certificaathouders geldt dat zij instaan
voor elkaar: blijft een (instemmende) certificaathouder in gebreke, dan is het aan de andere
(instemmende) certificaathouders zijn deel te voldoen. Zie art. 2:341 lid 6 BW. Bij de uittreding
(art. 2:343 lid 8 BW) geldt dat naast de gedaagde aandeelhouder ten titel van beheer alle
certificaathouders aansprakelijk zijn het verschuldigde te voldoen. De eis van instemming is er bij
de uittreding dus niet. Zie verder § IV.6.2-3.
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aandeelhouder ook instemming dient te verlenen. Dit alles geschiedt schriftelijk.
Vervolgens moet binnen een week vaststaan wie welk aantal aandelen krijgt. Daarna
is levering tegen gelijktijdige betaling onverwijld geboden.

‘(lid 2) Indien in de statutaire blokkeringsregeling is bepaald dat de aandeelhouder die
een of meer aandelen wil vervreemden, deze moet aanbieden aan zijn medeaandeel-
houders of anderen, biedt de vennootschap de aandelen onverwijld nadat een afschrift
van het onherroepelijk geworden vonnis aan haar is betekend, schriftelijk namens de
gedaagde aan de aandeelhouders of anderen aan, zoveel mogelijk met overeenkomstige
toepassing van de statutaire regeling en deelt hun daarbij tevens de vastgestelde prijs
mee. Zij kunnen het aanbod binnen een maand na verzending van de mededeling
aanvaarden door schriftelijke kennisgeving aan de vennootschap. De vennootschap kan
slechts met instemming van de gedaagde aandelen aanvaarden. Binnen een week na het
verstrijken van deze termijn deelt de vennootschap aan de gedaagde en de eisers mee of
en zo ja hoeveel aandelen zijn aanvaard en aan wie deze zijn toegewezen. De gedaagde
is verplicht onverwijld na ontvangst van deze mededeling zijn aandelen aan de
medeaandeelhouders of de anderen te leveren tegen gelijktijdige betaling.’

Gaat er op enig moment bij het volgen van de statutaire aanbiedingsregeling iets mis
omdat niet alle over te dragen aandelen zijn aanvaard of de prijs niet binnen twee
weken wordt betaald, dan biedt lid 3 de oplossing en valt men terug op de ‘normale’
overdrachtsregeling van lid 1. Overigens geldt lid 1 in deze situatie alleen voor de
aandelen die niet conform lid 2 zijn overgedragen en betaald.

‘(lid 3) Indien in het geval van lid 2 geen aandelen zijn aanvaard of minder aandelen
zijn aanvaard dan zijn aangeboden, of de vastgestelde prijs niet binnen twee weken na
ontvangst van de mededeling van de vennootschap omtrent de toewijzing van de
aandelen aan de gedaagde die tot gelijktijdige levering wilde overgaan wordt voldaan,
vindt lid 1 toepassing ten aanzien van de aandelen, de overgebleven aandelen of de
aandelen waarvoor niet tijdig betaling is ontvangen.’

In de uittredingsprocedure spreekt de rechter op grond van de derde zin van
art. 2:343 lid 1 BW eveneens twee veroordelingen uit, maar in vergelijking met
art. 2:340 lid 2 BW ‘in spiegelbeeld’:

‘(…) Het vonnis houdt tevens in een veroordeling van de eisers tot levering aan
gedaagden van de hun, zo nodig na toepassing van het zevende lid, over te dragen
aandelen.’

Voor het overige bevat art. 2:343 BW in lid 3 tot en met 7 eenzelfde procedure voor de
levering en de betaling als in de regeling bij uitstoting. Het verschil is natuurlijk
gelegen in de aanduiding van partijen: bij de uittreding is het de eiser die de aandelen
over wil dragen aan de gedaagde aandeelhouders, waarbij laatstgenoemden betalen.
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Ook hier geldt een termijn van twee weken waarbinnen het uittredingsvonnis tot
uitvoer moet worden gebracht. Indien de uittredende aandeelhouder weigert te leveren
of de overnemende aandeelhouders in gebreke blijven met de betaling, dan geven lid 6
en lid 7 dezelfde oplossing als art. 2:341 lid 4 en 5 BW. Eventueel levert de
vennootschap namens de eiser (lid 6). De regel dat de achterblijvende aandeelhouders
moeten instaan voor elkaar (zie lid 7), geldt eveneens. Tot slot behoort een statutaire
aanbiedingsregeling bij de uittreding ook gevolgd te worden. Art. 2:343 lid 4 en 5 BW
kennen dezelfde labyrintische procedure als art. 2:341 lid 2 en 3 BW. Voor de
volledigheid geef ik hieronder de tekst van lid 3 tot en met 7 van art. 2:343 BW weer:

‘(lid 3) Binnen twee weken nadat hem een afschrift van het onherroepelijk geworden
vonnis als bedoeld in artikel 340 lid 1 is betekend, is ieder van de gedaagden verplicht
het door de rechter vastgestelde aantal aandelen tegen gelijktijdige betaling van de
vastgestelde prijs over te nemen, behoudens het bepaalde in lid 4 en is de eiser
verplicht zijn aandelen aan de gedaagden te leveren. Met gedaagden worden gelijk-
gesteld de aandeelhouders die zich in het rechtsgeding aan de zijde van de gedaagden
hebben gevoegd en daarbij de wens te kennen hebben gegeven in dezelfde positie als
de gedaagden te worden geplaatst.
(lid 4) Indien in de statutaire blokkeringsregeling is bepaald dat de aandeelhouder die
een of meer aandelen wil vervreemden deze moet aanbieden aan zijn mede-aandeel-
houders of anderen, biedt de vennootschap de aandelen onverwijld nadat een afschrift
van het onherroepelijk geworden vonnis aan haar is betekend, schriftelijk namens de
eiser aan de aandeelhouders of anderen aan, zoveel mogelijk met overeenkomstige
toepassing van de statutaire regeling en deelt hun daarbij tevens de vastgestelde prijs
mee. Zij kunnen het aanbod binnen een maand na verzending van de mededeling
aanvaarden door schriftelijke kennisgeving aan de vennootschap. De vennootschap kan
slechts met instemming van de eiser aandelen aanvaarden. Binnen een week na het
verstrijken van deze termijn deelt de vennootschap aan de eiser en de gedaagden mee
of en zo ja hoeveel aandelen zijn aanvaard en aan wie deze zijn toegewezen. De eiser is
verplicht onverwijld na ontvangst van deze mededeling zijn aandelen aan de mede-
aandeelhouders of de anderen te leveren tegen gelijktijdige betaling.
(lid 5) Indien in het geval van lid 4 geen aandelen zijn aanvaard of minder aandelen
zijn aanvaard dan zijn aangeboden, of de vastgestelde prijs niet binnen twee weken na
ontvangst van de mededeling van de vennootschap omtrent de toewijzing van de
aandelen aan de eiser die tot gelijktijdige levering wilde overgaan wordt voldaan, vindt
ten aanzien van de aandelen, de overgebleven aandelen of de aandelen waarvoor niet
tijdig betaling is ontvangen lid 3 toepassing, met dien verstande dat de aanvaarding van
de niet afgenomen aandelen door de gedaagden zoveel mogelijk geschiedt naar
evenredigheid van het voor ieder overeenkomstig lid 3 vastgestelde aantal aandelen.
(lid 6) Blijft de eiser in gebreke met de levering van zijn aandelen, dan levert de
vennootschap namens hem de aandelen, tegen gelijktijdige betaling.
(lid 7) Blijven een of meer gedaagden in gebreke met de aanvaarding van de aandelen
tegen gelijktijdige betaling van de vastgestelde prijs, dan zijn de overige gedaagden
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verplicht om binnen twee weken nadat dit is komen vast te staan die aandelen tegen
gelijktijdige betaling te aanvaarden, zoveel mogelijk naar evenredigheid van het voor
ieder overeenkomstig lid 3 vastgestelde aantal aandelen.’

Bij dit alles geldt dat de wetgever voorzag dat de ‘uitvoering van de regeling’ tot
geschillen kan leiden. Een nieuwe gang naar de rechter moet dan uitkomst bieden.
Art. 2:341 lid 7 BW behelst voor een dergelijke conflictsituatie in een uitstotings-
geschil een aparte verzoekschriftprocedure. De uittreding heeft met art. 2:343 lid 9
BW een identiek luidende bepaling:

‘Op verzoek van de meest gerede partij beslist de rechter die de vordering in eerste
instantie of in hoger beroep heeft toegewezen over geschillen betreffende de uitvoering
van de regeling. Tegen deze beslissing staat geen hogere voorziening open.’

De kort besproken wetsartikelen komen in dit hoofdstuk uitvoerig aan de orde. De
regels voor de waardering en de overdracht van de aandelen zijn, voordat zij
definitief wet werden, vaak gewijzigd van opzet en inhoud. In de volgende
paragraaf bespreek ik daarom eerst de totstandkomingsgeschiedenis van de desbe-
treffende wetsartikelen. Vervolgens komt in § V.2 de benoeming van de deskundige
aan bod. Deze lijkt op grond van de wet dwingend te zijn, doch de Hoge Raad
besliste in 2005 anders. De waardering van de over te dragen aandelen en de door de
rechter te bepalen prijs zijn de in § V.3 behandelde onderwerpen. In § V.4 komen tot
slot de levering en de overdracht van de aandelen, alsook de betaling van de prijs
aan de orde. In § V.5 vat ik de deels reeds getrokken conclusies en kritiek samen.
Hierop voortbouwend suggereer ik tevens de huidige wettekst over de waardering
en overdracht aan te passen. Een voorstel voor een nieuwe regeling vormt het
sluitstuk van dit hoofdstuk.

V.1.2 De voorgeschiedenis

De wettelijke geschillenregeling was in een door de Commissie Vennootschapsrecht
opgesteld ontwerp uit 1975 geheel anders van opzet en indeling dan de huidige. Er
was voorzien in een procedure in twee fasen. De eerste fase betrof de behandeling
door de rechter van de uitstotings- of uittredingsvordering. Wees de rechter de
vordering toe, dan kon mogelijk de tweede fase volgen. Noodzakelijk was deze
tweede fase echter niet. De Commissie Vennootschapsrecht voorzag dat de blok-
keringsregeling tot een ‘vrijwillige afwikkeling’ zou moeten kunnen leiden. Een
statutaire aanbiedingsregeling wees gegadigden aan, aan wie de veroordeelde
aandeelhouder zijn aandelen overdroeg, al dan niet vrijelijk. De aandeelhouder
mocht proberen met deze potentiële nieuwe aandeelhouder(s) tot overeenstemming
te komen over de prijs van de aandelen. Indien de aandeelhouder en de gegadigde(n)
het niet eens werden over een prijs, bood de tweede fase soelaas. Een van de
procespartijen mocht namelijk een verzoek tot prijsvaststelling doen. Zo’n verzoek
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zette een ‘dwingende procedure’ in werking. De mogelijkheid van een vrijwillige
afwikkeling was hiermee van de baan. Het verzoek hield in dat er een deskundi-
genbenoeming zou plaatsvinden. De eerste optie was dat de in de blokkerings-
regeling genoemde deskundigen de aandelen zouden waarderen.7 Deze
onafhankelijke deskundigen moesten hierbij wel de statutaire bepalingen omtrent
de waardering van de aandelen in acht nemen. Bleef deze wijze van deskundigen-
benoeming langer dan vier weken uit, dan was de aanwijzing door de rechter de
tweede optie. De ‘meest gerede partij’ diende de voorzitter van de OK schriftelijk te
verzoeken een of meer deskundigen te benoemen. Anders dan de vordering tot
uitstoting of uittreding, betrof het een rekestprocedure.

De deskundigen, al dan niet door de voorzitter van de OK aangewezen, hadden
enkele bevoegdheden die de onderzoekers in een enquêteprocedure eveneens
hadden.8 Tot slot was bepaald dat zij de door hen vastgestelde prijs bij aangetekende
brief aan alle aandeelhouders en de vennootschap behoorden mede te delen. Het
ontwerp ging uit van prijsvaststelling door of partijen zelf, of door deskundigen. Het
was dus niet de rechter die de waarde bepaalde. Hij beval slechts de uitstoting of de
uittreding van de aandeelhouder.

Als moment van waardebepaling moesten de deskundigen uitgaan van de
feitelijke situatie op het moment van hun optreden, aldus de Commissie Vennoot-
schapsrecht in 1975. Dit gold bij de uitstoting en de uittreding. Voor het antwoord
op de vraag wie de kosten van het deskundigenbericht moest dragen, behoorde
wederom de statutaire regeling zoveel mogelijk gevolgd te worden.9

7 De in de blokkeringsregeling voorziene instantie, bijvoorbeeld de voorzitter van een KvK, moest dan
een deskundige benoemen. Zie Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 19.

8 Art. 53b en 53c WvK waren in het ontwerp van de Commissie Vennootschapsrecht van overeen-
komstige toepassing verklaard. Zie voor deze artikelen Stb. 1970, 411. Art. 53b (lid 1) WvK kwam
overeen met het huidige art. 2:351 lid 1 BW (met uitzondering van de laatste zin van lid 1 over de
voormalig bij de vennootschap betrokkenen; deze zin kwam eerst in de wet met de herziening van
het enquêterecht in 1993, zie Stb. 1993, 597). Art. 53b (lid 2) WvK zag op de nauw verbonden
rechtspersoon, zie het huidige art. 2:351 lid 2 BW. Art. 53c WvK is overgeheveld naar art. 2:352 BW.

9 Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 12, 15, 19-20, 23. De benoeming van deskundigen bij
uitstoting (‘bevel tot overdracht’) was opgenomen in een ingewikkeld geformuleerd art. 2. Bij de
uittreding was art. 2 ingevolge art. 7 van overeenkomstige toepassing. Art. 2 van het ontwerp luidde:
‘1) Indien de vordering is toegewezen, wordt de prijs waartegen de gedaagde zijn aandelen moet
overdragen, op verzoek vastgesteld door een of meer onafhankelijke deskundigen als bedoeld in
artikel 57l, vijfde lid, van het Wetboek van Koophandel, die daarbij de in de blokkeringsregeling
vervatte bepalingen omtrent de waardering van aandelen in acht zullen nemen. Het verzoek tot
vaststelling van de prijs kan door de meest gerede partij worden gedaan zodra de uitspraak waarbij de
vordering is toegewezen, kracht van gewijsde heeft gekregen. Is de benoeming van deskundigen niet
binnen vier weken nadat het verzoek is gedaan, geschied, dan benoemt de voorzitter van de
ondernemingskamer van het gerechtshof te Amsterdam deskundigen op schriftelijk verzoek van de
meest gerede partij. 2) De deskundigen delen de door hen vastgestelde prijs bij aangetekende brief
mee aan de vennootschap en aan alle aandeelhouders op hun adres opgenomen in het register
bedoeld in art. 57l van het Wetboek van Koophandel.’
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In het ontwerp van de Commissie Vennootschapsrecht waren lange artikelen gewijd
aan de wijze waarop de afwikkeling van de overdracht bij de uitstoting moest
geschieden. De blokkeringsregeling die bij vrijwillige overdracht gold, was ook bij
de gedwongen overdracht na een uitstotingsvonnis van toepassing. Zowel met de
aanbiedingsregeling als de goedkeuringsregeling diende men rekening te houden.
De Commissie Vennootschapsrecht huldigde het standpunt dat de uitstoting er niet
toe mocht leiden dat buiten de wil van de betrokken aandeelhouders om een andere
machtsverhouding in de vennootschap tot stand kwam. Zodra de deskundigen de
prijs kenbaar maakten, gold deze mededeling als het aanbod waarop de aandeel-
houders – die in de statutaire aanbiedingsregeling genoemd werden of die door het
goedkeurende orgaan waren aangewezen – konden ingaan. Zij hadden hiervoor vier
weken. Een resultaat waarbij uiteindelijk niet alle aandelen werden aanvaard, was
denkbaar. Het rechterlijk bevel tot overdracht verviel dan. Was tot slot de uitgestoten
aandeelhouder niet van zins zijn aandelen te leveren, dan kreeg het bestuur van de
vennootschap bij wijze van wettelijke volmacht de bevoegdheid namens hem te
leveren.

Bij de uittreding lag dit alles een stuk eenvoudiger. De blokkeringsregeling gold
niet, omdat de rechter bepaalde welk deel van de aandelen ieder van de gedaagden
moest overnemen. Ook de aan de vennootschap gegeven bevoegdheid namens de
weigerachtige aandeelhouder te leveren, bleef achterwege. De uittredende aandeel-
houder wilde ongetwijfeld meewerken aan de levering, was de gedachte van
Commissie Vennootschapsrecht. Overigens ontbrak een bijzondere voorziening
voor de situatie dat de overnemende aandeelhouders niet zouden betalen. De
uittredende aandeelhouder diende ‘langs normale bestaande wegen’ zijn geld op
te eisen.10

De ideeën van de Commissie Vennootschapsrecht kwamen niet geheel uit de lucht
vallen. In 1970 had de RMK al een ‘proeve van wetsartikelen’ gepubliceerd teneinde
conflicten tussen aandeelhouders te kunnen oplossen. De RMK deelde de procedure
net als de Commissie Vennootschapsrecht in twee fasen in. De inhoud van de fasen
was echter een totaal andere. Ook had de RMK een andere functie voor de deskundige
in gedachten. Het uitgangspunt van de door de RMK voorgestelde regeling was ‘een
oplossing in der minne’. In de eerste fase kon een (minderheids)aandeelhouder de OK
verzoeken drie deskundigen te benoemen. Deze deskundigen kregen vervolgens de
taak een schriftelijk advies uit te brengen over de mogelijkheden tot opheffing van
de ‘gewichtige moeilijkheden’ die tussen de aandeelhouders waren ontstaan. Het was
de bedoeling een objectieve analyse van de deskundigen te verkrijgen, gericht op een
minnelijke oplossing van het geschil.11 Het advies was vrijblijvend, de aandeelhouders
en de vennootschap waren in de ogen van de RMK geheel vrij het advies te

10 Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 16-17 (ontwerp wettekst), p. 20-22 (toelichting).
11 Bovendien was er dan informeel overleg mogelijk. Partijen zouden zo eerder tot een compromis

komen.
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aanvaarden. De idee van een minnelijke oplossing lag eveneens besloten in een
tussenfase. Er was namelijk in een afkoelingsperiode voorzien. Na het advies konden
de aandeelhouders zich dus bezinnen. Zij mochten het advies van de deskundigen
opvolgen of alsnog anderszins tot onderlinge overeenstemming komen. De tweede fase
ging eerst in indien de moeilijkheden voortduurden. De OK kon dan de uitstoting of de
uittreding bevelen.12

Het ontwerp van de Commissie Vennootschapsrecht uit 1975 voorzag niet in de
benoeming van deskundigen die advies zouden uitbrengen over de oplossing van
de moeilijkheden. De RMK bleef bij zijn standpunt dat er een voorstadium of eerste
fase van ‘bijgestuurd overleg’ in de geschillenregeling opgenomen diende te
worden. Hij meende dat de rechter minder goed was toegerust om zich intensief
bezig te houden met het opsporen van de alternatieven en de details van de goede
oplossingen voor bepaalde gevallen. De rechter zou, gezien het gecompliceerde
karakter van de problemen binnen de BV, veelal toch een deskundigenrapport
vragen. Een tweede argument zag op de belasting van de rechterlijke macht. Het
aantal procedures bleef door het voorgestelde voorstadium beperkt. BV’s wilden
moeilijkheden immers in eigen kring oplossen en de verwachting was dat zij het
advies op zouden volgen. De taak van de rechter werd dus beperkt. De RMK
concludeerde dat het deskundigenadvies, voorzien in zijn eerste fase, niet mocht
worden overgeslagen.13

De praktijkbeoefenaars – verenigd in de Gecombineerde Commissie – konden zich in
beginsel vinden in de wijze waarop het ontwerp van de Commissie Vennootschapsrecht
de waardering en de overdracht van de aandelen vormgaf, waarbij als uitgangspunt de
statutaire regeling inzake de prijsbepaling en de overdracht gold. Slechts indien de
benoemende instantie de deskundige niet zou aanwijzen, was het de rechter die op
verzoek een deskundige benoemde. De Gecombineerde Commissie deed vervolgens de
suggestie om de deskundigenbenoeming altijd en direct door de rechter te laten plaats-
vinden. Zij beoogde hiermee ‘een aanzienlijke vereenvoudiging en tijd- en geldbespa-
ring’. Eventuele statutaire bepalingen over de deskundige moesten in de rechtelijke
aanwijzing verdisconteerd worden. Zo werd slechts de statutaire benoemingsprocedure

12 Advies RMK (1970), p. 14-18, p. 27-31. In het Advies RMK (1976) n.a.v. het Voorontwerp van de
Commissie Vennootschapsrecht staan een samenvatting van het 1970-advies op p. 4-6. De RMK
wilde met zijn geschillenregeling zo veel mogelijk aansluiten bij het enquêterecht. Toch zag hij een
duidelijk verschil met een enquêteprocedure. Het oplossen van een geschil tussen aandeelhouders
was iets anders dan het opheffen van wanbeleid, aldus de RMK. Zie Advies RMK (1970), p. 19-20;
zie ook Advies RMK (1976), p. 6. Overigens kwam de deskundige die de aandelen kon waarderen,
in de RMK-geschillenregeling wel zijdelings in beeld. Bij een bevel tot uitstoting of uittreding kon
de OK namelijk een deskundigenbericht uitlokken teneinde de ‘contraprestatie’ van de verkrijger
vast te stellen.

13 Advies RMK (1976), p. 9-11. Bij de voorgestelde wijze van levering en betaling (in het bijzonder het
volgen van de statutaire blokkeringsregeling bij uitstoting) plaatste de RMK geen kanttekeningen.
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terzijde gesteld; de eisen die de statuten aan de deskundige stelden, werden afdoende in
acht genomen. De vennootschap diende uiteindelijk zorg te dragen voor mededeling van
de door de deskundige vastgestelde prijs en voor de afhandeling van de overdracht
conform de statuten.14

De Gecombineerde Commissie wees erop dat de statuten niet altijd een duidelijk
voorschrift over de betaling van de kosten van een deskundigenbericht bevatten. Zij
pleitte ervoor dat de rechter de vennootschap kon aanwijzen als degene die de kosten
voor haar rekening diende te nemen.15

De bovengenoemde suggesties en commentaren van de diverse instanties werden
verwerkt in een voorontwerp van wet uit 1981. De uitdrukkelijke wens van de RMK
om te voorzien in een voorstadium van bijgestuurd overleg met een vrijblijvend
deskundigenadvies, wees de minister echter af. Hij dacht dat een dergelijke
bemiddeling niet meer zou helpen. Er was immers sprake van ‘kennelijke onover-
brugbare tegenstellingen tussen aandeelhouders’. Indien de OK als enige feitelijke
instantie proefde dat een minnelijke regeling bereikt kon worden, was een
comparitie van partijen de aangewezen weg. De minister wees hierbij op de praktijk
in het enquêterecht.16 De suggestie van het NGB bij de uittreding ook de aanbie-
dings- of goedkeuringsregeling te volgen, honoreerde de wetgever daarentegen
wél.17

Voor de overdracht van de aandelen bedacht de wetgever twee scenario’s. De
aandeelhouder kon wel of niet meewerken aan de overdracht van zijn aandelen.
Voor een ‘vrijwillige afwikkeling’ verwees het voorontwerp naar de statutaire
blokkeringsregeling. Nadere regels waren niet nodig. Indien er geen gegadigden
werden gevonden voor de aandelen of de aandeelhouder wilde niet meewerken, dan
trad een wettelijke overdrachtsregeling in werking. Deze regeling was niet faculta-
tief. Met het verzoek tot prijsvaststelling was sprake van een dwingende procedure.

De eerste stap van deze dwingende procedure was de benoeming van deskun-
digen die de aandelen dienden te waarderen. De benoeming geschiedde grotendeels
langs de door de Commissie Vennootschapsrecht in haar ontwerp uitgezette lijnen:
de deskundige van de blokkeringsregeling werd op de in die regeling voorziene
wijze benoemd, of de voorzitter van de OK zorgde voor de benoeming na een
schriftelijk verzoek. Indien men de benoemende instantie verzocht tot actie over te

14 Rapport Gecombineerde Cie (1978), p. 2-3.
15 In 1978 verscheen eveneens de Nota van het NGB. Het NGB zag niet goed waarom er na een

prijsvaststelling door deskundigen bij de uittreding werd afgeweken van een statutaire aanbiedings-
of goedkeuringsregeling. De verhouding tussen de verschillende groepen aandeelhouders kon zo
eventueel gewijzigd worden. Dit vond het NGB ongewenst. Zo zou een ongewenste verschuiving in
het aandelenbezit kunnen optreden, en een voordeliger positie voor de ‘foute’ aandeelhouder was het
gevolg. De overdracht via de blokkeringsregeling deed zulks voorkomen. Zie Nota (NGB), p. 5-8.

16 Voorontwerp (1981), p. 9-10.
17 Voorontwerp (1981), p. 6 en toelichting p. 28. De aandeelhouders die zich aan de zijde van de

gedaagde aandeelhouder voegden, dienden de rechter te vragen de blokkeringsregeling toe te passen.
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gaan, maar er binnen een maand geen deskundigenbenoeming had plaatsgevonden,
dan was een verzoek aan de voorzitter van de OK legitiem. Ontbeerde de blokke-
ringsregeling een wijze van benoeming, dan mocht de rechter direct geadieerd
worden. De OK bepaalde tevens wie kosten van dit deskundigenbericht moest
dragen.18

De deskundigen moesten de wijze van waardering van de blokkeringsregeling volgen,
zo die in de statuten was opgenomen. Het moment waartegen de deskundigen de
aandelen waardeerden, stond niet dwingendrechtelijk in het voorontwerp van 1981.
Uit de toelichting bleek evenwel dat zij moesten uitgaan van de feitelijke situatie op
het tijdstip van hun benoeming. Zodra de prijs was vastgesteld, behoorde de des-
kundige deze schriftelijk aan de vennootschap en de procespartijen mee te delen. In het
ontwerp van de Commissie Vennootschapsrecht was een uitgebreidere mededelings-
plicht voor de deskundige opgenomen. De vennootschap, de procespartijen en de
(overige) aandeelhouders moesten per aangetekende brief van de prijs in kennis
worden gesteld. De minister vond echter dat de ‘taak van verwittiging van de
aandeelhouders’ geheel in handen van de vennootschap lag. De deskundigen
behoefden hier niet mee te worden belast. Een normale, niet-aangetekende brief aan
partijen (in de praktijk aan de raadsman) en de vennootschap was voldoende. De
partijen moesten er vervolgens op toezien dat de overdracht krachtens de blokke-
ringsregeling in gang werd gezet.19

De betaling diende te geschieden in contanten. Deze regel vloeide ook voort uit
de eisen die de wet aan de blokkeringsregeling bij de BV stelde.20 Omdat de
waardering en de overdracht bij de geschillenregelingprocedure zoveel mogelijk
trachtten aan te sluiten bij de regels omtrent de vrijwillige overdracht en de
bepalingen van de statutaire blokkeringsregeling, gold ook bij uitstoting en uittre-
ding een betaling in contanten. Een NV kon een afbetalingsregeling in de statuten
opnemen. Indien in zo’n bepaling was voorzien, dan diende ook deze te worden
gevolgd.21

Het voorontwerp uit 1981 werd wederom ter advisering aan de Gecombineerde
Commissie, de RMK en het NGB gezonden. Alle drie zagen zij geen aanleiding

18 Ik neem aan dat de wetgever in de toelichting van het voorontwerp van 1981 de Voorzitter van de OK
en niet de OK in volledige samenstelling bedoelde. Het voorgestelde wetsartikellid bepaalde
namelijk: ‘(…) dan benoemt de voorzitter van de ondernemingskamer hen op schriftelijk verzoek
van de eisers. De ondernemingskamer bepaalt daarbij tevens (curs. CB) te wiens laste de kosten van
de prijsvaststelling komen (…).’ Ook op dit punt diende de blokkeringsregeling weer als leidraad:
indien over de kosten van de deskundige iets in de statuten stond, behoorde de rechter deze bepaling
in acht te nemen.

19 Toelichting bij het voorontwerp (1981), p. 19-21.
20 Zie art. 2:195 lid 3 en 4 (oud) BW, met het vervallen van de Departementale Richtlijnen (Wet

herziening preventief toezicht) vernummerd tot resp. lid 4 en 5, zie Stb. 2000, 283.
21 Toelichting bij het voorontwerp (1981), p. 23.
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over de benoeming van deskundigen, de prijswaardering en de levering en
overdracht van de aandelen opmerkingen te plaatsen.

Het (definitieve) wetsvoorstel uit 1984 week enigszins af van het voorontwerp.
Een van de redenen was gelegen in het feit dat het voorstel uit 1981 een aantal
malen werd besproken door de Commissie Vennootschapsrecht. De verschillen
waren onder meer het resultaat van de discussies in haar vergaderingen. De
relevante afwijkingen bespreek ik in de volgende paragrafen. Ik ga eerst in op de
benoeming en de werkzaamheden van de deskundigen, zie art. 2:339 lid 1 en 3 BW.

V.2 De deskundige

V.2.1 De deskundige in de geschillenregeling

Indien de rechter de uitstoting of de uittreding beveelt, benoemt hij ex art. 2:339
lid 1 BW een of drie deskundigen. De regeling van het bewijs door de deskundige
waarnaar in art. 2:339 lid 1 BW oorspronkelijk werd verwezen (art. 222-236 Rv) is
in verband met de invoering van het nieuwe bewijsrecht verplaatst naar art. 194-199
Rv.22

De in art. 200 Rv vervatte mogelijkheid om een deskundige te horen die niet door
de rechter is benoemd, is nieuw. Het is mij niet duidelijk waarom deze bepaling van
toepassing is, nu in art. 2:339 lid 1 BW sprake van een door de rechter benoemde
deskundige. De wet spreekt niet over een ‘partij-deskundige’ die een bericht over de
waarde uitbrengt.23 Dit is een kennelijke misslag van de wetgever, maar laat
natuurlijk onverlet dat een partij de rechter kan vragen haar eigen partij-deskundige
te doen horen. Met de deskundige van art. 2:339 lid 1 BW heeft dat echter niets van
doen.

Art. 194 Rv regelt in het algemeen de benoeming van de deskundigen in een civiel
proces. De regel van lid 1 dat de benoeming op verzoek van een partij of ambtshalve
kan geschieden, geldt niet voor de geschillenregelingdeskundige. De benoeming
geschiedt ex art. 2:339 lid 1 BW op grond van de wet.

Uit de jurisprudentie blijkt dat de rechtbank in eerste instantie en de OK in hoger
beroep niet dezelfde lijn hanteren voor de invloed van partijen op de te benoemen
deskundige. Eerstgenoemde rechter geeft de partijen veelal de gelegenheid zich uit
te laten over de persoon van de deskundige. Daarnaast mogen de aandeelhouders

22 Wet van 6 december 2001 tot aanpassing van de wetgeving aan de herziening van het procesrecht
voor burgerlijke zaken, in het bijzonder de wijze van procederen in eerste aanleg, Stb. 2001, 581.

23 Zie MvT, Parl. Gesch. Herz. Rv, p. 371. De artikelen over de deskundige in Rv zijn slechts verplaatst
en gehergroepeerd. Uit de toelichting bij het nieuwe bewijsrecht blijkt dat een inhoudelijke wijziging
niet is beoogd: ‘De bepalingen van deze afdeling verschillen niet wezenlijk van de huidige artikelen
222-236. Gestreefd is naar vereenvoudiging en de rangschikking is wat veranderd.’ Overigens
vervalt in het wetsvoorstel Flex-BV de verwijzing naar art. 200 Rv, zie § V.2.5.
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aangeven wat volgens hen een redelijk voorschot zou zijn. Een eenparig geformu-
leerd voorstel verdient hierbij de voorkeur.24 Tot op heden was de benoeming van
drie deskundigen niet nodig of te kostbaar en werd – op twee procedures na – één
deskundige benoemd.25 De deskundige is overigens meestal een registeraccoun-
tant.26 Er zijn uitzonderingen.27 Indien onroerende zaken een substantiële hoeveel-
heid van het vermogen van de vennootschap vormen, benoemt de rechter een
taxateur.28

Voor de benoeming geldt voorts, in de woorden van de OK, dat het ‘wijs beleid’
van de rechtbank moet zijn dat de door haar te benoemen deskundige niet eerder
werkzaamheden voor de vennootschap of in opdracht van partijen heeft verricht.29

De OK was en is een stuk slagvaardiger bij de benoeming van de deskundigen
die een bericht over de waardering van de aandelen uit behoren te brengen. Zij

24 Zie bijv. Rb. Rotterdam 13 december 2006, JOR 2007/86 m.nt. Bulten (Van Huizen); en Rb. Utrecht
25 juni 2008, JOR 2008/228 (Sign Top).

25 De rechtbank Arnhem benoemde in 1996 op verzoek van de uittredende aandeelhouder drie
deskundigen, omdat de andere aandeelhouder zich hier niet tegen had verzet, Rb. Arnhem 4 april
1996, JOR 1996/55 (Ramp/Lensen). In de uitstotingszaak Noro/Morepa benoemde de rechtbank
Arnhem drie deskundigen. Zie Rb. Arnhem 7 december 1995, kenbaar uit OK 9 december 1999,
JOR 2000/32 (Noro/Morepa), ro. 4.1. Hierbij valt op dat de waarde van de over te dragen aandelen fl.
184.000 bedroeg, en de kosten van deskundigen ruim fl. 70.000 waren! De twee aandeelhouders
dienden ieder de helft van deze kosten te dragen. Ik vind de verhouding tussen de waarde van de
vennootschap (en op grond van het pro rata parte verdelingsprincipe de waarde van de over te
dragen aandelen) en de kosten voor deze waardering in de sfeer van het absurde liggen.
Commentator Slagter spreekt in dit verband terecht over een ‘wanverhouding’, zie zijn commentaar
onder OK 9 december 1999, Ondernemingsrecht 2002, p. 223 (Noro/Morepa).

26 Zie bijv. voor de benoeming van een RA door de rechtbank Almelo en later ook door de OK; OK
5 augustus 2004, JOR 2004/327 (Sonder), ro. 2.13. Roest neemt ook aan dat de deskundige in de
regel wel een RA zal zijn. Zij wijst op de gedragsregels die voor de beroepsuitoefening van de
accountant gelden, en denkt dat een gefundeerde aandelenwaardering eerder regel dan uitzondering
zal zijn; Losbl. Rp. (Roest), art. 339, aant. 2.

27 In Hooymans werd naast een ‘dr.’ ook een makelaar tevens taxateur in onroerende goederen
benoemd, welke laatste een aan de vennootschap toebehorend terrein met opgeslagen asfalt diende te
waarderen (OK 7 oktober 2008, JOR 2008/333 (Hooymans), ro. 3.22). Uiteindelijk benoemde de OK
prof. dr. Traas (voormalig raad van de OK en oud-hoogleraar bedrijfseconomie) om de aandelen te
waarderen.

28 Zie bijv. Rb. Rotterdam 5 november 1998, JOR 1999/28 (Sobi/Metz). In ro. 4.6. overwoog de
rechtbank dat indien de gedaagde aandeelhouders het taxatierapport over de onroerende zaken wat
reeds voorhanden was als juist aanvaardden, één deskundige volstond. Indien zij de waarde in het
rapport betwistten, moesten drie deskundigen benoemd worden, waaronder een financieel des-
kundige en een deskundige die de onroerende zaken kon waarderen.

29 Aldus de OK 20 november 1997, NJ 1998, 392, JOR 1998/26 m.nt. Van den Ingh (Hooymans), ro.
5.5. De partijen hadden deze deskundige met het oog op een mogelijke minnelijke regeling verzocht
een rapport uit te brengen. Nadien werd hij door de rechtbank gevraagd de aandelen te waarderen in
het kader van de uittredingsprocedure (de minnelijke regeling was mislukt). De OK achtte het wijs
beleid een deskundige te benoemen die geen activiteiten in het kader van het geschil had verricht,
maar het oordeel was uiteraard aan de rechtbank. Tegen een deskundigenbenoeming staat immers
geen hogere voorziening open (art. 2:339 lid 1 BW).
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benoemt zelf, zonder partijen gelegenheid te geven zich uit te laten over de
deskundige, over de hem voor te leggen vragen of over de hoogte van het voorschot.
De deskundige behoort partijen in de gelegenheid te stellen over nog niet-besliste
aangelegenheden opmerkingen te maken. Dit moet ook uit zijn schriftelijk verslag
volgen. De termijn die de OK een deskundige gunt voor het inleveren van zijn
rapport is, zo blijkt uit de gepubliceerde uitspraken, twee of drie maanden.30

Tegen een deskundigenbenoeming is geen hoger beroep en cassatie mogelijk. Zo
wordt op dit punt in ieder geval vertraging van de procedure voorkomen.31 Zowel
de laatste zin van art. 2:339 lid 1 BWalsook art. 194 lid 2 Rv stellen dat geen hogere
voorziening openstaat. Slechts in zeer uitzonderlijke gevallen staat de Hoge Raad
een inbreuk op deze regel toe.32 In 1997 besliste de OK in de zaak Ramp/Lensen dat
de regel van art. 2:339 lid 1 BW ruim uitgelegd dient te worden. In hoger beroep
richtte Ramp zijn grief tegen het bevel van de rechtbank dat hij een voorschot
(art. 195 Rv) voor de deskundigenkosten behoorde te fourneren. Hij werd niet-
ontvankelijk verklaard door de OK. De ratio van de uitsluiting van hoger beroep en
cassatie tegen een deskundigenbenoeming is – zoals gezegd – om vertraging van de
procedure te voorkomen. Het ligt in de rede deze regel ruim uit te leggen en
bijkomende beslissingen (zoals ten aanzien van het voorschot) er ook onder te
begrijpen, aldus, mijns inziens terecht, de OK.33

V.2.2 De benoeming van de deskundige

V.2.2.a Hoe verplicht is de imperatieve benoeming?

Uit de wet lijkt te volgen dat de deskundigenbenoeming verplicht is. De wettekst
van art. 2:339 lid 1 BW laat – in verband met het dwingendrechtelijke karakter van

30 OK 12 januari 2006, JOR 2006/70 (Newton 21), ro. 5 (dictum); en OK 7 oktober 2008, JOR 2008/
333 (Hooymans), ro. 3.30 en 4 (dictum). Zie voor een eerder vertoonde doortastendheid van de OK
ook OK 9 december 1993, NJ 1994, 296 (Architektenburo). De deskundige moest binnen twee
weken na het onherroepelijk worden van het vonnis aan het werk, en diende binnen drie maanden
zijn rapport ter griffie te deponeren.

31 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 20. Tegen het vonnis waarin de overdracht van de aandelen
wordt bevolen, is wel hoger beroep en cassatie mogelijk. Dit vonnis is ook niet uitvoerbaar bij
voorraad, zie hierover § VI.3.6.c. Dit betekent dat de deskundigen moeten wachten. Zij kunnen hun
taak pas aanvangen nadat het vonnis tot overdracht onherroepelijk is geworden. Indien zij vast aan de
slag zouden gaan, zou dit ‘onpraktisch’ zijn, aldus de toelichting.

32 Zie Losbl. Rv (Rutgers), art. 194, aant. 8; en T&C Rv (Beenders), art. 194, aant. 5 sub c.
33 OK 27 november 1997, NJ 1998, 539 (Ramp/Lensen). In zijn commentaar ging Slagter (Onderne-

mingsrecht 1999, p. 58) overigens niet in op de beslissing ten aanzien van de ruime uitleg van de
laatste zin van art. 2:339 lid 1 BW. Hij wees op de slordige en ondeskundige wijze waarop was
geprocedeerd. Zo probeerde Ramp ‘andermaal’ in hoger beroep te komen van een eerder door de OK
bekrachtigde beslissing, zie ro. 3.6.
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boek 2 BW ex art. 2:25 BW – geen ruimte voor een andere uitleg.34 De toelichting
benadrukt het belang van een waardering door deskundigen door expliciet een
schriftelijk in plaats van een mondeling bericht te eisen. De prijsvaststelling is
volgens de wetgever namelijk ‘een zaak van gewicht’.35 Een mondeling bericht is
dan niet voldoende. Hiermee wijkt de geschillenregeling af van art. 194 lid 2 Rv. Nu
de wetgever een dergelijk zwaar belang hecht aan de zorgvuldige wijze van
waardering, doet dit vermoeden dat de rechter niet kan volstaan met een prijsbepa-
ling zonder deskundigenbericht. Het door de rechter zelf bepalen van de prijs met
het achterwege laten van een deskundigenbenoeming lijkt contra legem, omdat
art. 2:339 lid 1 BW die benoeming en het schriftelijk bericht verplicht voorschrijft.

In twee zaken bepaalde de OK bij wijze van ‘rechterlijk activisme’36 echter zelf
direct de prijs van de aandelen, zonder een deskundige te benoemen.

In de eerste zaak beval de rechtbank Middelburg de overdracht van de aandelen,
maar was er onduidelijkheid over de te hanteren waarderingsgrondslagen.

De vennootschap Het Swake Beheer BV leidde al circa zeven jaar een slapend bestaan.
Alle ondernemingen waren verkocht; wat resteerde waren beleggingen van het
aanwezige vermogen. Tussen de twee aandeelhouders, Marinus Mol Participatie BV
(MMP) en Van Hoosden Consultancy BV (VHC), bestonden grote verschillen van
inzicht over de wijze van ontbinding en vereffening van het vermogen van de BV.
Hierbij ging het met name om de uitleg van twee statutaire bepalingen inzake de
aanspraken van gewone aandeelhouders (zoals VHC) op winstrechten en een batig
saldo bij vereffening. VHC stelde dat sprake was van een situatie als bedoeld in
art. 2:343 BW (uittreding) en vorderde de overname van haar aandelen door MMP. Het
betroffen 26 gewone letteraandelen met een nominale waarde van fl. 100 per aandeel.
De rechtbank wees de vordering toe.37

34 Zie ook de Antilliaanse uittredingsprocedure, waarin de benoeming van een of meer deskundigen
dwingendwettelijk is voorgeschreven in art. 2:252 lid 1, 2e zin BWNA: ‘Daarbij benoemt hij één of
meer deskundigen die schriftelijk bericht moeten uitbrengen (…)’. In de Belgische geschillen-
regeling is het de rechter die de prijs bepaalt, zie art. 338 (NV) en art. 640 (BVBA). In het Belgische
wetsontwerp was nog aansluiting gezocht bij de verplichte Nederlandse deskundigenbenoeming,
maar in de ingevoerde wettekst wordt met geen woord over de deskundige gerept. De rechter mag
wel advies inwinnen, doch dit is niet bindend, omdat hij uiteindelijk zelf de prijs vastlegt. Indien de
rechter deskundigen benoemt, heeft hij de vrijheid hun waarderingsopdracht te formuleren en hen
aanwijzingen te geven over de wijze van waardering. De in statuten of een overeenkomst
voorkomende rekenmethode kan hierbij als uitgangspunt dienen.

35 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 20.
36 De term ‘rechterlijk activisme’ in verband met de uitspraken van de OK werd gebezigd door Maeijer

in zijn noot onder de beschikking van de Hoge Raad inzake Bobel, zie HR 19 mei 1999, NJ 1999,
658, nt. Ma sub 1.

37 Rb. Middelburg 24 december 1997, JOR 1998/60 (VHC/MMP). Zie over de grondslag voor
uittreding § III.3.
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De rechtbank had echter niet direct de deskundigen benoemd die de prijs van de
aandelen van VHC moesten berekenen. Over de grondslag van waardering door de
deskundigen waren de aandeelhouders het immers niet eens. Het was ‘materieel
juist deze kwestie (…) die partijen verdeeld houdt’, aldus de rechtbank.38 Een
opdracht aan deskundigen had geen zin zolang de grondslag voor de waardering en
dus voor hun onderzoek niet helder was. VHC meende dat aansluiting gezocht
diende te worden bij de statutaire bepalingen, terwijl MMP de nominale waarde
vermeerderd met een rentevergoeding als waarderingsgrondslag voorstond.39 Zij
stelde dat dit destijds bij de uitgifte van de aandelen de bedoeling was geweest. De
rechtbank hakte nog geen knopen door, maar gaf MMP de gelegenheid te bewijzen
dat in deze situatie aan de regels in de statuten voorbij gegaan moest worden en
VHC slechts aanspraak zou hebben op de nominale waarde, vermeerderd met een
rentevergoeding.

Beide aandeelhouders gingen in appel bij de OK. Zij overwoog dat de uittreding
van VHC inderdaad gerechtvaardigd was.40 Tot een benoeming van deskundigen
kwam het echter niet. De OK stelde dat de bedoeling van MMP bij de destijds aan
VHC uitgegeven aandelen duidelijk en kenbaar was voor laatstgenoemde. De
waarde van de over te dragen aandelen was dus inderdaad niet meer dan de
nominale waarde plus een rentevergoeding.41 De OK vond een deskundigenbenoe-
ming in het geheel niet nodig, nu de waarde van de aandelen vaststond. Voor
toewijzing van de vordering was wel een nieuwe berekening van de waarde, en dan
met name de rentevergoeding, nodig. MMP kreeg van de OK hiertoe de opdracht. In
het eindarrest concludeerde de OK vervolgens dat de prijs conform deze nieuw
gemaakte berekening vastgesteld zou worden. Zij vernietigde het vonnis van de
rechtbank Middelburg en veroordeelde MMP tot overname van de aandelen van
VHC.42

38 Zie ro. 4.6 van de in de vorige noot genoemde uitspraak.
39 Uit het vonnis van de rechtbank volgde dat de visie van VHC leidde tot een waarde van meer dan fl.

600.000, terwijl de investering van VHC destijds niet meer dan de nominale waarde van fl. 2.000
was geweest. MMP wees in dit verband op het feit dat ook andere aandeelhouders hun aandelen voor
niet meer dan de nominale waarde (vermeerderd met een rentevergoeding) aan haar hadden verkocht.

40 OK 9 maart 2000, JOR 2000/167 (VHC/MMP), ro. 4.3-4.5.
41 De OK zag dat destijds aan vijf ‘vertrouwelingen van Marinus Mol’, waaronder VHC (een

vennootschap van Meuwissen) aandelen waren uitgegeven en zij overwoog in ro. 4.15 onder
meer dat: ‘(…) de andere vertrouwenspersonen geheel overeenkomstig het door MMP gestelde
hebben gehandeld doordien zij de door hen gehouden aandelen op eerste verzoek van Marinus Mol
hebben overgedragen tegen de nominale waarde ervan, vermeerderd met rente, en, in de tweede
plaats, dat niet valt in te zien (…) waarom Marinus Mol jegens zijn adviseur en vertrouwenspersoon
die met Marinus Mol een zakelijke relatie onderhield (…) een vrijgevigheid zou betrachten van een
zo excessieve omvang als het geval zou zijn indien de stellingname van VHC in dit geding omtrent
de waarde van de door haar gehouden aandelen in Het Swake voor juist gehouden zou moeten
worden gehouden.’

42 OK 28 september 2000, JOR 2000/218 m.nt. Leijten (VHC/MMP). De twee OK-arresten zijn
besproken door Slagter, Ondernemingsrecht 2002, p. 114-115.
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Annotator Leijten stelde dat de handelswijze van de OK als praktisch beschouwd
moet worden. Het deskundigenbericht is weliswaar verplicht, maar in deze zaak zou
de deskundige tot geen andere prijs dan de door de OK genoemde prijs hebben
kunnen komen. Hierbij geldt dat op grond van art. 2:340 lid 1 BW het uiteindelijk
de rechter zelf is die de prijs bepaalt. En de prijs die de OK voor ogen had, stond al
vast. De handelwijze van de OK is in casu en uit praktisch oogpunt weliswaar
wenselijk, doch dit neemt niet weg dat zij niet met de huidige wettekst te verenigen
is, aldus Leijten. Slagter sloot zich bij hem aan en wees op het verplichte rapport van
de onderzoekers in een enquêteprocedure. Hij achtte het achterwege laten van de
opdracht aan een deskundige in de geschillenregeling cassabel.43

Ik kan mij deels in het commentaar van Leijten en Slagter vinden. De wet stelt in
art. 2:339 lid 1 BW ondubbelzinnig dat een deskundige over de waarde van de
aandelen bericht. Het lijkt niet zuiver een van de partijen te laten stellen en bewijzen
dat haar zienswijze op de waarde de juiste is, en deze vervolgens als waarderings-
methode te hanteren. Dit klemt te meer nu er verschil van inzicht over de wijze van
waardering bestond. In de statuten was niet voorzien in regels voor prijsbepaling,
anders dan de regels voor uitkering op de aandelen na ontbinding en vereffening. De
vennootschap Het Swake waarin de aandelen werden gehouden, stond op het randje
van ontbinding en vereffening, maar de aandeelhouders MMP en VHC werden het
nu juist niet eens over de modaliteiten hiervan. Niet alleen was het achterwege laten
van de deskundigenbenoeming contra legem, ook het feit dat ‘de bedoeling bij
uitgifte’ voor de OK doorslaggevend was, vind ik onjuist. De handelwijze van de
OK is weliswaar praktisch en begrijpelijk omdat zo lange procedures worden
voorkomen, maar de Hoge Raad zou het overdrachtsvonnis op grond hiervan
hebben kunnen vernietigen wegens strijd met een dwingende wetsbepaling. De
toekomst leert echter dat de Hoge Raad in cassatie een soortgelijke praktische
benadering voorstaat. Hij liet zich in de thans te bespreken Hoffmann-zaak uit over
de verplichte deskundigenbenoeming.

V.2.2.b De onverplichte benoeming

In de zaak tussen vader en zoon Hoffmann werd uiteindelijk de Hoge Raad om een
oordeel over de al dan niet verplichte deskundigenbenoeming gevraagd.

De zoon kwam werken bij Hoffmann Bedrijfsrecherche, een door zijn vader opgericht
bedrijf. Zij waren ieder aandeelhouder en bestuurder in de (beheer-)BV, waarbij de
vader een minderheidspakket van de aandelen hield. De verhouding tussen vader en
zoon raakte dusdanig verstoord, dat er een patstelling ontstond en de continuïteit van

43 Zie over het verplichte enquêteverslag HR 27 september 1999, NJ 1999, 487 m.nt. Ma (Gucci); en
Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 792. In zijn commentaar bij VHC/
MMP stelt Slagter (zie vorige noot) dat de beslissing van de OK in deze zaak ‘zeer praktisch’ is en
veel tijd en kosten zijn bespaard, ‘terwijl de einduitslag geen andere zou zijn geweest’.
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het bedrijf werd bedreigd. Vele procedures, waaronder een enquêteprocedure, waren
het gevolg. Uiteindelijk vorderde de zoon ex art. 2:336 lid 1 BW de uitstoting van zijn
vader. De uitstotingsvordering werd door de Rechtbank Amsterdam toegewezen.44

De rechtbank stelde dat in beginsel een deskundigenbericht vereist was, maar achtte
zulks in casu niet noodzakelijk. De zoon had volgens de rechter gelijk met zijn
stelling dat uit de statuten volgde dat aan de aandelen van de vader ‘geen hogere
economische waarde kan worden toegekend dan de nominale’.45 Bovendien hadden
de vader en de zoon bij de oorspronkelijke aandelenverdeling een andere waarde
ook niet beoogd, verzetten de redelijkheid en billijkheid zich niet tegen deze
waardebepaling en waren de statuten niet voor een andere uitleg vatbaar. Het
oordeel luidde dat de vader werd uitgestoten. Hij moest zijn aandelen overdragen
aan de zoon tegen betaling van de nominale waarde.

In hoger beroep liet ook de OK de deskundigenbenoeming achterwege. Zij
verliet zich eveneens op de statutaire bepalingen inzake de waardering bij over-
dracht van de door de vader gehouden aandelen. Uit de statutaire zeggenschaps-
rechten die aan de aandelen waren verbonden en het feit dat deze aandelen geen
recht op uitkering van winstreserves gaven, volgde dat de aandelen het karakter van
prioriteitsaandelen hadden. De houder van deze aandelen had bij diverse wijzen van
verlies van eigendom (vrijwillige overdracht, overgang anders dan door overdracht
en bij ontbinding van de vennootschap) ingevolge de statuten slechts recht op
vergoeding van de nominale waarde. De uitleg van de statuten was voorbehouden
aan de rechter en bracht niet een aanspraak op een hogere vergoeding met zich mee.
De OK concludeerde dat een deskundigenbenoeming niet enig redelijk doel zou
kunnen dienen, omdat de enige waarde die aan de aandelen kon worden toegekend
(maximaal) de nominale waarde was.46

Net als de uitspraak inzake VHC/MMP is het oordeel van de OK uit praktisch
oogpunt te begrijpen, maar zij blijft in strijd met de wet. Mogelijk heeft de OK
een aanknopingspunt gezocht in art. 2:340 lid 1 BW, waaruit volgt dat het
uiteindelijk de rechter is die de prijs vaststelt. Als rechter wist zij toch al wat de
prijs moest zijn.

44 Rb. Amsterdam 28 maart 2001, JOR 2001/110 (Hoffmann). Zie voor de bespreking van de grond
voor uitstoting § III.2.

45 De rechtbank (zie vorige noot) overwoog in ro. 11 dat met het dividend geen rekening hoefde te
worden gehouden, ‘(…) gelet op de maximale hoogte daarvan enerzijds, en de onzekerheid of al dan
niet tot uitkering van dividend wordt overgegaan anderzijds (…)’.

46 OK 10 april 2003, JOR 2003/144 (Hoffmann). De vader was overigens niet de enige houder van deze
prioriteitsaandelen, wel hield hij het meerderheidspakket en had hij zo feitelijk een doorslaggevende
stem bij bepaalde belangrijke besluiten. Ten aanzien van de waarde van de aandelen overwoog de
OK voorts dat conform vaste rechtspraak de prijs op een pro rata parte basis moest worden bepaald.
Het feit dat aan een pakket (feitelijke) zeggenschapsrechten zijn verboden, bracht geen prijs-
verhogende invloed met zich, aldus de OK in ro. 4.17.
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De vader ging in cassatie. Hij stelde dat de deskundigenbenoeming niet achterwege
had mogen blijven. A-G Timmerman ging uitgebreid in op de mogelijkheid van de
verplichte deskundigenbenoeming af te wijken.

In zijn conclusie schreef de A-G dat de benoeming van de deskundigen in de geschillen-
regeling dwingend is voorgeschreven, maar dat het uiteindelijk wel de rechter is die
zelfstandig de prijs van de aandelen vaststelt. Laatstgenoemde zal de mening van de
deskundige veelal volgen. Hij is echter niet gebonden aan die waardering. Timmerman
hechtte waarde aan lid 3 van art. 2:339 BW, waarin de deskundigen worden verwezen
naar hetgeen over waardebepaling van niet-vrij overdraagbare aandelen in de statutaire
blokkeringsregeling is bepaald. Volgens hem ligt het in de rede dat de rechter dit
voorschrift ook zo veel mogelijk volgt. De regel luidt dat men door het in het leven roepen
van een geschilsituatie geen kans op een hogere prijs dan de uit de statuten voortvloeiende
prijs moet kunnen afdwingen. Het was volgens Timmerman uiteindelijk begrijpelijk dat
de rechtbank en de OK de nominale waarde als juiste prijs voor vaders aandelen zagen.
Het dwingende art. 2:339 lid 1 BWmocht in dit uitzonderlijke geval buiten beschouwing
blijven, nu toepassing ervan voor de waardebepaling evident geen redelijke zin had. Zijn
laatste argument ontleende de A-G aan de jurisprudentie over een verzoek om ex art. 202
Rv een deskundigenonderzoek te gelasten. Dit verzoek moet in beginsel worden
gehonoreerd. De rechter komt bij art. 202 Rv niet een discretionaire bevoegdheid toe,
maar een zwaarwichtig bezwaar kán toewijzing in de weg staan. Zo is het ook bij
de deskundigenbenoeming van de geschillenregeling, aldus Timmerman: ‘Het kennelijke
bezwaar van de Ondernemingskamer tegen het benoemen van deskundigen inhoudende
dat geen andere waarde aan de aandelen kan worden toegekend, nu die waarde uit
de statuten volgt, is n.m.m. een zwaarwichtig bezwaar (curs. CB) op grond waarvan zij
het deskundigenonderzoek achterwege mocht laten.’47

De Hoge Raad ging een stuk korter door de bocht dan A-G Timmerman. Het college
stelde dat de ratio van art. 2:339 lid 1 BW in samenhang met lid 3 meebrengt dat de
aandeelhouder bij gedwongen overdracht een prijs ontvangt die zoveel mogelijk
overeenstemt met de prijs die hij bij vrijwillige vervreemding zou kunnen bedingen.
De Hoge Raad overwoog vervolgens:

‘Een redelijke toepassing van het voorschrift van het eerste lid brengt daarom mee dat
de rechter de benoeming van deskundigen achterwege kan laten, indien de blokke-
ringsregeling een zodanige maatstaf voor de bepaling van de waarde van de aandelen

47 HR 21 januari 2005, NJ 2005, 57; JOR 2005/57 (Hoffmann), zie concl. A-G Timmerman sub 2.3-
2.13. Volgens Timmerman gaat de vergelijking met het verplichte onderzoek in een enquêteproce-
dure (zie HR 27 september 1999, NJ 1999, 487 (Gucci)) niet op, omdat het verplichte deskundi-
genbericht in de geschillenregelingprocedure in mindere mate een spilfunctie heeft dan het verplichte
onderzoek.
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kent, dat aan de hand daarvan de prijs door de rechter zonder meer kan worden
vastgesteld.’48

De Hoge Raad kwam vervolgens tot dezelfde conclusie als de lagere instanties. Uit
de statuten van de BV volgde dat de vader voor zijn aandelen nimmer een hogere
vergoeding kon bedingen dan de nominale waarde. Zijn cassatieberoep werd
verworpen en zijn uitstoting was een feit.

De redenering van de Hoge Raad acht ik niet zuiver, nu hij stelt dat een redelijke
toepassing van een wettelijke regel meebrengt dat de wettelijke regel niet wordt
toegepast. Ook Maeijer vond dat er meer nodig was dan een redelijke wetstoepas-
sing om van een dwingende wetsbepaling af te wijken. Hij wees op de derogerende
werking van de redelijkheid en billijkheid van art. 2:8 lid 2 BW en op de
mogelijkheid dat vasthouden aan de verplichte benoeming zou leiden tot misbruik
van bevoegdheid (art. 3:13 lid 2 BW). Hij voelde, mijns inziens terecht, meer voor
de door de A-G gehanteerde terminologie.49 Ook Van Solinge & Nieuwe Weme
achten de praktische benadering van de imperatieve deskundigenbenoeming juist.
De toets dient te zijn of toepassing van de bepaling evident geen redelijke zin heeft,
vinden zij. Hiermee sluiten zij zich eveneens aan bij de zorgvuldige formulering van
Timmerman.50 Ik kom op de meest wenselijke visie terug na de bespreking van de
uittredingszaak Newton 21.

De zaak Newton 21 biedt een interessante variatie op dit thema, omdat de prijsbe-
rekening bij vrijwillige overdracht van de aandelen was opgenomen in een tussen de
aandeelhouders gesloten ‘samenwerkingsovereenkomst’.

Minderheidsaandeelhouder Van Meer werd in september 2002 ontslagen als bestuurder
van de vennootschap Newton 21 The Netherlands BV (‘Newton 21’). Ook zijn
dienstverband werd opgezegd. Uit zijn arbeidsovereenkomst vloeide voort dat ontslag
de verplichting in het leven riep zijn aandelen aan te bieden aan de andere drie
aandeelhouders van Newton 21. Men was het erover eens dat voor de berekening van
de prijs de bepaling van een tussen de vier aandeelhouders gesloten samenwerkings-
overeenkomst gold. In deze contractueel vastgelegde waarderingsregel zaten twee
variabelen waarover minderheidsaandeelhouder Van Meer enerzijds en de drie aandeel-
houders anderzijds van mening verschilden. Tot een vrijwillige overdracht van Van
Meers aandelen kwam het dus niet en hij stelde de uittredingsvordering van art. 2:343
BW in. De rechtbank Breda wees de uittredingsvordering toe, maar benoemde geen

48 Zie ro. 3.3.2 van het in de vorige noot genoemde arrest.
49 Maeijer wees op de door Timmerman gehanteerde begrippen ‘misbruik’, ‘zwaarwichtig bezwaar’ en

een toepassing van een wetsbepaling ‘die evident geen redelijke zin heeft’. Annotator Wibaut (JIN
2005/105) achtte het eindresultaat ‘juist, en zonder meer praktisch, maar in strijd met de letterlijke
tekst van de wet’. Ook Koppert-Van Beek (JutD 2005/10, p. 14-17) ondersteunde het oordeel van de
Hoge Raad.

50 Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 715.
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deskundigen.51 Zij paste zelf de prijswaarderingsregel uit de samenwerkingsovereen-
komst toe en sloot zich wat de variabelen betrof aan bij de visie van de uittredende Van
Meer, omdat dit ‘in overeenstemming is met de redelijkheid en billijkheid’. De drie
andere aandeelhouders gingen in hoger beroep bij de OK.52

De OK stelde dat het verweer van de drie aandeelhouders dat niet de overeen-
gekomen waarderingsmethode gehanteerd mocht worden, inmiddels was gedekt.
Een contractuele regel kan dus als uitgangspunt dienen voor de berekening van
de prijs van de aandelen bij een gedwongen overdracht. In zoverre wordt art. 2:339
lid 3 BW extensief uitgelegd door de rechter. Ik kan mij hierin vinden. Het is
voldoende dat de prijs zonder meer kan worden vastgesteld, ongeacht of de basis de
statuten zijn of een aandeelhoudersovereenkomst is.

Vervolgens meende de OK echter dat een rechter niet zelf de prijs kon vast-
stellen, omdat de aandeelhouders van mening verschilden over de juistheid van de
jaarcijfers die deel uitmaakten van contractuele waarderingsformule. De ‘invul-
oefening’ van de rechtbank hield dus geen stand. De OK benoemde een deskundige,
en gaf hem enkele uitgangspunten voor de waardering mee. Een ervan betrof het
gebruik van de contractuele waarderingsformule. De deskundige mocht voor de
diverse bedragen en getallen uitgaan van zijn eigen ‘vakkundig inzicht’. De OK
bedoelde te zeggen dat de reeds vastgestelde jaarcijfers, waarover geruzied werd
door de aandeelhouders, niet doorslaggevend waren.53

Voor het achterwege laten van de deskundigenbenoeming acht ik de beschreven
benadering van A-G Timmerman het meest zorgvuldig. Er moet sprake zijn van een
zwaarwichtig bezwaar dat zich tegen de deskundigenbenoeming verzet. Zo’n bezwaar
is aanwezig indien evident is dat toepassing van art. 2:339 lid 1 BW geen zin heeft,
omdat de waarde van de aandelen ondubbelzinnig blijkt. De praktische toepassing die
leidt tot het achterwege laten van de deskundigenbenoeming geldt zowel bij de

51 Rb. Breda 25 juni 2003 en 17 maart 2004, n.g. (Newton 21). De beslissing van de rechtbank blijkt uit
ro. 4.2 van het arrest van de OK (zie volgende noot).

52 OK 12 januari 2006, JOR 2006/70 m.nt. Bulten (Newton 21).
53 Zie ro. 4.16 van de in de vorige noot genoemde uitspraak. In mijn noot verzette ik mij tegen deze

zienswijze op reeds vastgestelde jaarcijfers. Een jaarrekeningprocedure van art. 999 Rv (oud,
inmiddels opgenomen in art. 466 e.v.) is op dit punt de aangewezen weg. Ook al is de overweging
van de OK niet geheel zuiver, zij is wel praktisch en in overeenstemming met norm van art. 198 Rv
dat de deskundige zijn opdracht ‘naar beste weten’ moet volbrengen. Indien het aan de deskundige
zou blijken dat hij bij zijn berekening werkt met onjuiste cijfers, dient hij mijns inziens inderdaad
te achterhalen wat de juiste cijfers zijn en hierop de waarde te baseren. Interessant is nog dat de
deskundige direct aan de slag mocht, ook was het arrest van de OK nog niet in kracht van gewijsde
gegaan. Volgens de OK (zie ro. 4.17) was van een opschortende voorwaarde voor de aanvang van
de werkzaamheden (art. 2:339 lid 1 BW) geen sprake, omdat de uittreding zelf niet werd betwist door
de drie gedaagde aandeelhouders. De rechtbank had overigens (contra legem) zijn overdrachtsuit-
spraak uitvoerbaar bij voorraad verklaard (zie ro. 4.2 van het arrest van de OK), maar hier werd in de
procedure verder geen aandacht aan geschonken.
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uitstoting als de uittreding.54 Volgens mij hoeft de waardering overigens niet te zijn
opgenomen in de statutaire blokkeringsregeling. Voldoende is dat de prijs ondubbel-
zinnig blijkt, of uit statutaire bepalingen of eventueel uit een aandeelhoudersovereen-
komst. De aandeelhouders zien deze waarde als de juiste waarde voor hun aandelen,
en de rechter kan hierbij aansluiten. Wordt een in de statuten of de overeenkomst
opgenomen waarde of waardebepaling door één van de partijen gemotiveerd betwist,
dan ligt (alsnog) een deskundigenbenoeming voor de hand. De waarde blijkt dan
immers niet ondubbelzinnig.

Op dit punt pleit ik voor anticiperende werking van het wetsvoorstel Flex-BV.
Het verplichte karakter van het deskundigenbericht vervalt. In het wetsvoorstel is,
behalve de codificatie van de Hoffmann-uitspraak, in lid 3 van het voorgestelde art.
2:339 BW opgenomen dat de rechter de prijs zelf kan bepalen. Dit geldt niet alleen
indien uit een statutaire blokkeringsregeling de waarde ondubbelzinnig blijkt. Zie
§ V.2.5 voor de regels over de deskundigen in het wetsvoorstel Flex-BV.

De deskundigenbenoeming kan derhalve in bepaalde omstandigheden overge-
slagen worden. Dit betekent een aanzienlijke versnelling van de procedure. Dit geldt
dus niet alleen voor de geschillenregeling in het wetsvoorstel Flex-BV, maar mijns
inziens ook reeds voor de procedure naar huidig recht.55

V.2.3 De taak en de bevoegdheden van de deskundige

V.2.3.a Inleiding

In art. 2:339 lid 1 BW worden art. 194 tot en met 200 Rv over de deskundigen ‘voor
het overige’ van toepassing verklaard. De artikelen in Rv over de bevoegdheden en
plichten van de deskundige zijn dus van toepassing voor zover er in art. 2:339 BW
niet van wordt afgeweken.

V.2.3.b De taak van de deskundige

De taak van de deskundige is dat hij zijn opdracht ‘onpartijdig en naar beste weten’
volbrengt, zie art. 198 lid 1 Rv. Hij dient onafhankelijk van partijen de aandelen te
waarderen. Op dit punt is een duidelijke parallel te maken met de deskundige die
ingevolge de blokkeringsregeling de prijs berekent. Ook hij dient onafhankelijk te
zijn, zo volgt uit art. 2:195 lid 6 BW (BV) en art. 2:87 lid 2 en 3 BW (NV). Denkt
de deskundige dat hij zijn taak niet naar behoren kan volbrengen, dan mag hij de
opdracht niet aanvaarden of dient hij deze terug te geven. De rechter vervangt hem
dan ex art. 194 lid 4 Rv door een ander. Hij kan eveneens een andere deskundige

54 In VHC/MMP ging het om de uittreding, de uitstoting kwam in Hoffmann aan de orde.
55 Interessant is in dit verband de Belgische geschillenregeling. De wet bepaalt slechts dat de rechter de

prijs vaststelt en zwijgt over een te benoemen deskundige, zie art. 338/640 (uitstoting) en art. 341/
643 (uittreding) W.Venn.
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aanwijzen die een (nadere) waardering moet opstellen, indien het eerste deskundi-
genbericht gebreken vertoont of een klacht over de deskundige van een van de
partijen hem gegrond voorkomt.56

Illustratief in dit verband is de zich al jarenlang voortslepende uittredingszaak
Hooymans. In 1996 had de Rechtbank Den Bosch reeds de uittredingsvordering van
Geert (ingesteld tegen zijn broers en medeaandeelhouders Wim en Hennie) toege-
wezen. In 2000 werd een deskundigenbericht ter griffie gedeponeerd, maar de recht-
bank achtte zich hiermee onvoldoende voorgelicht. Een nader deskundigenbericht,
opgesteld door een andere deskundige, en een aanvullend deskundigenbericht, van de
hand van de oorspronkelijk benoemde deskundige, werden bevolen. De rechtbank
sloot zich wel reeds aan bij enkele waarderingsaspecten van het eerste deskundigenbe-
richt. Via het Hof Den Bosch, dat zich onbevoegd verklaarde, kwam de zaak bij de
OK. De OK maakte korte metten met het deskundigenbericht en stelde dat: ‘(…) het
rapport van de deskundige (…) met betrekking tot de waardering van de aandelen als
summier is te kenschetsen en apodictisch van karakter is’. Omdat onderliggende
stukken (zoals een jaarrekening) niet bij het rapport waren gevoegd, kon toetsing van
het oordeel van de deskundige niet plaatsvinden. De OK (ro. 4.10) vond het ‘nood-
zakelijk dat de deskundige nader, gemotiveerd en concreet aangeeft op welke wijze hij
tot zijn oordeel is gekomen, zowel wat betreft de keuze van de door hem gehanteerde
methode als wat betreft de daarbij gehanteerde uitgangspunten en gegevens.’57 De OK
zag in 2003 dat de reeds lang slepende procedure een efficiënt verloop nodig had en
gaf zelf geen opdracht voor een nadere deskundigenrapportage, maar liet dit over aan
de rechtbank. Er waren immers reeds deskundigen met een nadere en een aanvullende
rapportage belast.

In 2008 (!) kwam de waardering nogmaals bij de OK aan de orde. Zij oordeelde
vervolgens dat de door de rechtbank benoemde deskundigen hun conclusie omtrent de
waarde van de aandelen ‘onvoldoende inzichtelijk en toetsbaar’ hadden gemaakt. Er
was een nader deskundigenbericht nodig om tot waardebepaling te kunnen komen. De
OK benoemde derhalve (nu zelf) een deskundige en gaf hem de opdracht gemotiveerd
toe te lichten waarom hij een bepaalde waarderingsmethode had gebruikt en reken-
schap te geven van de berekening en de grondslagen van deze methode. De deskundige
diende eveneens alle relevante informatie bij zijn rapport te voegen.58

Niet geheel duidelijk is wat ‘naar beste weten’ in art. 198 Rv precies betekent. De
Hoge Raad geeft de deskundige wel de nodige vrijheid om het onderzoek te

56 De Groot (2008), p. 214-215.
57 OK 13 februari 2003, JOR 2003/86 (Hooymans).
58 OK 7 oktober 2008, JOR 2008/333 (Hooymans), ro. 3.9 en 3.30. Uit deze uitspraak valt voorts af te

leiden dat de deskundige gericht onderzoek moet verrichten om juiste en bruikbare cijfers boven tafel
te krijgen, bijvoorbeeld door middel van vragen aan partijen. De OK dacht (ro. 3.8) voorts dat, nu
een eerder door de rechtbank benoemde deskundige een onvoldoende onderbouwd waarderings-
rapport (met name ten aanzien van de rekenmethode) had uitgebracht, ‘bij hem niet een juist !
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verrichten op een wijze die hem het beste voorkomt.59 In één van de Hooymans-
uitspraken gaf de OK in ro. 4.10 een duidelijke invulling van de taak van de
deskundige die de aandelen moet waarderen: hij moet nader, gemotiveerd en
concreet aangeven op welke wijze hij tot zijn oordeel komt, zowel wat betreft de
keuze van de door hem gehanteerde methode als wat betreft de daarbij gehanteerde
uitgangspunten en gegevens. De door de OK gehanteerde norm kan volgens mij
dienen als nadere invulling van de norm ‘naar beste weten’ en zou de standaardnorm
voor iedere deskundige in de geschillenregeling moeten zijn.

V.2.3.c De bevoegdheden van de deskundige

De deskundige heeft een aantal wettelijke bevoegdheden teneinde zijn taak naar
beste weten te kunnen vervullen.

De mogelijkheid tot informatievergaring voor de deskundige is gegeven in art.
198 Rv en art. 2:339 lid 3 BW. De deskundige dient logischerwijs de beschikking te
hebben over de financiële gegevens van de vennootschap om de aandelen te kunnen
waarderen. Een eerste mogelijkheid om informatie te verkrijgen is vervat in art. 198
lid 3 Rv. De procespartijen, ofwel (een deel van) de aandeelhouders, zijn verplicht
mee te werken aan het deskundigenonderzoek. Daarnaast heeft de deskundige in de
geschillenregelingprocedure enkele bevoegdheden die de onderzoeker in het enquê-
terecht ook toekomen. Art. 2:351 en 2:352 BW zijn in de slotzin van art. 2:339 lid 3
BW van overeenkomstige toepassing verklaard.60

Ingevolge art. 2:351 lid 1 BW kan de deskundige de boeken, bescheiden en
andere gegevensdragers van de vennootschap raadplegen. Daarnaast moeten de
bezittingen desverlangd worden getoond en kan de deskundige de bij de vennootschap

begrip heeft bestaan van de door de Rechtbank verstrekte opdracht.’ Zie tot slot in deze zaak OK
16 februari 2010, JOR 2010/96 (Hooymans), waarin de OK de diverse aspecten van de berekening
van de deskundige beoordeelde en concludeerde (ro. 3.14) dat zij geen reden had ‘om aan de
juistheid en volledigheid van het deskundigenbericht te twijfelen’.

59 HR 20 september 1996, NJ 1997, 328 m.nt. Rutgers (Halcion II), ro. 3.1; en HR 15 juni 2001, NJ
2001, 435 (WE/VIB II). De Groot (2008), p. 249-250, doet na uitvoerig rechtsvergelijkend
onderzoek enkele voorstellen voor de invulling van de norm ‘naar beste weten’.

60 In het verleden gaf de OK in een enquêteprocedure nog wel eens op voorhand een machtiging ex art.
2:351 lid 2 BWaf, maar de Hoge Raad maakte in zijn Scheipar-uitspraak een einde aan deze praktijk,
HR 6 juni 2003, NJ 2003, 486 m.nt. Ma (Scheipar); zie over art. 2:351-352 BW verder Asser/
Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 782-783, 786. Overigens is de aan de
enquêteurs toekomende bevoegdheid van art. 2:352a BW (het op verzoek doen horen van getuigen
door de OK en de mogelijkheid van de onderzoeker zelf vragen te stellen tijdens dit verhoor) niet van
overeenkomstige toepassing verklaard in de geschillenregeling. Een reden hiervoor ontbreekt in de
wetsgeschiedenis, maar een verklaring kan zijn dat art. 2:352a BW eerst met de herziening van het
enquêterecht (Stb. 1993, 597) in 1994 in het enquêterecht is opgenomen. Bij de uitkoopregeling is
art. 2:352a BWook niet van toepassing verklaard, zelfs bij de recent ingevoerde uitkoopregeling van
art. 2:359c BW heeft men dit mogelijk verzuimd. Een verklaring ontbreekt bij de uitkoop eveneens.
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betrokkenen om inlichtingen vragen.61 Eventueel kan de deskundige ex art. 2:351
lid 2 BW deze informatie ook bij een ‘nauw verbonden rechtspersoon’ vergaren. Hij
kan de OK verzoeken een machtiging af te geven om gegevens te verzamelen bij ‘een
nauw verbonden rechtspersoon’.62 Indien de vennootschap en de in art. 2:351 BW
genoemde personen medewerking weigeren, geeft art. 2:352 BW de deskundige de
mogelijkheid rechterlijke bevelen te vragen om de informatie te kunnen vergaren
die hem in staat stelt zijn taak goed uit te voeren. In art. 2:352 BW is de voorzitter van
de OK de rechter die de hem noodzakelijk geachte bevelen kan geven.63 Dit dient te
geschieden op verzoek van degene die de informatie nodig heeft.64

De geschillenregeling wijkt op twee punten af van het enquêterecht. De procedure is
niet een verzoekschrift-, maar een dagvaardingsprocedure. Daarnaast is bij het
enquêterecht de OK de enige feitelijke instantie, terwijl de geschillenregeling de
rechtbank en in hoger beroep de OK als feitenrechters kent. Hoe moet de van
overeenkomstige toepassing van de bevoegdheden om informatie te vergaren met
hulp van de rechter van art. 2:351 en 2:352 BW nu gezien worden? De verschillen
tussen een enquête- en een geschillenregelingprocedure roepen ten minste een
tweetal vragen op. De eerste vraag luidt of de deskundige een verzoek aan de rechter
moet doen, en er dus een verzoekschriftprocedure gestart wordt, of dat de
overeenkomstige toepassing meebrengt dat het een vordering in de bestaande
uitstotings- of uittredingsprocedure betreft. Het tweede vraagpunt betreft de be-
voegde rechter. Moet de door de rechtbank benoemde deskundige zich bij de
(voorzitter van de) OK vervoegen om een machtiging ex art. 2:351 lid 2 BW of een
bevel ex art. 2:352 BW te krijgen? In de wetsgeschiedenis is niet een antwoord
gegeven. Jurisprudentie en literatuur ontbreken tot op heden.

Mogelijk brengt de uitkoopregeling uitkomst. Naast de deskundige van de geschil-
lenregeling heeft ook de deskundige in een uitkoopprocedure de in art. 2:351 en
2:352 BW vervatte bevoegdheden, zie art. 2:92a lid 5 BW (uitkoop bij NV);

61 De inlichtingenplicht is als volgt in art. 2:351 lid 1 BW opgenomen: ‘De bestuurders, de
commissarissen zo die er zijn, alsmede diegene die in dienst zijn van de rechtspersoon of de
vennootschap, zijn verplicht desgevraagd alle inlichtingen te verschaffen die nodig zijn voor
de uitvoering van het onderzoek.’

62 Zie over art. 2:351 lid 2 BW en het begrip ‘nauw verbonden rechtspersoon’ nader Asser/Maeijer/Van
Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 783.

63 Het rechterlijke bevel kan ook zien op een last om een woning binnen te treden (een zgn. AWBi-
machtiging’), wanneer de plaats waar de boeken, bescheiden en andere gegevensdragers of de
bezittingen zich bevinden een woning is, of alleen door een woning toegankelijk is, zie art. 2:352
lid 2 BW. Zie over art. 2:352 BW verder Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009),
nr. 786.

64 In haar ‘Aandachtspunten, aanbevelingen en suggesties voor onderzoekers’ van 1 januari 2011 geeft
de OK onder 3.8 aan dat de onderzoeker de verzoeken bij brief mag doen. Het bericht van de OK is
gepubliceerd via www.rechtspraak.nl.
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art. 2:201a lid 5 BW (uitkoop bij BV) en art. 2:359c lid 6 BW (uitkoop na openbaar
bod). Dit geldt via art. 2:359d lid 7 jo. 2:359c lid 6 BW eveneens voor het
uitkooprecht na een openbaar bod waarbij over de waarde van de aandelen een
bericht moet worden uitgebracht. Noch in de totstandkoming van de uitkoop-
regeling, noch in de recentere wetsgeschiedenis van de implementatiewet van de
dertiende EG-Richtlijn is echter enige opmerking gemaakt over de wijze waarop
art. 2:351 en 2:352 BW ‘van toepassing’ zijn. Ten aanzien van de rechterlijke
instantie is er geen probleem, nu de uitkoop de OK – net als de enquêteprocedure –
als eerste en enige feitelijke instantie kent. De tweede vraag of een deskundige
verzoekt of vordert, is voor de uitkoopprocedure wel van belang. Net als bij de
geschillenregeling is tot op heden een antwoord uitgebleven.

De twee enquêtebepalingen zijn in de uitkoopartikelen ‘van toepassing’ ver-
klaard, terwijl de geschillenregeling spreekt over ‘van overeenkomstige toepassing’.
Dit betekent volgens mij dat art. 2:351 en 2:352 BW onverkort en onveranderd
gelden voor de uitkoopregeling. De deskundige die de over te dragen aandelen moet
waarderen, heeft de bevoegdheid de (voorzitter van de) OK te verzoeken een
machtiging of bevel te geven. Mijns inziens valt dit niet onder de dagvaardings-
procedure van de aanhangig gemaakte uitkoop. Het is een aparte verzoekschrift-
procedure, nu de artikelen direct van toepassing zijn. Dit is niet onlogisch, de
deskundige is geen partij bij de uitkoop. Het is ook niet een procedure op
tegenspraak, een apart incident creëren is niet noodzakelijk. Dit zou betekenen
dat het verzoek van de deskundige bij de uitkoop een verzoekschriftprocedure is.
Zo’n tweede, aparte rechtsgang is overigens ‘minder zwaar en tijdrovend’ dan zulks
op het eerste gezicht doet vermoeden. De OK pleegt in enquêtezaken snel te
beschikken op het verzoek de machtiging van art. 2:351 lid 2 BW af te geven. Ook
het afgeven van minder frequent verzochte bevel van art. 2:352 BW gebeurt binnen
afzienbare tijd.65 Een verzoekschriftprocedure is op dit punt derhalve efficiënter en
kost minder tijd dan een dagvaardingsprocedure.

Ik keer terug naar de geschillenregeling. De eerste vraag was of de deskundige zich
met een dagvaarding of verzoekschrift tot de rechter moet wenden. Voor de
uitkoopprocedure gaf ik hiervoor al het antwoord dat sprake was van een verzoek-
schriftprocedure. Voor de geschillenregeling is dit mijns inziens ook het geval.
Dezelfde afwegingen spelen een rol. Een procedure op tegenspraak is niet vereist.
Op een verzoekschrift kan snel en efficiënt worden beslist. De procederende
aandeelhouders moeten wel als belanghebbenden te worden opgeroepen.

65 Zie bijv. OK 7 april 2006, ARO 2006, 80 (Global Green), waarin de enquêteur de machtiging van
art. 2:351 lid 2 BW verzocht op 10 maart 2007. De OK beschikte dus binnen een maand tot verlening
ervan. In dezelfde zaak vroegen de onderzoekers de voorzitter van de OK op 9 februari 2006 een
bevel en een machtiging ex art. 2:352 BWaf te geven. Op 21 februari 2006 honoreerde hij: Voorzitter
OK 21 februari 2009, ARO 2006, 43 (Global Green).

184

V.2.3.c De waardering en de overdracht van de aandelen



Het tweede vraagpunt betreft de bevoegde rechter. In hoger beroep speelt dit niet,
omdat de OK ingevolge art. 2:336 lid 3 BW de rechter is die in tweede feitelijke
instantie oordeelt, maar in eerste aanleg is er wel een probleem. Ik zou menen dat de
deskundige zich dan niet bij de (voorzitter van de) OK moet melden voor een
machtiging ex art. 2:351 lid 2 BW of een bevel ex art. 2:352 BW. Hier speelt het
verschil met de uitkoop dat bij de geschillenregeling sprake is van ‘overeenkom-
stige’ toepassing. De deskundige zal zich moeten wenden tot de president van de
rechtbank van de woonplaats van de vennootschap, zijnde de rechtbank die hem
heeft benoemd.

Tot slot is niet onbelangrijk dat de deskundige een geheimhoudingsplicht heeft. Dit
volgt uit het van overeenkomstige van toepassing verklaren van art. 2:351 lid 3 BW.
Het is hem dus verboden hetgeen hem blijkt verder bekend te maken dan zijn
opdracht met zich brengt.66

V.2.4 Het bericht van de deskundige

V.2.4.a De inhoud en vorm van het deskundigenbericht

Met de hiervoor beschreven bevoegdheden van de deskundige om informatie te
vergaren, kan hij zijn door de rechter gegeven opdracht vervullen. Het vonnis
waarbij een deskundigenbericht wordt bevolen, zal voor iedere geschillenregeling-
procedure een min of meer gelijkluidende opdracht (art. 194 lid 1 Rv) bevatten:
bereken de waarde van de over te dragen aandelen, al dan niet ex art. 2:339 lid 3
BW met inachtneming van de statutaire blokkeringsregeling.

Een afwijking van de bepalingen van het normale deskundigenbericht betreft de
wijze waarop het deskundigenbericht uitgebracht moet worden. Een mondeling
verslag (art. 194 lid 2 Rv) is niet toegestaan. Het deskundigenbericht dient
schriftelijk te zijn, aldus expliciet art. 2:339 lid 1 BW. Nadere regels over de
inhoud van een schriftelijk bericht volgen uit art. 198 Rv. Zo moet onder meer
melding worden gemaakt van de opmerkingen en verzoeken van partijen (lid 2) en
dient iedere deskundige de schriftelijke prijsbepaling te ondertekenen (lid 4). Niet
onbelangrijk is de regel dat het bericht met redenen is omkleed. De deskundige
loopt anders het risico dat de rechter oordeelt dat zijn bericht ‘summier en
apodictisch van karakter’ is.67

In art. 198 lid 4 Rv is aangegeven dat, indien er meer dan één deskundige is, een
eventuele dissenting opinion niet een aparte vermelding behoeft. De rechter kan op

66 Zie over de geheimhoudingsplicht Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 776.
De sanctie op het schenden ervan is een misdrijf, zie art. 272 Sr.

67 Zie de besproken uitspraak van de OK uit 2003 inzake Hooymans, OK 13 februari 2003, JOR 2003/
86 (Hooymans).
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grond van art. 197 lid 2 Rv een termijn stellen waarbinnen het rapport gereed moet
zijn en ter griffie gedeponeerd moet worden.

V.2.4.b De kosten van het deskundigenbericht

De rechter beslist welke partij de uiteindelijk gemaakte kosten van het deskundi-
genbericht draagt. Volgens art. 2:340 lid 1 BW bepaalt hij dit in het eindvonnis,
waarin hij tevens de prijs van de over te dragen aandelen vaststelt. De rechter kan
de betaling van de kosten (loon en schadeloosstelling) opdragen aan één van de
procespartijen of aan de vennootschap waarin de aandelen worden gehouden. De
deskundige die de door de rechter verstrekte waarderingsopdracht niet aanvaardt of
teruggeeft zonder te zijn gestart met zijn werkzaamheden, heeft geen kosten kunnen
maken.68

In de wet is uitdrukkelijk opgenomen dat ook de vennootschap in de kosten van
het deskundigenbericht veroordeeld kan worden. De toelichting stelt dat dit zo is
geregeld omdat in de statuten kan staan dat de kosten van de prijsvaststelling ten
laste van de vennootschap komen. De vennootschap kan slechts voor de kosten
opdraaien, indien zij over dit onderwerp is gehoord, aldus art. 2:340 lid 1 BW.
Overigens laat de wet de ruimte voor variatie: de rechter kan de kosten verdelen
tussen de aandeelhouders onderling of tussen een van hen en de vennootschap. De
wijze van betalen geschiedt overeenkomstig art. 199 Rv.69

Tegen de kostenveroordeling is afzonderlijk hoger beroep en cassatie mogelijk.
Voor vertraging van de procedure is de wetgever blijkbaar niet bevreesd.70 Dat hij
geen vertraging verwacht, bevreemdt mij. Stel dat een aandeelhouder wordt
uitgestoten, en de rechter in het vonnis waarin hij de prijs van de aandelen vaststelt,
bepaalt dat de vennootschap de kosten van het deskundigenbericht moet dragen. Dit
vonnis kan niet uitvoerbaar bij voorraad worden verklaard, omdat art. 2:341 lid 1
BW spreekt over het ‘onherroepelijk geworden vonnis’. Het eventueel instellen van
hoger beroep heeft schorsende werking. De aandeelhouders zijn in de casus allen
content met de te betalen en te ontvangen prijs, dus hoger beroep zullen zij niet
instellen. De vennootschap echter is niet akkoord met de veroordeling in de kosten
van deskundigenbericht en gaat wél in hoger beroep. De aandelenoverdracht kan

68 Aldus OK 5 augustus 2004, JOR 2004, 327 (Sonder), ro. 4.4. De eerstbenoemde deskundige (een
RA) wenste een door partijen ondertekende opdrachtbevestiging met uitsluiting van aansprakelijk-
heid te ontvangen. Toen een van de aandeelhouders weigerde, meldde de deskundige de rechtbank
dat hij de opdracht niet aanvaardde en declareerde hij de reeds gemaakte kosten. In hoger beroep
honoreerde de OK de grieven van de desbetreffende aandeelhouder (ro. 4.3-4.4). Het waren niet de
aandeelhouders, maar de rechtbank die de opdracht had verleend. Ook was ondertekening van de
‘vanwege haar ongeclausuleerdheid reeds in het algemeen moeilijk te aanvaarden, aansprakelijkheid-
beperkende bepaling’ niet vereist. De deskundige kwam geen kostenvergoeding toe, omdat hij zijn
onderzoek niet was aangevangen.

69 Zie over de bepalingen over de deskundige in het Wetboek van Burgerlijke Rechtsvordering bijv.:
Losbl. Rv. (Rutgers), § 2.2.9.6.

70 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 21.
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dan nog niet plaatsvinden, omdat het vonnis nog niet onherroepelijk is. Er is dan
volgens mij zeker sprake van vertraging. De oplossing is met de invoering van het
wetsvoorstel Flex-BV voorhanden. De overdracht van de aandelen kan direct
plaatsvinden, in verband met de uitvoerbaar bij voorraad-verklaring. Hoger beroep
tegen welke beslissing dan ook, zoals de kostenveroordeling, heeft dan geen
schorsende werking. Zie over de uitvoerbaar bij voorraad-verklaring § VI.3.6.c.

Voor de wijze van betaling en de mogelijkheid een voorschot van de kosten te
verkrijgen, gelden de rechtsvorderingregels onverkort. De mogelijkheid een voor-
schot van de door de deskundige te maken kosten op te leggen is voorzien in
art. 195 en 196 Rv. Het te betalen voorschot wordt meestal verdeeld over de
aandeelhouders. In het verleden leed deze praktijk in een enkel geval uitzondering
en werd de gedaagde aandeelhouder belast met betaling van het voorschot, omdat
zijn gedragingen aanleiding hadden gegeven tot schade bij de uittredende aandeel-
houder.71

De OK wil, conform haar praktijk ten aanzien van de onderzoeker in het
enquêterecht, wel eens bepalen dat ten behoeve van de deskundige zekerheid
gesteld moet worden.72

V.2.5 De deskundige sneuvelt gedeeltelijk in het wetsvoorstel Flex-BV

In het wetsvoorstel Flex-BV worden de regels over de deskundigenbenoeming, de
wijze van waardering en de prijsvaststelling ingrijpend gewijzigd. De Commissie
Vennootschapsrecht had in september 2004 enkele aanbevelingen gedaan teneinde
de knelpunten uit de geschillenregeling te halen.73

Een aantal aanbevelingen zag op de deskundigenbenoeming. Omdat de Com-
missie Vennootschapsrecht voorstander was van (slechts) één feitelijke instantie,
wilde zij een verplichte inschakeling van deskundigen. In verband met een snelle
rechtsgang moest de procedure bij de OK als gespecialiseerde rechter, onderge-
bracht worden. De wens van de Commissie Vennootschapsrecht was om dan wel
vast te blijven houden aan de tussenkomst van de deskundige. De wetgever heeft
deze aanbevelingen om twee redenen niet gevolgd. De aanpassing van de procedure
tot het terugbrengen naar één feitelijke instantie paste niet binnen het bestek van het
wetsvoorstel Flex-BV. De idee van een verplichte waardering door deskundigen als
‘zorgvuldigheidsmaatregel’, omdat er slechts één feitenrechter oordeelt, is zo niet

71 Rb. Arnhem 4 april 1996, JOR 1996/55 (Ramp/Lensen), ro. 2.13.
72 Zie bijv. OK 9 december 1993, NJ 1994, 296 (Architektenburo) waarin de OK de uittredende

aandeelhouder aanwees als degene die een voorschot voor de werkzaamheden van de deskundige
moest betalen. Zie ook bijv. OK 12 januari 2006, JOR 2006/70 m.nt. Bulten (Newton 21).

73 Zie in het algemeen over de aanbevelingen van de Commissie Vennootschapsrecht uit 2004: § II.2.2-3.
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langer opportuun. Hierbij geldt dat de aanbevelingen van de Commissie Vennoot-
schapsrecht dateren uit 2004, derhalve voor de uitspraak van de Hoge Raad inzake
Hoffmann, waarin de verplichte deskundigenbenoeming op de helling werd gezet.74

De algemene regels voor de kostenveroordeling konden in 2004 de goedkeuring
van de Commissie Vennootschapsrecht wegdragen, zo blijkt uit haar tiende aanbe-
veling. De rechter behoorde wel de vrijheid te hebben om voor de kosten van de
deskundigen een of meer partijen een verplichting tot het stellen van zekerheid op te
leggen.75

Tot slot gaf de Commissie in haar twaalfde aanbeveling aan dat er vrijheid moet
zijn voor de toepassing van buitenstatutaire geschillenregelingen. De rechter dient
wel een toetsingsmogelijkheid te hebben, indien het gebruik van de eigen regeling
naar maatstaven van redelijkheid en billijkheid onaanvaardbaar is, en bijvoorbeeld
een te lage prijs met zich brengt.

In het wetsvoorstel Flex-BV is inspiratie geput uit de bovengenoemde aanbevelingen
die zien op de deskundige en de wijze van waarderen van de aandelen, omdat zij ‘een
goede grondslag (bieden) voor aanpassingen in de geschillenregeling.’76 De regels
voor de deskundige en de prijsvaststelling staan in art. 339 en 340 Wv Flex-BV:

Art. 339 Wv Flex-BV
1. Indien de vordering wordt toegewezen benoemt de rechter een of meer deskundigen die

over de prijs schriftelijk bericht moeten uitbrengen. De artikelen 194 tot en met 199 van
het Wetboek van Burgerlijke Rechtsvordering zijn voor het overige van toepassing. De
artikelen 351 en 352 zijn van overeenkomstige toepassing. Van het vonnis waarbij de
vordering wordt toegewezen kan hoger beroep slechts worden ingesteld tegelijk met dat van
het vonnis, bedoeld in artikel 340 lid 1, tenzij de rechter anders heeft bepaald. Tegen de
deskundigenbenoeming staat geen hogere voorziening open.

2. Indien tussen partijen op grond van de statuten of een overeenkomst in de zin van artikel 337
lid 1 bepalingen omtrent de vaststelling van de waarde van de aandelen gelden, stellen de
deskundigen hun bericht op met inachtneming daarvan.

74 De Commissie Vennootschapsrecht sprak in aanbeveling 6 (een feitelijke instantie) en 7 (verplichte
deskundige) slechts over de uittreding, omdat zij in haar eerste aanbeveling opperde de uitstoting
onder te brengen in het enquêterecht, bij wijze van definitieve voorziening. Deze eerste aanbeveling
komt ook niet terug in het wetsvoorstel Flex-BV omdat zij te weinig verband vertoont met het
flexibiliseren en vereenvoudigen van het BV-recht. Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 18-20.

75 Terecht wordt in de toelichting (Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 105) opgemerkt dat art. 195
Rv reeds voorziet in de mogelijkheid een plicht tot storting van een voorschot voor de deskundigen-
kosten aan een der partijen op te leggen. De zekerheidstelling voegt dan niets toe. In het wetsvoorstel
Flex-BV zijn de regels omtrent de kosten van het deskundigenbericht gewijzigd noch aangepast.

76 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 20. Overigens wijkt art. 339 Wv Flex-BV voor de bepalingen
over de deskundige niet fundamenteel af van het consultatiedocument voorontwerp Tweede Tranche.
Zie Van den Ingh en Nowak (2006), p. 55 en p. 83-84. In het wetsvoorstel Flex-BVontbreekt de regel
dat de deskundigen rekening moesten houden met de waarde in het economisch verkeer, zie art. 339
lid 1 voorontwerp Tweede Tranche. Zie hierover § V.3.4.
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3. De rechter kan in afwijking van lid 1 de benoeming van deskundigen achterwege laten,
indien tussen partijen overeenstemming bestaat over de waardering van de aandelen, alsmede
indien de statuten of een overeenkomst in de zin van artikel 337 lid 1 een duidelijke maatstaf
voor de bepaling van de waarde van de aandelen bevatten en de rechter aan de hand daarvan
de prijs zonder meer kan vaststellen.

Art. 340 Wv Flex-BV
1. Zijn deskundigen benoemd, dan bepaalt de rechter de prijs van de aandelen nadat de

deskundigen hun bericht hebben uitgebracht. Bij hetzelfde vonnis bepaalt hij tevens wie van
de partijen de kosten van het deskundigenbericht moet dragen. Hij kan ook bepalen dat de
vennootschap de kosten moet dragen na deze ter zake te hebben gehoord. Hij kan de kosten
verdelen tussen partijen onderling of tussen partijen of een van hen en de vennootschap.

2. Vindt geen benoeming van deskundigen plaats, dan bepaalt de rechter de prijs van de
aandelen in het vonnis waarbij de vordering wordt toegewezen.

3. Met bepalingen in de statuten of een overeenkomst omtrent de vaststelling van de waarde van
de aandelen houdt de rechter geen rekening voorzover dat tot een kennelijk onredelijke prijs
zou leiden.

4. Het vonnis houdt tevens een veroordeling in van de eisers tot contante betaling van de hun zo
nodig na toepassing van artikel 341 lid 5 over te dragen aandelen. Indien artikel 341 lid 6 van
toepassing is, omvat die veroordeling mede de certificaathouders die met het instellen van de
vordering hebben ingestemd.77

Art. 339 lid 1 Wv Flex-BV is in vergelijking met het thans geldende artikellid op
ondergeschikte punten gewijzigd. Niet langer is verplicht ‘een of drie’ deskundigen
te benoemen, doch ‘een of meer’. Dit sluit aan bij art. 194 lid 2 Rv. Ook is de
ongelukkige verwijzing naar de ‘partijdeskundige’ van art. 200 Rv geschrapt.78 In
verband met de overzichtelijkheid is de van overeenkomstige toepasselijkheid van
de bevoegdheden van art. 2:351 en 2:352 BW verplaatst van lid 3 naar lid 1.79 De
regel dat tegen een deskundigenbenoeming geen hogere voorziening openstaat,

77 Ook al gaat art. 340 Wv Flex-BV strikt genomen niet over de deskundige, omwille van de
samenhang met art. 339 Wv Flex-BV heb ik het artikel hier in de hoofdtekst opgenomen. De
behandeling van enkele onderdelen van art. 340 Wv Flex-BV komt verderop in dit hoofdstuk aan
de orde.

78 Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 104. De Adviescommissie Burgerlijk Procesrecht
adviseerde aan te sluiten bij art. 194 lid 2 Rv (‘een of meer’) en de verwijzing naar art. 200 Rv te
schrappen. Het vreemde is dat men niet vindt dat de aard van de deskundige (art. 200 Rv ziet op de
‘partijdeskundige’) de van overeenkomstige toepassing in de geschillenregeling ongeschikt maakt.
De minister zei namelijk dat het (mondeling) doen horen niet past in de geschillenregeling, omdat de
deskundigen nu eenmaal schriftelijk moeten berichten. Art. 200 Rv ziet echter niet alleen op het
horen van de (partij-)deskundige. Zo kan ingevolge lid 4 een nadere schriftelijke toelichting van de
deskundige worden gevraagd. Het schrappen van de verwijzing naar art. 200 Rv is juist, de
motivering uit de toelichting snijdt volgens mij geen hout. Zie ook § V.2.1.

79 De overeenkomstige toepasselijkheid van de bevoegdheden van de enquêteur (art. 2:351 en 2:352
BW) stond in het voorontwerp Tweede Tranche (opgenomen in Van den Ingh en Nowak (2006),
p. 55) nog in lid 2, maar nu in lid 1 de procesrechtelijke aspecten van de deskundigenbenoeming is
opgenomen, is de bepaling ‘om redenen van overzichtelijkheid’ verhuisd. Zie Kamerstukken 31 058,
nr. 3 (MvT), p. 104.
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blijft ongewijzigd (lid 1 laatste zin). Dit betekent niet dat indien de rechter de
benoeming achterwege laat en zelf de prijs vaststelt, de aandeelhouder in hoger
beroep niet kan klagen over het niet-benoemen.

In lid 2 staat een aanwijzing voor de waardering door de deskundige. De huidige
wettekst verwijst naar de blokkeringsregeling (art. 2:339 lid 3 BW), maar de
verplichte blokkeringsregeling vervalt voor de Flex-BV. Daarom spreekt het wets-
voorstel van een waarderingsmaatstaf die in de statuten of overeenkomst is afge-
sproken. De toelichting benadrukt dat de prijsbepalingen ‘tussen partijen’ moeten
gelden. Een overeenkomst waarbij bijvoorbeeld een uit te stoten aandeelhouder of
de vennootschap geen partij is, kan derhalve niet dienen als uitgangspunt voor de
waardering door de deskundige in de zin van lid 2. Dit geldt evenzeer voor statutaire
bepalingen (zie bijvoorbeeld art. 195 lid 4 Wv Flex-BV) die niet gelden voor een
aandeelhouder omdat hij er niet mee instemde. Leidt de eigen prijsbepalingsregeling
volgens de rechter echter tot een ‘kennelijk onredelijke prijs’, dan kan hij de
regeling op grond van art. 337 lid 1 of 340 lid 3 Wv Flex-BV buiten werking stellen
en alsnog een waardering door deskundigen gelasten. Dit geldt ook indien de
deskundigen ex art. 339 lid 2 Wv Flex-BV de tussen partijen geldende waarde-
ringsmaatstaven hanteerden, maar de uitkomst een onbillijke prijs is. Ik ben van
mening dat de rechter op dit punt lijdelijk optreden past. Slechts indien een van de
partijen de juistheid van de prijs gemotiveerd betwist, kan de rechter onderzoeken of
inderdaad sprake is van een kennelijk onredelijke prijs. Ik acht het niet juist dat
wanneer de aandeelhouders de erg lage prijs allen voor lief nemen omdat zo aan een
jarenlange conflictsituatie een einde komt, de rechter zelf actief gaat sleutelen aan de
door hen overeengekomen prijs.

Een van de belangrijke aanpassingen van de geschillenregeling ziet op het
vervallen van de verplichte deskundigenbenoeming. Dit is de codificatie van de
Hoffmann-uitspraak van de Hoge Raad, zie hierover § V.2.2.b. De in dit arrest
neergelegde regel wordt in art. 339 lid 3 Wv Flex-BV uitgebreid. De waarde van de
aandelen behoeft niet enkel uit de statutaire blokkeringsregeling te volgen. De
waardering mag ook ondubbelzinnig blijken uit een overeenkomst. Partijen kunnen
ook aangegeven dat er – desnoods mondeling – overeenstemming bestaat over de
prijs. Het wetsvoorstel zegt dat er ‘een duidelijke maatstaf voor de bepaling van de
waarde van de aandelen’ voor handen moet zijn. Hiermee sluit de nieuwe wettekst
aan bij de hierboven besproken twaalfde aanbeveling van de Commissie Vennoot-
schapsrecht.80

Ik vind de nieuwe regels omtrent de deskundige in het wetsvoorstel Flex-BV
een vooruitgang. Zoals ik al aangaf, zou ik graag zien dat met de bepalingen nu
reeds, bij wijze van anticiperende werking, rekening wordt gehouden indien een
geschillenregelingvordering aanhangig is. Ik plaats wel een kanttekening bij het

80 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 105. Afwijking van normale procesrechtregels is niet beoogd:
‘Het spreekt vanzelf dat hier geen reden bestaat om af te wijken van de gedachte dat het partijen zijn
die de omvang van de rechtstrijd bepalen.’
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schriftelijkheidsvereiste. De prijs van de aandelen is, zoals gezegd, ‘een zaak van
gewicht’, doch dat is zij volgens mij bij de uitkoop niet minder. In die laatste procedure
is het wel standaardpraktijk dat de deskundige een schriftelijk waarderingsrapport
uitbrengt, maar dwingendrechtelijk voorgeschreven is dit niet. In het kader van de
flexibiliteits- en vereenvoudigingsgedachte had de wetgever het schriftelijkheids-
vereiste bij de geschillenregeling dus beter kunnen schrappen. Een tweede kantteke-
ning ziet op de van overeenkomstige toepassing van art. 2:351 en 2:352 BW uit het
enquêterecht. Hier gelden dezelfde bezwaren als bij de huidige wettekst. Ik verwijs
naar § V.2.3.

Vanwege de samenhang met de waardering van de aandelen (zie § V.3) en omwille
van de overzichtelijkheid heb ik mijn conclusies en aanbevelingen over de benoe-
ming, de taak en de bevoegdheden van de deskundige in de geschillenregeling in de
laatste paragraaf van dit hoofdstuk opgenomen. Hierin staat eveneens een door mij
geconcipieerde nieuwe wettelijke regeling.

V.3 De waardering van de aandelen

V.3.1 De voorgeschiedenis

De regels voor de waardering van de aandelen kennen een voorgeschiedenis, die
teruggaat tot het ontwerp van de Commissie Vennootschapsrecht uit 1975. De
huidige wettekst wijkt op onderdelen af van dit voorontwerp.

Een eerste verschil met het ontwerp uit 1975 dat de Commissie Vennootschaps-
recht had opgesteld, betrof de vaststelling van de prijs. In het ontwerp van de
Commissie Vennootschapsrecht was het de deskundige die de prijs vaststelde en niet
de rechter. In de toelichting bij het wetsvoorstel stond dat er geen reden is voor een
dergelijke afwijking van het gemene recht. De regels van het Wetboek van
Burgerlijke Rechtsvordering betreffende het deskundigenbericht gelden dus ook
voor de deskundige die in een geschillenregelingprocedure wordt benoemd. Dit
strookte ook meer met het ‘onteigeningskarakter’, aldus de minister. Bovendien is
ook het rechtskarakter van de prijsvaststelling door deskundigen niet geheel
duidelijk. De vraag is namelijk of het vonnis tot overdracht executabel was, indien
niet de rechter maar een deskundige de prijs van de aandelen vaststelde.81

Uit het voorlopig verslag blijkt dat de leden van de PvdA zagen dat het wetsvoorstel
geen nadere regels behelsde voor de prijsbepaling door de rechter. Zij waren
benieuwd naar het oordeel van de minister over de wenselijkheid van dergelijke
regels.82 De minister antwoordde dat voor de waardering door deskundigen een

81 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 12 en 20.
82 Kamerstukken 18 905, nr. 5 (VV), p. 3.
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waarderingsregel is opgenomen in art. 2:340 lid 1 BW. Volgens deze regel moeten
zij hun deskundigenbericht opstellen met inachtneming van hetgeen in de statutaire
blokkeringsregeling is bepaald. De prijs bij vrijwillige en gedwongen verkoop
wordt zo op dezelfde wijze vastgesteld. Een nadere regeling voor de deskundigen of
de rechter naast deze bepaling, achtte hij niet nodig. Een vergelijking met de uitkoop
van mogelijk onvindbare aandeelhouders loopt op dit punt mank, omdat bij de
geschillenregeling de aandeelhouders met naam en toenaam bekend zijn. Voor de
geschillenregeling zijn derhalve geen regels omtrent de wettelijke rente en de aftrek
van uitgekeerde dividenden nodig. Dit kan ‘op de gebruikelijke wijze worden
afgewikkeld’, aldus de minister.83

De vaste commissie van Justitie van de Eerste Kamer had twee vragen in verband
met de aandelenwaardering. Zij sloot zich aan bij de kritiek die Slagter en Emmerig
bij de bespreking van het wetsvoorstel hadden geuit.84 De eerste vraag luidde of het
noodzakelijk is de aandelenwaardering uit de blokkeringsregeling te hanteren. Kan
het niet tot ‘onbillijkheden’ leiden indien de regels bij een vrijwillige verkoop
gevolgd moesten worden?

De vaste commissie wees hierbij op het door Slagter gehanteerde voorbeeld van de
‘uitgemolken minderheidsaandeelhouder’. Bij vrijwillige vervreemding mag de aan-
deelhouder zelf beslissen of hij zijn aandelen van de hand wil doen. Indien de
aandeelhouder meent dat de prijs die volgt uit de statutaire aandelenwaardering te
laag is, kan hij van overdracht afzien. Dit is bij een overdracht ingevolge de
geschillenregeling niet het geval. ‘Hoe meer de grootaandeelhouders de outside-
aandeelhouders hebben uitgemolken, des te minder behoeven zij voor de overgenomen
aandelen te betalen’, aldus Slagters citaat in de wetsgeschiedenis.85

De door Slagter en de vaste commissie geschetste situatie van onbillijke waardering
deed zich in de ogen van de minister niet voor. Hij antwoordde dat de statuten niet
een wijze van waarderen mogen bevatten, die leidt tot een lagere waarde dan de
werkelijke waarde. Zulks komt in strijd met art. 2:195 lid 5 (oud; thans lid 6) BW.
Hierin stond dat de aandeelhouder ‘een prijs ontvangt, gelijk aan de waarde van zijn
aandeel of aandelen, vastgesteld door een of meer onafhankelijke deskundigen.’
Ook de destijds nog geldende Departementale Richtlijnen, door de minister even-
eens aangehaald, gingen uit van de werkelijke waarde. In § 26 (voor de BV) en § 36
(voor de NV) omtrent de prijs van de aandelen in de blokkeringsregeling was onder
meer het volgende opgenomen: ‘De statuten mogen normen bevatten voor het
bepalen van de werkelijke waarde van de aandelen. De prijs die een derde heeft
geboden, mag niet als maatstaf worden aangewezen. Maatstaven die leiden tot een

83 Kamerstukken 18 905, nr. 6 (MvA), p. 4.
84 Slagter (1985), p. 128; en Emmerig (1988), p. 318.
85 Kamerstukken 18 905, nr. 7 (NVV) p. 3.
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kennelijk onredelijke waardering worden niet toegestaan.’86 Andersluidende statu-
taire waarderingsgrondslagen staan aan het verkrijgen van een ministeriële verkla-
ring van geen bezwaar in de weg.

De conclusie luidde dat als uitgangspunt voor de overdracht op grond van
de geschillenregeling de werkelijke waarde van de aandelen heeft te gelden. Voor de
uittreding van de ‘uitgemolken minderheidsaandeelhouder’ en de depreciërende
werking van het conflict op de prijs verwees de minister naar hetgeen hierover in
de toelichting was opgemerkt. De aandeelhouder kan naast de uittreding ook een
vordering tot schadevergoeding instellen, omdat jegens hem onrechtmatig is ge-
handeld, zo blijkt uit de toelichting en nu dus ook de nadere memorie van
antwoord.87

De tweede vraag van de vaste commissie zag op de winst uit aanmerkelijk belang.

Emmerig had aangegeven dat een uittredende aandeelhouder, indien zijn aandelenbezit
als aanmerkelijk belang kwalificeerde, belasting dient te betalen over de prijs die hij
ontving na toewijzing van zijn uittredingsvordering. Met Emmerig vroeg de vaste
commissie zich af of zulks wel rechtvaardig is. De vervolgvraag luidde of de
uittredende aandeelhouder de overige aandeelhouders aan kan spreken tot betaling
van de ontstane belastingschade. Emmerig vond dat zo’n betaling onder omstandig-
heden ‘niet onrechtvaardig’ was.88

De minister kon zich niet vinden in het oordeel dat sprake zou kunnen zijn van
onrechtvaardigheid in verband met een belastingnadeel wegens de uitkering in
verband met een aanmerkelijk belang. Hij wees op het feit dat ingevolge de statuten
ook een verplichte overdracht mogelijk kan zijn, bijvoorbeeld bij het verlies van
een kwaliteitseis of indien de aandelen krachtens erfrecht of huwelijksgoederenrecht
overgaan. In deze gevallen speelde de belastingheffing bij aanmerkelijk belang
eveneens een rol. De uitstoting of uittreding van de geschillenregeling verschillen
hier niet van, aldus de minister. De weg van de vordering tot schadevergoeding
wegens onrechtmatig handelen was voor de uittredende aandeelhouder op dit punt een
mogelijk route, maar: ‘Of en in hoeverre de eventuele belastingschade over de winst

86 De bepaling van art. 2:195 lid 5 BW (‘De blokkeringsregeling dient zodanig te zijn dat de
aandeelhouder (…) een prijs ontvangt, gelijk aan de waarde van zijn aandeel of aandelen, vastgesteld
door een of meer onafhankelijke deskundigen’) is per 1 september 2001, met de afschaffing van de
Departementale Richtlijnen, opgenomen in lid 6. Zie Stb. 2000, 283.

87 Kamerstukken 18 905, nr. 57c (Nadere MvA), p. 1-2, zie onder meer de aangehaalde passage in de
toelichting, nr. 3 (MvT), p. 27. Indien de statutaire regeling (bijv. de bepaling dat de goodwill buiten
beschouwing blijft of de activa op boekwaarde berekend worden) tot een onredelijk waarderings-
resultaat leiden, zijn ze volgens de minister niet toelaatbaar.

88 Zie Kamerstukken 18 905, nr. 57b (Nader VV), p. 1-2; Slagter (1985), p. 128; en Emmerig (1988),
p. 318.
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uit aanmerkelijk belang voor vergoeding in aanmerking komt, zal door de rechter
moeten worden beslist.’89

De bezwaren die werden geuit in de parlementaire stukken over de waarderings-
regels voor de geschillenregeling, werden gepareerd. Het wetsvoorstel kwam op dit
punt in ongewijzigde vorm in het Staatsblad. Toch is de waardering van de aandelen
lastige materie. Over de prijs van de aandelen is – zelfs voor de geschillenregeling –

relatief veel geprocedeerd. De waarderingsmethode en de datum waartegen gewaar-
deerd moet worden, zijn hete hangijzers, zoals uit de volgende paragrafen blijkt.

V.3.2 De rechter stelt de prijs vast

De rechter stelt (uiteindelijk) de prijs vast en veroordeelt beide partijen.90 Bij de
uitstoting moet de eiser betalen en de gedaagde wordt bevolen de aandelen te
leveren. Voor de uittreding geldt de spiegelbeeldige situatie: de eiser dient zijn
aandelen over te dragen tegen betaling door de gedaagde aandeelhouders. Bij dit
alles geldt dat indien de prijs niet bevalt, men zich niet meer terug kan trekken. Een
uittredende aandeelhouder die had verwacht meer voor zijn stukken te krijgen, kan
niet besluiten alsnog aandeelhouder te blijven.91

Bij de bepaling van de prijs van de aandelen is sprake van twee componenten: de
vaststelling van de bedrijfseconomische waarde en het moment waartegen de
aandelen gewaardeerd dienen te worden. De eerste component, ook wel reken- of
waarderingsmethode genoemd, ziet op de wijze van waarderen van de door de
vennootschap gedreven onderneming. Hiervoor zijn verschillende berekenings-
modules voorhanden. De tweede component, het waardemoment, wordt in de
literatuur aangeduid met ‘peildatum’.

De geschillenregeling kent geen wettelijke bepaling over de wettelijke rente. In de
wetsgeschiedenis werd opgemerkt dat een nadere regeling niet nodig zou zijn. Voor
de uitkoop lag dit anders, omdat daar mogelijk onvindbare aandeelhouders zijn nu
de uit te kopen stukken ook aan toonder kunnen luiden. Voor de geschillenregeling
betekende dit dat een en ander ‘op de gebruikelijke wijze’ kon worden afgewik-
keld.92

In de zaak Zondag Beheer werd geklaagd over de toewijzing van wettelijke rente.
Daarnaast had de rechtbank haar uitspraak uitvoerbaar bij voorraad verklaard, zodat
de overdracht reeds had plaatsgevonden. Zulks was in strijd met art. 2:343 lid 3 BW,

89 Kamerstukken 18 905, nr. 57c (Nadere MvA), p. 2-3.
90 De Antilliaanse uittredingsregeling volgt hier haar Nederlandse voorbeeld, zie art. 2:252 lid 2

BWNA: ‘Nadat de deskundigen hun bericht hebben uitgebracht bepaalt de rechter het door de
vennootschap te betalen bedrag.’ Zoals ik reeds schreef, zwijgt de Belgische geschillenregeling over
de deskundige.

91 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 21 sub d.
92 Kamerstukken 18 905, nr. 6 (MvA), p. 4; en nr. 57c (MvA), p. 1-2.
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waarin staat dat de overdracht binnen twee weken na een onherroepelijk vonnis
moet geschieden. Ook kende de OK ‘normale’ wettelijke rente toe. Een bijzonder-
heid school in het feit dat de OK de waardestijging van de aandelen forfaitair stelde
op het percentage van de wettelijke rente. Zo kwam de problematiek rond de
wettelijke rente (art. 6:119 BW) en de geschillenregeling op. In zijn conclusie stelde
A-G Mok dat de gang van zaken onverenigbaar was met art. 2:343 lid 3 BW, doch
hij vond dat de Hoge Raad de periode waarover wettelijke rente verschuldigd was,
zelf opnieuw vast kon stellen. De A-G ging uit van de ingangsdatum uit art. 2:343
BW; het ging om het onherroepelijk geworden arrest (van de OK).93

De Hoge Raad volgde Mok en casseerde de uitspraak van de OK. Bij de
wettelijke rente ging het erom of de prestatie opeisbaar was geworden. Voor
de geschillenregeling lag dit moment van opeisbaarheid op het tijdstip waarop de
uitspraak waarbij de prijs is vastgesteld, onherroepelijk is geworden.94

Indien de rechter een deskundige benoemt, is laatstgenoemde belast met de
waardering van de over te dragen aandelen. Het partijdebat is dan waarschijnlijk
nog niet verstomd. De deskundige moet dan oog hebben voor de geschilpunten. Hij
dient ook alle andere omstandigheden in zijn waardering betrekken. In een arrest
inzake Hooymans verwoordde de OK dit treffend:

‘Bij de waardering van de aandelen zullen de deskundigen rekening dienen te houden
met alle omstandigheden die de waarde van de aandelen bepalen, zullen zij aandacht
moeten schenken aan eventuele geschilpunten tussen partijen die mogelijk van invloed
zijn op de waarde van de aandelen en zullen zij deze geschilpunten, voor zover zij deze
van belang achten voor de vaststelling van de waarde van de aandelen, bij hun
beoordeling dienen te betrekken.’95

Zoals gezegd, is over de waardepaling van de aandelen veelvuldig geprocedeerd.
Het arrest van de Hoge Raad inzake Zondag Beheer geeft enkele algemene regels.

93 Conclusie sub 6.3.3-6.4 bij HR 11 september 1996, NJ 1997, 177; JOR 1996/114 (Zondag Beheer).
Slagter wees in zijn commentaar (TVVS 1996, p. 350-352) op het onjuiste standpunt van de
uittredende aandeelhouder dat er ter vergoeding van waardevermindering van de aandelen wettelijke
rente vanaf de peildatum verschuldigd is. De wettelijke rente geldt ten eerste als vergoeding voor
te late betaling en niet voor een te lage prijs. Voorts leidt de wettelijke rente tot verhoging van de
hoofdsom, en een aanpassing van de waarde kan ook een neerwaartse bijstelling van de prijs zijn.

94 Zie ro. 3.4 van de Hoge Raad in het arrest Zondag Beheer (zie vorige noot). Zie ook OK 31 oktober
1994, NJ 1998, 484 (Muller/Muts): voor aanspraak op de wettelijke rente is vereist dat de (betalende)
aandeelhouder in verzuim is en de uitspraak waarin de prijs is bepaald, onherroepelijk is. Zie ook
mijn noot sub 8 onder OK 16 februari 2010, JOR 2010/96 (Hooymans). Zie voor een ouder en
andersluidend oordeel dat de wettelijke grondslag voor wettelijke rente ontbreekt: OK 19 januari
1995, NJ 1995, 395 (Architektenburo).

95 OK 20 november 1997, NJ 1998, 392 (Hooymans), ro. 4.7.

195

De waardering en de overdracht van de aandelen V.3.2



V.3.3 De algemene regels uit het arrest Zondag Beheer

De Hoge Raad formuleerde in 1996 in zijn eerste uittredingsarrest een aantal
belangrijke regels over de waardebepaling van de aandelen en de peildatum.

De drie heren Zondag namen als tweede generatie de meubelfabriek van hun
respectievelijke vaders over, waarin zij ook reeds werkzaam waren. Zij kregen via
hun houdstervennootschappen een aandelenbelang in Zondag Beheer BV. Nadat met
één van hen (Rator) op zijn verzoek de arbeidsverhouding beëindigd werd, dreven
toenemende spanningen tussen de aandeelhouders een wig tussen de heren Zondag.
Uiteindelijk werd de uittreding van Rator bevolen. Bij eindvonnis van 8 september
1994 bepaalde de rechtbank Arnhem na een uitgebracht deskundigenrapport (waarin
als peildatum 31 december 1993 was gekozen) de prijs waartegen overgedragen moest
worden.96 De overdracht vond een kleine 12 dagen later plaats, doch inmiddels was
een (nieuw) geschil gerezen. De uittredende aandeelhouder Rator wilde ook de
wettelijke rente over de periode tussen de peildatum (31 december 1993) en de
daadwerkelijke overdracht (20 september 1994). Daarnaast zouden de aandelen
inmiddels aanmerkelijk in waarde zijn gestegen.

De OK zag in dat de uittredende aandeelhouder onvermijdelijk nadeel leed indien
de BV na de peildatum winst maakte, doch dit niet voor de overdracht uitkeerde.
Analoge toepassing van de bepaling over wettelijke rente in de uitkoopregeling
(art. 2:92a/201a lid 5 BW) was niet de oplossing, omdat deze regel ook bij waardeda-
ling zou gaan gelden. Anderzijds was er geen rechtvaardiging voor het buiten
beschouwing laten van een duidelijk kenbare waardestijging. Zij vond dat een
voldoende aanmerkelijke waardestijging in de prijs tot uitdrukking gebracht moest
worden. Hiertegen gingen de twee aandeelhouders die moesten overnemen en betalen
in cassatie. In zijn conclusie schreef Mok dat in de praktijk behoefte bestond aan de
mogelijkheid rekening te houden met waardeverandering na het opstellen van
deskundigenbericht. Hij dacht dat ‘machtshebbers in een vennootschap’ de dividend-
uitkering zouden hinderen, hetgeen onbillijk was ten opzichte van de uittredende
aandeelhouder. Hij wees op de vrijheid die de wet de rechter bood: ingevolge art. 2:340
lid 1 BW stelde laatstgenoemde de prijs vast. Mok vond dat de rechter hierbij vrij was
om de waardestijging ‘globaal te taxeren’. Een (nieuw) deskundigenbericht zou hierbij
denkbaar zijn, maar was zeker niet noodzakelijk. Overigens zag Moks visie alleen op
een waardestijging na de overdracht en niet op een waardedaling.97

96 De rechtbank (Rb. Arnhem 28 oktober 1993, n.g.) wees als peildatum de datum van het
onherroepelijk worden van haar uittredingsvonnis aan. De deskundige koos vervolgens voor
31 december 1993.

97 Zie conclusie A-G Mok sub 5.2.3.6-5.2.3.8 bij HR 11 september 1996, NJ 1997, 177 (Zondag
Beheer).
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De Hoge Raad deelde de visie van de OK. Een redelijke toepassing van art. 2:343
BW verzet zich niet tegen mogelijkheid dat de rechter bij de vaststelling van de
waarde rekening houdt met omstandigheden die van invloed zijn op die waarde.
Deze omstandigheden kunnen zich voordoen tussen het tijdstip dat de deskundigen
als peildatum hanteren en het tijdstip waarop die overdracht in feite plaatsvindt.98

Annotator Maeijer vond dat de rechter een redelijke vrijheid heeft bij het geven van
een richtlijn over de peildatum die deskundigen moesten hanteren. De wetsge-
schiedenis biedt op dit punt geen duidelijke oplossing.99 De hierin aangegeven
grenzen vormen de ‘afbakening in het verleden’: het onherroepelijk worden van het
toewijzend vonnis of het feitelijke optreden van de deskundigen. Onjuist achtte
Maeijer de peildatum die ligt op het moment dat de eerste schadelijke gedragingen
van de aandeelhouders zich manifesteren, zodat de depreciërende werking van die
gedragingen in de prijs verdisconteerd kan worden. Uit de wetsgeschiedenis volgt
dat de uittredende aandeelhouder hiervoor een vordering op grond van onrecht-
matige daad moet instellen, aldus Maeijer. Hij had dan ook zijn twijfels bij het
pleidooi van Van den Ingh in zijn noot, waarin laatstgenoemde opperde dat
waardedalingen in de periode vóór de peildatum ook meegenomen kunnen worden
door de rechter. Het voordeel dat een nevenvordering op grond van art. 6:162 BW
achterwege kan blijven, stuit volgens Maeijer op de onwenselijke vermenging die
dan optreedt tussen twee in wezen ongelijksoortige procedures.100

De uitspraak Zondag Beheer illustreert dat een gefixeerde peildatum weliswaar
rechtszekerheid brengt, maar tot een onvermijdbaar lange procedure leidt. Door de
waardestijging zien aandeelhouders zich genoodzaakt in hoger beroep te gaan,
waarin de rechter het geschil in volle omvang nogmaals beoordeelt.

V.3.4 De waarderingsmethode

V.3.4.a De uitgangspunten bij de waardering

Er zijn verschillende rekenmethodes aan de hand waarvan de waarde van de
aandelen kan worden vastgesteld. Hierbij moet de deskundige uitgaan van de
waarde van de aandelen in het economisch verkeer. Dat uitgangspunt bevreemdt,
omdat er weinig aandelenverkeer is. Het gaat om een vennootschap met een
besloten karakter, de aandelen zijn niet vrij verhandelbaar. Het betreft de waarde

98 HR 11 september 1996, NJ 1997, 177 (Zondag Beheer), ro. 3.3. Maeijer schreef in zijn noot dat de
rechter rekening ‘kan en moet houden met dergelijke omstandigheden.’

99 Maeijer kwam hiermee terug op zijn oude standpunt dat de deskundigen als peildatum het moment
zij aan het werk gaan moesten kiezen; ‘het moment van hun optreden’, zie Asser-Maeijer 2-III
(1994), nr. 498.

100 Zie de noten van Maeijer resp. Van den Ingh onder HR 11 september 1996, NJ 1997, 177 m.nt. Ma;
JOR 1996/114 m.nt. Van den Ingh (Zondag Beheer).
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die de aandeelhouders zelf aan de vennootschap en de onderneming toekennen. Een
markt of een koers is niet voorhanden. In dat verband stelde de OK recent dat er
moet worden uitgegaan van de fictie dat van een willige koper, een willige verkoper
en een competitieve markt sprake is. De geringe verhandelbaarheid van de aandelen
kan dus niet een depreciërende factor zijn.101

Zonder volledigheid te pretenderen geef ik allereerst een korte (en schetsmatige)
beschrijving van twee veelgebruikte rekenmodellen. De eerste is de discounted cash
flow-methode (DCF-methode). Het uitgangspunt zijn de verwachte toekomstige
kasstromen, ofwel de liquide middelen die beschikbaar zijn en komen voor uitkering
of aflossing. De DCF-methode geldt veelal voor ondernemingsgebonden activa en
passiva. De overige activa en passiva worden vervolgens gewaardeerd tegen de
gecorrigeerde intrinsieke waarde, dit is de actuele waarde verminderd met de
schulden. Omdat de waarde van de onderneming berekend wordt aan de hand
van verwachte toekomstige kasstromen, wordt de DCF-methode ook wel ‘kas-
stroommethode’ genoemd.

Uit de hierna te bespreken uitspraken volgt dat de rentabiliteitsmethode een
tweede manier is om de prijs van de aandelen te berekenen. De rentabiliteitswaarde
is kort gezegd de actuele waarde van de onderneming, al dan niet aan de hand van
tussentijdse cijfers, verhoogd met een goodwilltoeslag.102

Uit de jurisprudentie blijkt niet (duidelijk) welke rekenmethode de deskundige moet
hanteren. Zo leidde de uittreding uit een vennootschap met een kleine onderneming
(zeven werknemers) met een sterk wisselende en onzekere opdrachtportefeuille tot
een waardering tegen de vermogenswaarde. Partijen stemden in met deze suggestie
van de deskundige, die vervolgens de jaarrekening als uitgangspunt voor zijn
berekeningen nam.103

In een andere uittredingszaak achtte de OK de berekening op grond van de
intrinsieke waarde, waarop een correctie was aangebracht voor de stille reserves in
de onroerende zaken en overige vaste activa, de juiste waarderingsmethode.104 In
het algemeen volgt uit de rechtspraak dat een mogelijke meerwaarde bij verkoop

101 Zie OK 16 februari 2010, JOR 2010/96 (Hooymans), ro. 3.6. De door de deskundige toegepaste
korting op de berekende waarde in verband met de afwezige markt nam de OK daarom niet over.

102 Zie voor een berekening aan de hand van de rentabiliteitswaarde bijv. OK 16 februari 2010, JOR
2010/96 (Hooymans). De deskundige koos voor dit rekenmodel, omdat de waarde ligt in de
geldelijke voordelen die de onderneming (een aannemersbedrijf) in de toekomst kan voortbrengen,
zie ro. 2.3. sub (i).

103 De OK accordeerde de berekeningen van de deskundige en wees alle bezwaren af; OK 19 januari
1995, NJ 1995, 395 (Architektenburo), ro. 2. Uit het arrest volgt nog dat de pensioenaanspraken die
blijkens de jaarrekening van de BV zijn aanvaard, bij de bepaling van de vermogenswaarde
meegenomen moeten worden, zie ro. 4.4.

104 OK 5 augustus 2004, JOR 2004/327 (Sonder).
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van het gehele aandelenpakket in de toekomst niet een omstandigheid is die bij de
waardering van een deel van de aandelen meegenomen moet worden.105

In een uitstotingszaak kwam een aandeelhouder met succes op tegen het gebruik van
een gemiddelde van de intrinsieke waarde en de rentabiliteitswaarde.

De drie deskundigen namen het gemiddelde van de intrinsieke waarde en de rentabili-
teitswaarde zonder nadere argumentatie. Zij stelden de rentabiliteitswaarde bovendien
op nihil. Die wijze van waardebepaling kon de goedkeuring van de OK niet dragen.
Het ging immers om de waarde ‘in het economisch verkeer’. Dit impliceerde dat er een
rekenmethode met een aantrekkelijk toekomstscenario gebruikt moest worden, omdat
een rationeel ondernemer zulks ook zou doen. In casu was het achterwege laten van
een berekening gebaseerd op een operationeel uitgewerkt toekomstscenario minder
ernstig, omdat de onderneming in de afgelopen jaren verliezen leed. Continuering van
de bedrijfsvoering had alleen economisch zin indien de waarde ervan gelijk was aan de
opbrengst van de verkoop van de activa minus de schulden. De OK berekende
vervolgens zelf de waarde, waarbij zij uitging van de verkoop van de activa en de
assurantieportefeuille verminderd met de schulden.106

In zijn commentaar was Slagter het geheel eens met de visie van de OK. Een
gemiddelde genomen tussen de rentabiliteitwaarde en de intrinsieke waarde – zoals
de deskundigen in Noro/Morepa deden – is volgens hem een gemiddelde ‘genomen
tussen appels en peren’.107

De aandeelhouders die een geschillenregelingprocedure zijn gestart, verschillen niet
zelden van opvatting over de waarde van de over te dragen aandelen. De te hanteren
rekenmethode is daarom voor hen van cruciaal belang. Een mooi voorbeeld biedt de
zaak Hooymans, waarin fel werd gediscussieerd over de rekenmethode.

De OK zette in 2003 vraagtekens bij de rekenmethode van de door de rechtbank
benoemde (eerste) deskundige. Hij was uitgegaan van de intrinsieke waarde, en kende
derhalve geen goodwill toe aan een van de dochtermaatschappijen van de BV waarin
de over te dragen aandelen werden gehouden. In zijn rapport had hij opgemerkt dat de
rentabiliteitswaarde ook niet hoger uitviel dan de intrinsieke waarde. De OK vond een
verifieerbare toelichting op dit punt onontbeerlijk. Dit klemde te meer nu de des-
kundige van de continuïteit van de bedrijfsvoering was uitgegaan, welke basis bij de
intrinsieke waarde niet zonder meer voor de hand ligt. De uittredende aandeelhouder
(broer Geert) meende voorts dat de waarde van een bepaalde dochtervennootschap niet
nul, maar 2,5 miljoen euro was omdat zijn vader dat had verklaard. De OK achtte deze

105 OK 31 oktober 1996, NJ 1998, 484 (Muller/Muts).
106 OK 9 december 1999, JOR 2000/32 (Noro/Morepa).
107 Slagter, Ondernemingsrecht 2002, p. 222-223.
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verklaring echter van nul en generlei waarde, omdat de vader in het geschil tussen de
drie broers de kant van Geert gekozen had, en enige motivering voor het bedrag
ontbrak.108

Na een tweede deskundigenrapport lag in 2008 andermaal bij de OK de vraag voor
of in casu de intrinsieke waarde of de rentabiliteitswaarde als rekenmethode behoorde
te worden gebruikt. De rentabiliteitswaarde was volgens de nieuwe deskundigen –

benoemd door de rechtbank – niet te hanteren omdat onvoldoende gegevens voor-
handen waren. De OK ging hier echter niet in mee. Omdat er sprake was van
continuïteit van de bedrijfsvoering, lag de rentabiliteitswaardemethode meer voor de
hand dan de intrinsieke.109 De OK benoemde een nieuwe deskundige en gaf de
opdracht zowel de waarderingsmethode (intrinsieke methode, rentabiliteitsmethode of
een andere methode) alsook de berekening en de grondslagen ervan gemotiveerd toe te
lichten. De deskundige diende de informatie die zijn bevindingen kon staven bij zijn
rapport te voegen.110

Een blik op de Antilliaanse uittredingsregeling leert dat de deskundige een wette-
lijke waarderingsopdracht krijgt. Op grond van art. 2:252 lid 1 BWNA behoort hij
uit te gaan van de waarde van de vennootschap, de fiscale gevolgen van de
overdracht voor de betrokkenen en de bedrijfseconomische gevolgen van de
overdracht voor de vennootschap. Deze waarderingsbepaling behelst echter geen
te hanteren rekenmethode. Omdat een uittredingszaak nog niet is voorgekomen, is
niet duidelijk wat de ‘waarde van de vennootschap’ precies inhoudt. Ook de
literatuur zwijgt op dit punt.111

Mijns inziens is de Nederlandse regeling op dit punt te prefereren. De waardering
is een feitelijke zaak, zodat de rechter van geval tot geval aanwijzingen moet kunnen
geven aan de deskundige. De in het Antilliaanse recht gehanteerde begrippen
werken bovendien volgens mij in ieder geval weer anders uit. Zij voegen in dat
opzicht weinig toe. Daarbij geldt dat naar mijn mening de bedrijfseconomische
gevolgen voor de vennootschap niet meegewogen mogen worden in de prijs die de
uittreder voor zijn aandelen krijgt.

Het gaat bij de waardering van de aandelen, zoals ik aan het begin van deze
subparagraaf schreef, om de waarde in een fictief economisch verkeer. De aard van
de onderneming kan vervolgens leiden tot toepassing van een bepaalde rekenme-
thode, waarbij de rentabiliteitswaarde een veel gehanteerd model is. Tot slot geldt

108 OK 13 februari 2003, JOR 2003/86 (Hooymans), ro. 4.6-4.9.
109 Zonder gemotiveerde en concrete toelichting mocht de deskundige in ieder geval niet de rentabili-

teitsmethode terzijde schuiven. De OK overwoog voorts dat toekomstige resultaten, die toekomstig
waren ten aanzien van de peildatum, bij de waardering behulpzaam konden zijn. OK 7 oktober 2008,
JOR 2008/333 (Hooymans), ro. 3.6.

110 OK 7 oktober 2008, JOR 2008/333 (Hooymans), ro. 3.30 en 4 (dictum).
111 Voor de Belgische regeling geldt dat de wet zwijgt over de deskundige en de waardering. De rechter

komt op dit punt vrijheid toe.
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dat er vergoeding pro rata parte plaatsvindt. Het gaat volgens vaste jurisprudentie
van de OK om een evenredig deel van het totale aantal aandelen.112 Een korting op
de waardering omdat de over te dragen aandelen slechts een minderheidspakket
vertegenwoordigen, is bij de waardering in de geschillenregeling niet aan de
orde.113

V.3.4.b De waardering in de uitkoopprocedure

Boek 2 BW kent met de uitkoopprocedure van art. 2:92a/201a BW nog een
procedure waarin de gedwongen overdracht van aandelen wordt bevolen. Een
vergelijking met de waarderingsregels bij de geschillenregeling met die van de
uitkoop dringt zich op. Ook bij uitkoop is niet een waarderingsmethode voorge-
schreven.114 De wet stelt slechts dat de rechter de prijs vaststelt die de aandelen ‘op
een door hem te bepalen dag’ hebben. Vanaf die dag tot aan het moment dat de
eisende aandeelhouder daadwerkelijk betaalt, wordt deze prijs verhoogd met de
wettelijke rente. Uit de toelichting volgt dat de deskundige alle omstandigheden die
van invloed zijn op de waardebepaling moet meenemen. De prijs zal veelal worden
bepaald aan de hand van een balans, tussentijdse cijfers of een tussentijdse
opneming. De rechter kan de aldus vastgestelde prijs bijstellen tot een latere dag,
waarbij uit zijn uitspraak moet blijken per welke dag de prijs geldt. Vanaf dat
moment wast de wettelijke rente aan bij de prijs. Wordt na de ‘prijsbepaaldatum’

ofwel ‘peildatum’ dividend of een andere uitkering op de aandelen gedaan, dan valt
dit te beschouwen als een gedeeltelijke betaling van de prijs, aldus de laatste
zinsnede van art. 2:92a/201a lid 5 BW. Deze ‘rentabiliteitsverwachting’ zat immers
al in de prijs verdisconteerd.115 Volgens de wetgever was het zaak een redelijke prijs
te bepalen.116

De minister was er geen voorstander van om in de uitkoopregeling bij wijze van
minimumprijs ‘de waarde in het economisch verkeer’ in de wet op te nemen. Deze
waarde is in een kleine vennootschap uiterst gering, omdat er geen belangstelling en
geen markt voor is. De bieders ontbreken, met als gevolg dat de waarde in het
economisch verkeer in de praktijk niet vastgesteld kan worden. De minister wist dat
in de praktijk een formule waarin de intrinsieke waarde en de rendementswaarde

112 OK 10 april 2003, JOR 2003/144 (Hoffmann), ro. 4.17; en OK 16 februari 2010, JOR 2010/96
(Hooymans), ro. 3.15.

113 De deskundige in de Hooymans-casus (zie de vorige noot) had een dergelijke korting toegepast, maar
de OK honoreerde het bezwaar tegen deze korting.

114 Zie in het algemeen over waardering bij uitkoop: Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II*
(2009), nr. 685-687; en Van Vliet (1999).

115 Kamerstukken 18 904, nr. 3 (MvT), p. 8. De minister meende dat de prijsvaststelling zeker niet altijd
eenvoudig zal zijn, vooral indien regelmatig beursverkeer ontbreekt.

116 Kamerstukken 18 904, nr. 41a (MvA), p. 3.
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zijn verwerkt, werd gehanteerd, maar hij ‘wilde niemand vastpinnen op zo’n
formule’.117

De OK overwoog in 1990 dat uit de wetsgeschiedenis bleek dat de wetgever een
prijsvaststelling voor ogen heeft gestaan: ‘uitgaande van de werkelijke feiten,
waarbij acht moet worden geslagen op alle omstandigheden die de waarde bepalen,
zoals de balans, tussentijdse cijfers, winstvooruitzichten, de aard van de onderne-
ming e.d.’118 In het arrest Offerhaus/ING stelde de Hoge Raad dat uitgekochte
aandeelhouders aanspraak hadden op een reële prijs voor hun aandelen. Het was niet
nodig hierbij theoretische berekeningen te hanteren die leidden tot het hoogste
resultaat. De wettelijke regeling beoogde de aandeelhouders een vergoeding te
geven die de ‘werkelijke’ waarde vertegenwoordigde, aldus de Hoge Raad. De OK
behoefde voor de waardering dus niet uitsluitend uit te gaan van de intrinsieke
waarde.119 De uitkoopzaak Offerhaus/ING betrof overigens een uitkoop na een
openbaar bod, maar de regel dat het gaat om de ‘werkelijke waarde’ geldt in het
algemeen voor uitkoop.120

De OK placht zich slechts in algemene bewoordingen uit te laten over de
methode van waardering. Zij achtte zich ‘voldoende ingelicht’, of zag dat de
berekening tot stand gekomen was ‘op basis van redelijke uitgangspunten’.121

Van Solinge en Nieuwe Weme vinden dat de waardebepaling uit haar aard ook altijd
een wat ‘arbitrair’ karakter heeft.122 Uit de uitkoopjurisprudentie van de OK blijkt
dan ook dat er verschillende rekenmethodes gehanteerd worden. De aard van de

117 De idee een minimumwaarde in de wet op te nemen kwam van de PvdA-fractie van de Tweede
Kamer, zie Kamerstukken 18 904, nr. 6 (MvA II), p. 2; en Handelingen II, p. 2367. De berekeningen
volgens deze formule ‘leiden altijd tot een betere resultaat voor de uitgekochte minderheidsaandeel-
houder dan wanneer hij zou worden afgescheept met de naar mijn mening te lage waarde in het
economisch verkeer’, antwoordde minister Korthals Altes op de vraag van Vermeend of een
minimumvergoeding toch niet in de wet thuishoorde.

118 OK 31 mei 1990, NJ 1991, 617 m.nt. Ma onder nr. 621 (VBF).
119 HR 11 september 1996, NJ 1997, 176; JOR 1996/113 (Offerhaus/ING), ro. 4.6.1. Het ging om de

uitkoop van minderheidsaandeelhouders van (het beursgenoteerde) Nationale Nederlanden NV. Een
van de cassatieklachten betoogde dat de uitgekochte aandeelhouders recht hadden op de werkelijke
waarde van de aandelen en dat die niet in het algemeen uit de beurskoers kon worden afgeleid. De
Hoge Raad verwierp dit standpunt omdat uit de wetsgeschiedenis bleek dat de wetgever niet een
bepaalde wijze van waardevaststelling voor ogen had. De OK behoefde niet uitsluitend van de
intrinsieke waarde uit te gaan. Bij beursgenoteerde aandelen is daar zelfs minder reden toe, vond
de Hoge Raad: ‘De beurskoers mag immers in het algemeen gezien worden als een objectieve
waarderingsmethode van ter beurze genoteerde aandelen.’, zie ro. 4.3.1. Het EHRM oordeelde
nadien dat in dit geval in het licht van art. 1 Eerste Protocol EVRM niet gezegd kon worden dat
de aan klagers betaalde prijs voor hun aandelen niet in redelijke verhouding stond tot de waarde van
die aandelen, zie EHRM 16 januari 2001, JOR 2001/81 (Offerhaus/Staat).

120 Aldus ook Maeijer in zijn noot sub 1 onder HR 11 september 1996, NJ 1997, 176 (Offerhaus/ING).
121 Zie Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 687 sub e, en de aldaar

aangehaalde (ongepubliceerde) jurisprudentie. Het feit dat het om een minderheidspakket gaat, heeft
géén invloed op de prijs, de waardebepaling vindt pro rata parte plaats.

122 Zie Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 687 sub e. Ook Maeijer hanteerde
al het begrip ‘arbitrair, zie Asser-Maeijer 2-III (2000), nr. 513.
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vennootschappen waarin de aandelen worden gehouden en de diversiteit in de
soorten ondernemingen zal nopen tot het gebruik van diverse waarderingsmodel-
len.123

De meeste uitkoopzaken geschieden na de gestanddoening van een openbaar
bod, waarbij de aandelen dus met een beursnotering gewaardeerd waren. Indien de
eiser (de bieder) niet lang na zijn bod de vordering instelt en vordert dat de
uitkoopprijs hetzelfde is als de biedprijs, sluit de OK in de regel aan bij het bod.
Eerst indien geruime tijd is verstreken is of denkbaar is dat de prijs ondertussen
gewijzigd is, zal de biedprijs niet langer richtinggevend voor de werkelijke waarde
van de aandelen zijn. Tot slot kan de gedaagde aandeelhouder ten aanzien van de
biedprijs gemotiveerd verweer voeren. In dat geval wordt de hoogte van de biedprijs
als juiste prijs voor de uit te kopen aandelen betwist en ligt aansluiting bij die
biedprijs ook niet snel voor de hand.

Ondanks de gelijkenis met de geschillenregeling bieden de uitkoopzaken geen
inspiratie, omdat de aard van de aandelen wezenlijk verschilt. Bij beursgenoteerde
aandelen gaat het nu juist niet om aandelen waarvoor niet een courante markt is. De
uitkoopzaken na een openbaar bod geven voor de waardering bij overdracht op
grond van een geschillenregelingprocedure dus nauwelijks aanknopingspunten. Het
handjevol uitkoopvonnissen waarbij niet een openbaar bod is geweest of de
omstandigheden meebrengen dat de biedprijs niet langer een redelijke prijs is te
achten, biedt enig vergelijkingsmateriaal. Echter, het gebruik van verschillende
waarderingsmethoden brengt met zich dat voor de prijsbepaling bij uitkoop
uiteindelijk een diffuus beeld ontstaat.

V.3.4.c De eigen waarderingsregels

De vraag rijst of, indien partijen een eigen waarderingsmethode hebben, de
deskundige deze dient te volgen. In een drietal uitspraken luidde het antwoord
op deze vraag positief. In 1996 behoorde de deskundige volgens de rechtbank
Arnhem de uitgangspunten van de aandeelhouders te respecteren. Laatstgenoemden
meenden dat de balansposten, met een mogelijke correctie tot de reële waarde de
prijs van de aandelen reflecteerden.124 In een tweede zaak ging de OK aanmerkelijk
verder. Niet de statutaire waarderingsbepaling was doorslaggevend, maar hetgeen de
bedoeling van partijen was geweest toen een van hen zijn pakket verkreeg.125 Tot
slot werd in 2006 aangesloten bij een – door de OK als ‘taalkundig onbegrijpelijk’

123 Den Boer concludeerde dat bij de uitkoopprocedure en de geschillenregeling dezelfde waarderings-
methodes gehanteerd worden, Den Boer (2002), p. 343.

124 Rb. Arnhem 4 april 1996, JOR 1996/55 m.nt. Van den Ingh (Ramp/Lensen). De rechtbank overwoog
voorts (ro. 2.4) dat de deskundige aandacht moest besteden aan de koeienembryo’s die ‘in de
vennootschap zitten’, omdat partijen de waarde ervan betwistten.

125 OK 9 maart 2000, JOR 2000/167 (VHC/MMP).
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bestempelde – waarderingformule in een aandeelhoudersovereenkomst. De aandeel-
houders verschilden echter van mening met welke bedragen de variabelen ingevuld
moesten worden, zodat een deskundige alsnog uitkomst moest bieden.126

Naar mijn mening moet de deskundige rekening houden met het feit dat partijen
eigen waarderingsregels hebben. Hij dient zijn bericht op te stellen met inachtne-
ming van deze regels. Dit geldt overigens niet alleen voor de deskundige, maar ook
voor de rechter. Hij kan immers de deskundigenbenoeming achterwege laten, als de
waarde van de aandelen ondubbelzinnig en eenvoudig is vast te stellen. Art. 2:339
lid 3 BW leg ik dus extensief uit. Niet alleen de berekening in een statutaire
blokkeringsregeling dient als leidraad, doch ook een eigen, overeengekomen
waarderingsmethode. Ik kan mij dus in de praktische benadering van de in de
vorige alinea besproken trits uitspraken vinden. Bovendien geldt dat het gaat om
aandelen in een besloten verhouding, waar in beginsel geen markt voor is. De
waarde die alle aandeelhouders aan dergelijke aandelen geven, kan niet anders als
de reële waarde worden beschouwd.

V.3.5 De peildatum

V.3.5.a De huidige peildatum

Het moment waartegen de aandelen gewaardeerd moeten worden, is niet in de wet
vastgelegd. De literatuur duidt dit moment aan als de ‘peildatum’. De enige regel die
voor de deskundigen geldt, is dat zij hun bericht met inachtneming van eventuele
statutaire waarderingsmaatstaven uit de blokkeringsregeling opstellen.127

De te hanteren peildatum volgens de wetsgeschiedenis
In de toelichting bij het wetsvoorstel tot invoering van de geschillenregeling is wel
aangegeven welk moment moet gelden als peildatum, al lijkt de wetgever twee
verschillende data te hanteren, afhankelijk van het feit of er sprake is van een
uitstotings- of uittredingssituatie. Bij de uitstoting moet de deskundige uitgaan van
de feitelijke situatie op het tijdstip van het onherroepelijk worden van het vonnis. Dit
moment van waardebepaling werd reeds genoemd in het ontwerp van de Commissie

126 OK 12 januari 2006, JOR 2006/70 (Newton 21). De eigen waarderingsbepaling luidde: ‘(…) de
waarde van het materieel eigen vermogen (kapitaal plus reserves) (intrinsieke waarde) van Newton
21 genomen, vermeerderd met vijf maal het gemiddelde resultaat, netto na belasting over de drie aan
de overdracht voorafgaande boekjaren, vermenigvuldigd met het breukgetal dat het aandeel in het
kapitaal van de vennootschap uitdrukt, dat wordt vertegenwoordigd door het over te dragen
aandelenpakket gewaardeerd dient te worden naar de waarde ten tijde van de aanbieding van de
aandelen.’ Partijen waren het niet eens over (i) het moment van vaststellen van het eigen vermogen;
en (ii) de drie aan de overdracht voorafgaande boekjaren. Van Meer claimde dat de waarde ca.
€ 65.000 was, de anderen hielden het op € 3.300.

127 Zie voor onderdelen van deze paragraaf ook Bulten (2010).
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Vennootschapsrecht uit 1975. Een eerder tijdstip, bijvoorbeeld de datum van het
toewijzend uitstotings- of uittredingsvonnis (waarna nog eventueel hoger beroep en
cassatie kan volgen) leidt volgens de wetgever tot ‘zeer onbillijke gevolgen’. De
waarde kan in de tussentijd namelijk gedaald zijn. Ook rijzen mogelijk praktische
moeilijkheden, indien de peildatum in het verleden ligt.128 Met het ‘onherroepelijk
vonnis’ is mijns inziens gedoeld op de uitstotingsuitspraak zelf.129

Voor de uittreding (art. 2:343 BW) dient de deskundige uit te gaan van de
feitelijke situatie op het moment van zijn optreden. Dit moment ligt (een fractie)
later in de tijd dan de onherroepelijkheid van het vonnis tot uitstoting of uittreding.
Eerst nadat het vonnis definitief is, gaat de deskundige (feitelijk) aan de slag. Ik
neem aan dat de wetgever niet bedoeld heeft verschillende peildata voor de twee
geschillenregelingvorderingen in het leven te roepen. Art. 2:339 leden 1 en 3 BW
zijn immers in art. 2:343 lid 1 BW van toepassing verklaard op de uittreding. De
deskundigenbenoeming (lid 1) de invloed van de blokkeringsregeling (lid 3) en het
moment van waarderen (dit laatste is kenbaar uit de toelichting bij art. 2:339 BW)
zijn voor de uitstoting en uittreding dus identiek geregeld. Ik sluit mij aan bij de
woorden van Maeijer in zijn noot onder Zondag Beheer: ‘Over het tijdstip waarvan
de deskundigen bij hun werkzaamheden moeten uitgaan, is de wetsgeschiedenis ad
resp. art. 339 en 343 onduidelijk.’130

De te hanteren peildatum volgens de rechter
Het antwoord op de vraag van welke peildatum de deskundige moet uitgaan, liet de
Hoge Raad in zijn arrest Zondag Beheer met zoveel woorden in het midden. Wel
lijkt hij als uitgangspunt te hanteren dat de waardering moet plaatsvinden tegen het
moment van de feitelijke overdracht van de aandelen, of een moment er zo dicht
mogelijk in de buurt. De feitenrechter mag immers de door de deskundige
vastgestelde prijs aanpassen, indien zich omstandigheden voordoen die van invloed
zijn op die prijs, in de periode tussen de peildatum en het tijdstip waarop de
overdracht in feite plaatsvindt.131

Reeds in 1995 ging de OK er van uit dat uit de (mijns inziens niet concludente)
wetsgeschiedenis volgde dat de deskundigen moeten uitgaan van de feitelijke
situatie op het moment van hun optreden.132 De OK overwoog vervolgens in de

128 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 20.
129 Insgelijks Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 717 sub c.
130 Noot Maeijer onder HR 11 september 1996, NJ 1997, 117 (Zondag/Beheer).
131 Zie HR 11 september 1996, NJ 1997, 117 (Zondag Beheer), ro. 3.3.
132 De rechtbank te Arnhem had in zijn uitspraak van 24 februari 1994 (n.g.) als peildatum 1 mei 1991,

dus bijna drie jaar geleden, aangewezen. Vanaf die datum manifesteerde zich namelijk het
verwijtbare gedrag van aandeelhouder Ramp. Hier werd in hoger beroep niet expliciet over geklaagd,
maar de OK permitteerde zich de vrijheid (ro. 5.1) op te merken dat deze peildatum ‘niet juist lijkt’.
Zie OK 16 maart 1995, JOR 1996/54 (Ramp/Lensen).
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uittredingszaak Hooymans dat de door de rechtbank aangelegde peildatum blijk gaf
van een onjuiste rechtsopvatting.

De rechtbank achtte de dag waarop de dagvaarding was uitgebracht op grond van de
‘inhaerente logica van de vordering tot overname en de redelijkheid en de billijkheid’
het moment waartegen de aandelen gewaardeerd dienden te worden. De OK stelde
echter dat de deskundige bij de aandelenwaardering dient uit te gaan van de feitelijke
situatie op het moment van zijn optreden. De rechter behoort vervolgens de prijs te
bepalen op basis van de waarde die de aandelen hebben op het moment dat zij in
eigendom overgaan. De feiten en omstandigheden van het geval kunnen aanleiding
geven van deze regels af te wijken.133

Annotator Van den Ingh veronderstelde dat met de peildatum die de OK gaf de
periode tussen de waardevaststelling door de deskundigen en de rechter zoveel
mogelijk is bekort. De kans op tussentijdse omstandigheden die op grond van de
uitspraak van de Hoge Raad in 1996 in aanmerking genomen moesten worden,
wordt verkleind.134

De te hanteren peildatum volgens de literatuur
In de literatuur is gediscussieerd over de te hanteren peildatum en over welke datum
idealiter de juiste peildatum is. De meningen zijn verdeeld. Van der Grinten ging er
vanuit dat op het moment van het in kracht van gewijsde gaan van het over-
drachtsvonnis de aandelen voor rekening en risico van de eisende aandeelhouders
zijn. De peildatum was dus de dag waarop dit tussenvonnis onherroepelijk wordt.135

Den Boer sloot zich bij hem aan en is dan ook niet gelukkig met de uitspraak van de
Hoge Raad inzake Zondag Beheer, waarin de regel was vervat dat de rechter van een
ander (later) waarderingstijdstip mag uitgaan. Hij vond de peildatum van Van der
Grinten principieel het enige juiste tijdstip. Op het moment van het onherroepelijk
worden van het overdrachtsvonnis draagt de aandeelhouder niet langer het eco-
nomische risico.136

Den Boer pleitte voorts voor een flexibele peildatum, doch meende dat het
huidige positieve recht hiervoor geen ruimte biedt. In beginsel is de dag waarop de

133 Rb. Den Bosch 10 mei 1996 en OK 20 november 1997, NJ 1998, 392 (in de NJ slechts het arrest);
JOR 1998/26 (Hooymans), ro. 5.6. Het motief voor haar peildatum vond de OK ‘in de geschiedenis
van de totstandkoming en de ratio van de hier van belang zijnde wettelijke bepaling’. In casu waren
geen omstandigheden aanwezig die afwijking van deze standaardpeildatum zouden rechtvaardigen.
Kritiek op de peildatum van de OK had commentator Huiskes, JutD 1998/10, p. 14-18. Hij vond dat
de beklemde aandeelhouder onredelijk benadeeld werd omdat de waardevermindering voor rekening
en risico van laatstgenoemde kwam. De peildatum van de rechtbank in deze zaak (datum instelling
vordering) was volgens hem de juiste, waardewijziging na deze datum werd irrelevant.

134 Zie zijn noot sub 4 onder Rb. Den Bosch 10 mei 1996 en OK 20 november 1997, JOR 1998/26
(Hooymans).

135 Handboek (1992), nr. 356.
136 Vanaf dat moment gaat wel de wettelijke rente lopen, aldus Den Boer (2002), p. 344.
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uitstotings- of uittredingsvordering onherroepelijk wordt, het moment waartegen de
waardering plaats dient te vinden. De rechter moet echter de mogelijkheid krijgen
om op grond van omstandigheden van het geval een eerdere peildatum te bepalen.
Het verwijtbare handelen is immers juist een factor van belang voor het instellen van
een geschillenregelingvordering. De noodzaak om eveneens een onrechtmatige
daadsprocedure te starten wordt zo weggenomen.137

Slagter zag niets in een waarderingstijdstip dat aansluit de het moment van
benoeming van deskundigen of van hun optreden. De wetshistorische uitleg moet
wijken voor de rationele en teleologische interpretatie, vond hij. De peildatum dient
zoveel mogelijk in de nabijheid van het tijdstip van de daadwerkelijke overdracht te
liggen. Op dat moment gaat pas het aan de aandelen verbonden risico (op waarde-
verminderingen) over. Zulks vloeit volgens Slagter uit het do ut des-principe.138

De te hanteren peildatum in een uitkoopprocedure
In de uitkoopprocedure (art. 2:92a/201a BW) worden de aandelen eveneens tegen
een bepaalde datum op bevel van de rechter overgedragen. Ook hier ontbreekt een
bepaling in de wet voor de peildatum van de aandelen.139 Het is aan de rechter de
prijs van de aandelen op een bepaalde dag vast te stellen, aldus lid 5 van art. 2:92a/
201a BW. De Hoge Raad vond in 1996 dat de OK vrij was om in redelijkheid het
tijdstip te bepalen waarop de prijs zou worden vastgesteld.140 Volgens annotator
Maeijer brengt deze ‘redelijkheid’ mee dat de OK niet ontkomt aan het vaststellen
van een nadere peildatum indien na de eerste peildatum zich feiten en omstandig-
heden hebben voorgedaan die wijzen op een veranderde – in het bijzonder hogere –
waarde. De wetgeschiedenis laat zijns inziens ruimte voor de rechter om de prijs bij
te stellen tot een latere dag.

Inmiddels werd in de uitkoopjurisprudentie van de OK een vaste peildatum
aangewezen. In de praktijk bleek dat de OK steeds aanknoping zocht bij de datum
van het toewijzende eindarrest. Dit was de datum die het meest dicht bij het
overdrachtsmoment lag. De ratio achter deze peildatum was dat zolang de minder-
heidsaandeelhouder nog aandeelhouder was, het risico en de waardeveranderingen
voor zijn rekening moesten komen. Indien de eisende aandeelhouder een andere,
eerdere datum vorderde, geldt de datum van het eindarrest niet als peildatum. De
OK sloot in zo’n geval aan bij de gevorderde datum.141 Mogelijk is voor het volgen
van de ‘eigen peildatum’ een analogie met de geschillenregeling te maken.

137 Zie Den Boer (2002), p. 345-346.
138 Zie het commentaar van Slagter, TVVS 1996, p. 351. Slagter bestreed hier de visie van Van der Vlis

(V&O 1995, p. 132-134), die van mening was dat het risico overgaat op het moment van de
peildatum.

139 Zie Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 687.
140 HR 11 september 1996, NJ 1997, 176 (Offerhaus/ING).
141 Zie bijv. OK 15 mei 2008, JOR 2008/197 (Euronext). Instemmend maar met suggesties voor

aanpassingen: Den Boer (2002), p. 341-343. Zie over de peildatum bij uitkoop voorts Asser/Maeijer/
Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 688.
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De afgesproken peildatum als te hanteren peildatum
Partijen kunnen niet alleen een eigen rekenmethode zijn overeengekomen, over de
peildatum voor de waardering bestaat mogelijk ook eensgezindheid. De rechter
dient dan aan te knopen bij deze door de aandeelhouders genoemde datum. Deze
vrijheid vloeit mijns inziens voort uit het subsidiaire karakter van de geschillen-
regeling, neergelegd in art. 2:337 BW. Indien de ruziënde aandeelhouders bijvoor-
beeld niet een geheel uitgewerkte regeling hebben voor een geschilsituatie, maar het
wel eens zijn over de datum waartegen gewaardeerd moet worden, moet de rechter
hun standpunt honoreren.

Het is uiteindelijk de rechter die de prijs vaststelt. Hij heeft hierbij op grond van
het besproken arrest inzake Zondag Beheer van de Hoge Raad (zie § V.3.3) expliciet
de ruimte om bij de waardebepaling rekening te houden met eventuele gewijzigde
omstandigheden na de door de deskundige gehanteerde peildatum. De vraag is of de
rechter deze vrijheid eveneens gegund is indien de aandeelhouders de peildatum zelf
hebben vastgepind, en nadien sprake is een waardevermeerdering of -vermindering.
Volgens mij is de rechter ook in dit geval deze vrijheid gegeven. Hij behoudt de
bevoegdheid uiteindelijk zelf de waarde vast te stellen. Mocht blijken dat de door
partijen gekozen peildatum tot een uiterst onbillijke prijs leidt, dan kan de rechter
deze waarde corrigeren.

Interessant in dit verband is de opening die de rechtbank Utrecht bood in een
uittredingsprocedure. De aandeelhouders mochten zich uitlaten over de waarde-
ringsvragen die de te benoemen deskundige diende te beantwoorden, ‘in het
bijzonder van welke peildatum bij de waardebepaling moet worden uitgegaan’.
De rechtbank opende hier de mogelijkheid af te wijken van de vaste peildatum (zo
dicht mogelijk bij de datum van de overdracht van de aandelen) en gaf ruimte aan
partijen om – het liefst op eenparig verzoek – een eigen peildatum aan te geven.142

De OK besloot eenmaal in een uitstotingsprocedure de peildatum van partijen te
volgen. Zij stelde dat indien eenmaal zo’n datum was overeengekomen, die
vaststond en een aandeelhouder er niet meer op terug kon komen.143 In 2006
werd in een uittredingszaak door de OK eveneens de contractuele peildatum
gehanteerd die de aandeelhouders voor de vrijwillige overdracht hadden afge-
sproken. Zij kozen als waarderingstijdstip het moment van aanbieding van de
aandelen. Omdat het bij een uitstotingsprocedure niet om vrijwillige aanbieding
ging, diende de OK te bepalen welk moment als het tijdstip van aanbieding van de

142 Rb. Utrecht 25 juni 2008, JOR 2008/228 (Sign Top), ro. 4.13.
143 OK 9 december 1999, JOR 2000/32 (Noro/Morepa), ro. 4.10. Ik wijs erop dat dit arrest voor de HR-

uitspraak inzake Zondag Beheer werd gewezen. De aandeelhouder betoogde dat de peildatum in
verband met recente gegevens aanpassing behoefde, maar de OK verwierp deze grief. Ik kan mij
voorstellen dat de OK na Zondag Beheer tot een ander oordeel was gekomen. Commentator Slagter
(Ondernemingsrecht 2002, p. 223) vond eveneens dat vastgehouden moest worden aan een onderling
overeengekomen peildatum.
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aandelen gold. Zij vond dat het moment van uitbrengen van de inleidende dag-
vaarding het meest voor de hand lag om van ‘aanbieding’ te spreken.144 In de
Hooymans-procedure werd over de diverse aspecten van de waardering geproce-
deerd, maar kozen de aandeelhouders uiteindelijk zelf een waarderingsmoment. De
deskundige en de OK knoopten aan bij deze eigen peildatum.145

De Rechtbank Rotterdam hanteerde in 2006 in een uittredingsprocedure ook –

mijns inziens terecht – de door eiser genoemde peildatum (1 januari 2003), omdat
gedaagde daartegen geen bezwaar had. Een bijkomend voordeel was dat een
schadevergoedingsprocedure als gevolg van de waardedaling van de aandelen vanaf
die gekozen peildatum, werd voorkomen.146

De te hanteren peildatum in hoger beroep
De regel uit het arrest Zondag Beheer dat rekening moet worden gehouden met
omstandigheden die zich voordoen tussen de door de deskundige gebruikte peil-
datum en de prijsvaststelling door de rechter, heeft gevolgen indien hoger beroep
wordt ingesteld. Volgens de OK is de in art. 2:340 lid 1 BW bedoelde prijs de prijs
die de aandelen hebben op de dag waarop de overdrachtsverplichting onherroepelijk
wordt. Dit is dus ex art. 2:341 lid 1 BW eerst indien de einduitspraak onherroepelijk
is geworden. Voor de prijs op deze relevante dag is van belang dat de deskundigen
waarderen ‘per een zo recent mogelijke datum’. De rechter zal dan de prijs die
deskundigen noemen, tot de zijne kunnen maken omdat er slechts een heel korte
periode tussen deze ‘zo recent mogelijke peildatum’ en zijn einduitspraak ligt.
Indien hoger beroep wordt ingesteld, ligt dit anders. De peildatum wordt dan een
stuk minder recent. Dit kan meebrengen dat het tijdsverloop zelfs zodanig groot
wordt, dat er een nieuwe, recentere peildatum moet komen én dus een nieuw
deskundigenbericht nodig is. De OK kan vervolgens als tweede feitenrechter
opnieuw de prijs vaststellen, waarbij zij ook aansluit bij de (verwachte) overdrachts-
datum.147

Indien de hiervoor beschreven door de OK gevolgde route inderdaad de wijze is hoe
de waardering dient te geschieden – en ik zie geen aanleiding te veronderstellen dat
dit niet zo zou zijn – heeft dit mijns inziens vergaande en ongewenste gevolgen. Uit

144 OK 12 januari 2006, JOR 2006/70 (Newton 21), ro. 4.13.
145 Zie OK 13 februari 2003, JOR 2003/86, ro. 2.4; en OK 16 februari 2010, JOR 2010/96 (Hooymans).
146 Rb. Rotterdam 13 december 2006, JOR 2007/86 (Van Huizen/Van Huizen), ro. 4.32. Een variant

bood de uittredingszaak Hooymans, waarin uit het deskundigenrapport bleek dat partijen een
peildatum waren overeengekomen, zie OK 13 februari 2003, JOR 2003/86 (Hooymans), ro. 2.4.

147 OK 5 augustus 2004, JOR 2004/327 (Sonder), ro. 4.6-4.7. Opvallend was dat de aandelen al ‘per
abuis’ waren overgedragen, omdat de rechtbank in strijd met art. 2:341 lid 1 BW het eindvonnis
uitvoerbaar bij voorraad had verklaard. De OK ging (mijns inziens terecht) over tot een ‘praktische
hanteerbaarheid van het wettelijke stelsel’ en vond dat een redelijke uitleg van art. 2:340 lid 1 BW
meebracht dat als peildatum de datum van de overdracht kon gelden. Omdat de aandeelhouders
twistten over de waarde van bepaalde onroerende zaken en andere feitelijke waarderingskwesties,
benoemde de OK een deskundige (een RA) voor een aanvullend deskundigenonderzoek.
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de wetsgeschiedenis en de jurisprudentie kan inderdaad worden afgeleid dat het
uitgangspunt is dat de datum van overdracht en de datum van waardering zo dicht
mogelijk bij elkaar moeten liggen en het liefst op dezelfde dag behoren te vallen.
Omdat de overdrachtsdatum ex art. 2:340 lid 1 BW onvermijdelijk in de toekomst
ligt, hanteert de rechter een datum die er zo dicht mogelijk in de buurt komt: de
datum van zijn einduitspraak. De door de deskundige gebruikte peildatum is altijd
een andere. Idealiter ligt deze peildatum vlak voor de einduitspraak, zodat er zo min
mogelijk feiten hebben plaatsgevonden die invloed op de waardering hebben. Indien
dit niet het geval is en er toch omstandigheden zijn waardoor de waarde van de
aandelen is veranderd, moet de rechter hier rekening mee houden. Hij dient de prijs
van de deskundige dan aan te passen en zo zelf de definitieve prijs vast te stellen,
aldus de Hoge Raad in zijn uitspraak inzake Zondag Beheer.

Het instellen van hoger beroep bij de OK zorgt ervoor dat de peildatum van de
deskundigen (door de rechtbank benoemd) verder in het verleden komt te liggen en
‘onbetrouwbaarder’ wordt. Van waardering ‘per een zo recent mogelijke datum’ is
in ieder geval geen sprake meer. Er moet vervolgens een nieuwe peildatum komen,
dichter bij de datum van het eindarrest van de OK. Het tijdsverloop zorgt er zo dus
bijna automatisch voor dat de OK de aandelenwaardering opnieuw zal moeten doen
(uitvoeren).148

Deze gang van zaken, die mijns inziens onvermijdelijk is – te meer nu in veel
geschillenregelingprocedures hoger beroep tegen de prijsvaststelling is ingesteld –

zorgt ervoor dat de waardering opnieuw moet plaatsvinden. Dit is voor mij een
belangrijk argument de geschillenregeling te concentreren bij één feitelijke instantie.
Ik pleit er voor de procedure direct onder te brengen bij de OK. Zij heeft veel
ervaring met waarderingsvraagstukken en beschikt over een database van uitste-
kende deskundigen. Bovendien is zij ook in de uitkoop de enige feitelijke instantie,
waar een complexe waardering van over te dragen aandelen eveneens aan de orde
kan zijn.

V.3.5.b Een andere of een variabele peildatum?

De in de vorige paragraaf gesignaleerde problemen met de gehanteerde gefixeerde
peildatum, leidt tot de vraag of niet beter een andere peildatum voor de waardebepa-
ling kan worden gehanteerd.149 De pijn voor de aandeelhouder laat zich vooral
gevoelen bij de uittreding en zit in het nadeel dat hij lijdt in verband met de
waardevermindering van de aandelen. De gedragingen die maken dat hij wil
uittreden, zorgen nu juist voor deze prijsdaling. Bij de uitstoting ligt dit anders.

148 Zie voor een bevestiging: OK 14 december 2010, ARO 2011/12 (Fin(d)it). De OK zag in verband
met de uitspraak van de Hoge Raad inzake Zondag Beheer (11 september 1996, NJ 1997, 177)
aanleiding de deskundige op te dragen om de aandelen te waarderen ‘per een zo recent mogelijke
datum’. Omdat inmiddels zeer geruime tijd was verstreken tussen de door de rechtbank gehanteerde
peildatum en de werkzaamheden van de deskundige, was een nieuw deskundigenbericht nodig.

149 Zie ook Bulten (2005), p. 48-49.
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De uitgestoten aandeelhouder heeft er ‘zelf voor gezorgd’ dat hij wordt uitgestoten.
Een mogelijke waardevermindering als gevolg van zijn eigen gedrag behoort voor
zijn eigen rekening te komen.

In dit verband is het interessant naar de Belgische geschillenregeling te kijken. In de
wet is niet een datum gegeven waar de waardebepaling aan vastknoopt. Ook de
wetsgeschiedenis zwijgt op dit punt. De rechter krijgt derhalve vrijheid om zijn
eigen peildatum te kiezen.150 Uit de jurisprudentie blijkt dat de rechter meestal de
peildatum stelt op de dag waarop de uittreding of uitsluiting wordt bevolen.151

Diverse andere data worden echter eveneens gehanteerd, zoals de dag van dagvaar-
ding of een dag liggend voor het moment waarop de gegronde redenen zich hebben
gemanifesteerd.152 Bij laatstgenoemd moment is het nadeel dat de uittredende
aandeelhouder lijdt, verdisconteerd of vergoed in de prijs. Eventuele waardever-
minderingen die direct verband houden met de gegronde redenen worden niet
meegenomen. Meer in de toekomst ligt de peildatum die aansluit bij het moment
van optreden van de deskundige, of bij het ogenlik van overdracht.

De Belgische literatuur is overigens verdeeld over het antwoord op de vraag of
een ‘vergoedingspeildatum’ mogelijk is. Geens merkt op dat de rechter niet de
bevoegdheid heeft om op grond van een geschillenregelingprocedure op deze wijze
een schadevergoeding toe te kennen. Tilleman meent daarentegen dat een andere
peildatum dan de beschikkingsdatum wél mogelijk is.153

Vijf (chronologische) momenten komen in aanmerking als peildatum voor de
Nederlandse geschillenregeling. Het eerste moment ligt het verst in het verleden
en is het moment juist vóór het tijdstip waarop de schadelijke of nadelige gedraging
(voor het eerst) plaatsvindt. Het nadeel dat een aandeelhouder die wil uittreden
ondervindt, wordt zo geheel verdisconteerd in de waarde van de aandelen. Het
resultaat is dat lijkt alsof hij geen nadeel heeft geleden. Overigens kan dit ook
negatief uitpakken. De waarde van de onderneming en (dus) de waarde van de

150 Het Hof van Cassatie oordeelde dat de feitenrechter ‘soeverein’ oordeelt, maar zijn oordeel wel moet
motiveren. Zie Hof van Cassatie 30 oktober 2003, TRV 2004, 344 m.nt. F. Jenné. Zie over de
Belgische peildatum ook het overzicht van Janssens (2001), p. 368-371. Zij koos (p. 370-371) voor
de waarde op het moment van de aanvang van het conflict. Vanaf dat moment verkrijgt de eisende
aandeelhouder het subjectief recht om de uitstotings- of uittredingsvordering in te stellen. Zie voor
voorbeelden van verschillende peildata de kronieken van D. van Gerven, TRV 2006, p. 546-547; en
TRV 2009, p. 559-560.

151 Zie Geens e.a. (2000), p. 449, nr. 441.
152 Zie voor een keuze voor de dag van dagvaarding: Hof van Beroep Brussel 18 februari 2002, kenbaar

uit Hof van Cassatie 30 oktober 2003, TRV 2004/4 m.nt. F. Jenné, m.n. noot sub 3 (Data Repro
Services). Uit deze uitspraak blijkt dat het Hof van Cassatie geen vaste peildatum wenst te hanteren
voor de wettelijke geschillenregeling.

153 Geens e.a. (2000), Overzicht van rechtspraak, Vennootschappen 1992-1998, TPR 2000, p, 449,
nr. 441; en Tilleman (1995), De gedwongen uitsluiting en uittreding, TRV 1995, p. 548.
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aandelen kunnen bijvoorbeeld stijgen omdat de vennootschap na deze peildatum
succesvoller wordt.

Het tweede moment is het tijdstip van dagvaarden van de medeaandeelhouders
die de aandelen van de uittredende aandeelhouders moeten overnemen. Vanaf dan
weten de medeaandeelhouders dat zij het risico lopen dat er betaald moet worden.

Een derde mogelijkheid die ik onderscheid is de dag waarop het uittredings-
vonnis wordt gewezen. Met de onherroepelijkheid is dan, anders dan thans het geval
is, geen rekening gehouden. In de uittredingsregeling die in de Caribische delen van
het Koninkrijk geldt, is deze peildatum in de wet opgenomen. De deskundigen
waarderen ingevolge art. 2:252 lid 1 BWNA de aandelen op het tijdstip van de
voorlopige toewijzing van de uittredingsvordering. Dit is ook de datum waarvan de
rechter die uiteindelijk de prijs bepaalt, uitgaat. Vanaf het tijdstip van de voorlopige
toewijzing gaat namelijk de wettelijke rente lopen en vervallen de aan de aandelen
opgekomen vruchten aan de vennootschap.154

De vierde peildatum is de datum die thans gehanteerd wordt: het moment van het
onherroepelijk worden van het tussenvonnis, welk moment praktisch samenvalt met
het moment van optreden van de deskundige.155

Het laatste moment tot slot is de dag waarop de rechter de prijs van de aandelen
vaststelt in zijn eindvonnis. Deze vijfde peildatum ligt het dichtst bij de dag waarop
daadwerkelijk de overdracht en de levering plaatsvinden. Art. 2:341 lid 1 BW
schrijft voor dat de aandelen binnen twee weken na het vonnis waarin de prijs van
de aandelen is vastgesteld, geleverd moeten worden. Tussen het waarderings-
moment en de eigendomsoverdracht ligt zo maximaal twee weken. Wordt hoger
beroep ingesteld, dan ligt dit anders en is eventueel een nieuwe peildatum nodig, zie
de slotalinea’s van § V.3.5.a.

De meest praktische oplossing is volgens mij een ‘flexibele peildatum’. Dit betekent
dat de rechter per geval kiest welke datum het meest geschikt is. Hij bepaalt zelf het
moment waartegen de aandelen gewaardeerd dienen te worden. Zo bestaat bij
uittreding de mogelijkheid de schadelijke gedragingen van de medeaandeelhouders
in de prijs te verdisconteren. De waardevermindering die was ontstaan, komt dan
niet voor rekening van de uittredende aandeelhouder. Een bijkomend voordeel is dat
een aparte schadevergoedingsprocedure niet langer nodig is.156

154 Zie de tweede en vierde zin van art. 2:252 lid 3 BWNA: ‘Daarbij veroordeelt hij de vennootschap tot
betaling van het door hem vastgestelde bedrag, vermeerderd met de wettelijke rente vanaf het tijdstip
van voorlopige toewijzing en de door hem vastgestelde kosten, die van de deskundigen en de notaris
daaronder begrepen, in handen van een door hem daarbij aangewezen notaris. (…) Vruchten die aan
de aandelen zijn opgekomen sedert het tijdstip van de voorlopige toewijzing vervallen aan de
vennootschap.’

155 Zie § V.3.5.a voor het precieze onderscheid tussen deze twee momenten.
156 Zie § VII.4 voor de verhouding met een (aparte) schadevergoedingsvordering. In deze paragraaf

(§ VII.4.3.) komt eveneens het voorstel uit het wetsvoorstel Wv Flex-BVom ter zake van de schade
een billijke verhoging toe te passen, aan de orde.
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V.3.6 De waardering in het wetsvoorstel Flex-BV

V.3.6.a Van codificatie tot vaste peildatum

Het consultatiedocument kende in art. 339 lid 1 een handvat voor de waardering. De
deskundigen dient bericht uit te brengen over ‘de waarde van de aandelen in het
economisch verkeer’. Hiermee werd tot uitdrukking gebracht dat statutaire bepalingen
niet doorslaggevend zijn. De rechter heeft volgens de toelichting tot taak te waar-
borgen dat de minderheidsaandeelhouder een redelijke prijs ontvangt. Als basis voor
deze redelijke prijs dient de waarde in het economisch verkeer.157 De Gecombineerde
Commissie bekritiseerde deze gedachte. Zij zag niet dat deze waarderingsregel te
rijmen valt met de ruimte die de Flex-BV aan eigen aandeelhoudersbepalingen wil
geven. De afwijkende regelingen in een aandeelhoudersovereenkomst zouden juist
voorrang moeten krijgen.158 In het wetsvoorstel Flex-BV keert de ‘waarde in het
economisch verkeer’ mede naar aanleiding van deze kritiek niet terug.

De codificatie van de Hoffmann-uitspraak leidt ertoe dat de verplichte deskundi-
genbenoeming is komen te vervallen, zie art. 339 lid 3 Wv Flex-BV, waarover
§ V.2.5. De rechter kan zelf direct de prijs vaststellen, indien tussen partijen
overeenstemming bestaat over de prijs danwel in de statuten of een overeenkomst
een duidelijk maatstaf voor de prijs is opgenomen. Dit staat op één lijn met de
verruimde mogelijkheid van art. 337 Wv Flex-BV om een eigen geschillenregeling
toe te passen en meer vrijheid aan aandeelhouders te geven. De ondergrens voor de
‘eigen prijsbepaling’ staat in art. 340 lid 3 Wv Flex-BV. De rechter houdt geen
rekening met eigen waarderingsbepalingen in de statuten of een overeenkomst als
een ‘kennelijke onredelijke prijs’ het gevolg zou zijn. Dit moet per geval beoordeeld
worden en is afhankelijk van de omstandigheden van het geval. In verband met de
keuzevrijheid en flexibiliteit die aan de bij de Flex-BV betrokkenen wordt toege-
kend, is terughoudendheid geboden. De correctie is slechts toegestaan in sprekende
gevallen.159

Een tweede verschil met de huidige regeling is dat het eindvonnis in verband met
het afschaffen van de eis van onherroepelijkheid uitvoerbaar bij voorraad kan
worden verklaard. De woorden ‘onherroepelijk geworden’ in art. 2:341 lid 1 BW
vervallen. Dit betekent dat binnen twee weken na het vonnis waarin de prijs is

157 Het consultatiedocument tweede tranche is opgenomen in Van den Ingh en Nowak (2006), p. 83.
158 Het commentaar van de Gecombineerde Commissie is terug te vinden in Van den Ingh en Nowak

(2006), p. 322.
159 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 103-104. De minister wees erop dat onder normale

omstandigheden een statutaire of overeengekomen regeling heel wel door de beugel kan, maar in
deze uittredingssituatie tot een onredelijke prijs leidt. De norm ‘kennelijke onredelijke prijs’ is niet
meer dan een uitwerking van de norm van de beperkende werking van de redelijkheid en billijkheid
van art. 6:2 lid 2 BW, aldus de toelichting.
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bepaald, de aandelen overgedragen moeten worden. Indien in hoger beroep of
cassatie de uitspraak waarin de overdracht was bevolen, wordt vernietigd, dan regelt
art. 341a Wv Flex-BV de gevolgen. Zie verder § VI.4.4.

De wetgever wijst de flexibele peildatum af. Het moment waartegen gewaardeerd
moet worden, blijft ongewijzigd. De Commissie Vennootschapsrecht suggereerde
reeds bij de waardering vast te houden aan het tijdstip waarop het eindvonnis tot
overdracht onherroepelijk wordt. Helaas wordt met mogelijke waardeverminderin-
gen tijdens de procedure geen rekening gehouden. Een afzonderlijke (schadever-
goedings)procedure, dus een extra belasting voor de rechter, moet blijkbaar
uitkomst bieden. De oplossing was volgens de Commissie Vennootschapsrecht
dat bij de prijsbepaling rekening wordt gehouden met de vordering tot schade-
vergoeding die de vennootschap jegens de uit te stoten aandeelhouder heeft.160

De waardering moet derhalve zoveel mogelijk betrekking hebben op de waarde
ten tijde van de overdracht. De wetgever heeft oog voor de onbillijkheden die deze
peildatum met zich brengt, en geeft twee handvatten ter compensatie. De eerste is de
vordering tot schadevergoeding, die ingevolge art. 336 lid 5 Wv Flex-BV bij
dezelfde rechterlijke instanties als de geschillenregelingvordering aanhangig kan
worden gemaakt. Voor de uittreding geldt dat de rechter een billijke verhoging van
de prijs kan toepassen, indien er een waardevermindering van de aandelen is
opgetreden die niet voor rekening van de eisende uittredende aandeelhouder dient te
blijven, zie art. 343 lid 4 Wv Flex-BV, waarover § VII.4.3. Zo is volgens de minister
de onbillijkheid van de vaste peildatum ‘afdoende vermeden’.161

Ik vind het een gemiste kans dat de wetgever niet meer ruimte geeft aan de
flexibele peildatum. Afwijking van de normale peildatum (de waarde ten tijde van
de overdracht) is mijns inziens wel mogelijk. In de toelichting staat dat de
waardering ‘zoveel mogelijk’ conform dit moment geschiedt. Dit biedt ruimte
voor de flexibele peildatum, al zal de rechter die moeten motiveren. Bovendien
geldt dat de wetgever voor een systeem heeft gekozen op grond waarvan de
waardeverminderende gedragingen in het verleden niet met behulp van een flexibele
peildatum verdisconteerd kunnen worden in de prijs. Er moet gekozen worden voor
een samenhangende vordering of een billijke vergoeding. Ondanks dat de toelich-
ting bij het wetsvoorstel Flex-BV niet veel speelruimte laat, blijf ik voorstander van
de flexibele peildatum. Indien de waarde in het verleden is gefixeerd, kunnen
waardeverminderingen direct in de prijs tot uitdrukking komen. Bovendien geldt dat

160 Dit is de in de toelichting opgenomen vijfde aanbeveling van de Commissie Vennootschapsrecht,
Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 18-19. In de aanbeveling staat dat het moet gaan om de
vordering van de vennootschap jegens de laedens. Ik neem aan dat de Commissie hier doelt op de
schade die een aandeelhouder met zijn gedrag heeft toegebracht aan de vennootschap, waardoor zijn
uitstoting nodig is. Een uittredende aandeelhouder kan mijns inziens ook last hebben van waarde-
vermindering indien tegen een zo laat mogelijk tijdstip gewaardeerd wordt.

161 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 104.
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niet duidelijk is hoe de rechter bij de ‘billijke verhoging’ voor de uitgetreden
aandeelhouder aan de billijkheid van de verhoging komt.

De mogelijkheid de prijs van de aandelen te verhogen met de wettelijke rente is niet
nader geregeld in het wetsvoorstel Flex-BV. Voor een analoge regeling aan
art. 2:92a/201a lid 5 BW ziet de minister onvoldoende aanleiding.162

V.3.6.b De waarderingsprocedure van art. 343c Wv Flex-BV

Zoals ik in § II.2.3 al schreef, is een nieuwe loot aan de stam van de geschillen-
regeling de verzoekschriftprocedure van art. 343c Wv Flex-BV. Als de aandeel-
houders of de vennootschap overeenstemming hebben bereikt over het uittreden van
een der aandeelhouders, maar nog onenigheid hebben over de waarde van de over te
dragen aandelen, biedt deze nieuwe bepaling soelaas. Voor deze verkorte of snelle
procedure diende de creatieve toepassing van het enquêterecht tot inspiratie.

De Antilliaanse regeling was eveneens een inspiratiebron. Ingevolge art. 2:251
lid 4 BWNA kan aan de aandeelhouder die te kennen heeft gegeven uit te willen
treden, een aanbod tot overname van zijn aandelen worden gedaan. Zijn bevoegd-
heid tot het instellen van de uittredingsvordering vervalt als dit aanbod voldoende
serieus is. In plaats daarvan volgen de partijen dan de procedure van lid 4 tot en met
7 van art. 2:251 BWNA.163 Deze verzoekschriftprocedure lijkt overigens weer
strikter dan art. 343c Wv Flex-BV. Over de prijs is geen overleg mogelijk: de rechter

162 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 106.
163 Zie art. 2:251 lid 4 tot en met 7 BWNA:

‘4. De bevoegdheid tot het instellen van de vordering vervalt indien de vennootschap of een
medeaandeelhouder voor het aanhangig maken daarvan aan de aandeelhouder een schriftelijk,
onvoorwaardelijk en onherroepelijk aanbod doet om zijn aandelen tegen contante betaling over te
nemen. Bij aanvaarding wordt de koopprijs vastgesteld door een of meer door de rechter op
verzoek van de meest gerede partij te benoemen deskundigen. Daarbij gaan de deskundigen uit
van de waarde van de vennootschap op de dag van aanvaarding van het aanbod. Zij houden
rekening met het eventueel door de eiser te lijden fiscaal nadeel. Over het aldus vastgestelde
bedrag is wettelijke rente verschuldigd tot aan de dag van voldoening. De kosten van de
deskundigen zijn voor rekening van degene die het aanbod heeft gedaan.

5. Degene die het in het vierde lid bedoelde aanbod doet, moet daarbij een termijn voor schriftelijke
aanvaarding stellen die niet korter mag zijn dan vier weken en verklaren dat hij onmiddellijk na
de schriftelijke aanvaarding zekerheid zal stellen voor de kosten van de deskundigen en de
uiteindelijk door hem te betalen bedragen. Artikel 121, vierde lid, is van overeenkomstige
toepassing.

6. Op verzoek van de aandeelhouder, die het aanbod heeft aanvaard, kan de rechter bepalen dat de in
het vierde lid bedoelde bevoegdheid gedurende een daarbij te bepalen periode herleeft indien de
aangeboden zekerheid niet binnen zes dagen wordt gesteld of onvoldoende is, zulks onvermin-
derd de rechten van de aandeelhouder uit het door hem aanvaarde aanbod.

7. Tegen beslissingen van de rechter als bedoeld in dit artikel staat geen hogere voorziening open.’
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benoemt de deskundigen en zij gaan uit van de waarde van de vennootschap op de
dag van aanvaarding van het aanbod.164

De procedure van art. 343c Wv Flex-BV ziet, kort en goed, enkel op de vaststelling
van de waarde van de aandelen ofwel op de koopprijs. Ingevolge lid 3 zijn de
bepalingen van de gewone uittredingsregeling zoveel mogelijk van overeenkom-
stige toepassing. Ik wijs erop dat een wettelijke of statutaire aanbiedingsregeling bij
de versnelde procedure volgens de toelichting niet gevolgd hoeft te worden.
Art. 343a lid 2 Wv Flex-BV is dus niet van rechtswege van toepassing, ook al
doet art. 343c lid 3 Wv Flex-BV anders vermoeden. Indien partijen de aanbiedings-
regeling niet willen volgen, kunnen zij dit eenparig kenbaar maken aan de rechter.
Hij kan vervolgens in zijn beschikking bepalen dat lid 2 van art. 343a Wv Flex-BV
niet van overeenkomstige toepassing is. Zwijgen partijen over dit onderwerp, en er
is een aanbiedingsregeling van kracht, dan zie ik niet in waarom deze regeling niet
gevolgd zou kunnen worden. Een addertje onder het gras zit er eventueel in lid 4, op
grond waarvan het deskundigenbericht de kracht van een vaststellingsovereenkomst
krijgt. Indien de vennootschap geen partij is bij de verzoekschriftprocedure en dus
ook geen partij is bij de vaststellingsovereenkomst, is zij dan wel gehouden om de
aandelen namens eiser aan te bieden overeenkomstig art. 343a lid 2 Wv Flex-BV?
Mogelijk behelst de vaststellingsovereenkomst de uitwerking van de daadwerkelijke
overdracht of is de uittredende aandeelhouder zelf degene die de aandelen zal
aanbieden conform de aanbiedingsregeling.

Bij de procedure van art. 343c Wv Flex-BV zijn verschillende snelle scenario’s
denkbaar. Ten eerste kan de rechter de waarde van de aandelen vaststellen. Ook kan
hij deskundigen benoemen, die een bericht uitbrengen. Partijen kunnen de inhoud
van dit bericht op grond van lid 2 sturen. Deze bepaling lijkt enigszins overbodig,
nu op grond van lid 3 jo. art. 343 lid 2 jo. art. 337 jo. art. 340 lid 2 Wv Flex-BV de
deskundigen en de rechter een eigen regeling omtrent de waardering zoveel
mogelijk moeten volgen, tenzij dit leidt tot een ‘onredelijke prijs’. Lid 2 van
art. 343c Wv Flex-BV ziet echter ook nog op een andere situatie. Partijen kunnen ad
hoc afspraken maken over onder meer de waarderingsmaatstaf, de peildatum of de
persoon van de te benoemen deskundige. De rechter moet het eenparige verzoek
hieromtrent honoreren of, bij onenigheid, een billijkheidsbeslissing nemen. Ten
slotte wijs ik er in dit verband op dat partijen een peildatum kunnen hanteren
waartegen de aandelen gewaardeerd moeten worden. Deze datum kan in een ver
verleden liggen. Overigens is de billijkheidscorrectie van lid 5 van art. 343 Wv
Flex-BV niet mogelijk in de versnelde procedure. De uittredende aandeelhouder
doet er dus verstandig aan precies aan te geven tegen welke datum waardering moet
plaatsvinden.

De laatste mogelijkheid is de ‘supersnelle uittreding’. De partijen verzoeken de
rechter een deskundige te benoemen die een deskundigenbericht opstelt. Na de

164 Zie lid 4 van art. 2:251 BWNA. Zie ook Frielink (2006), p. 161-162.

216

V.3.6.b De waardering en de overdracht van de aandelen



benoeming is de rol van de rechter uitgespeeld. Het deskundigenbericht krijgt
vervolgens het karakter van een vaststellingsovereenkomst van art. 7:900 e.v. BW.
Dit advies is bindend, bij een tegenvallende uitkomst ofwel een lagere prijs dan
gedacht, kan een aandeelhouder niet meer terug. Slechts in bijzondere gevallen is
vernietiging van de waardering mogelijk.

De bevoegde rechter in deze verzoekschriftprocedure is niet, in tegenstelling tot
hetgeen de verwachting zou zijn, de OK. De rechter van de woonplaats van de
vennootschap (art. 336 lid 3 Wv Flex-BV) is bevoegd. Het bevreemdt mij dat de
wetgever niet voor de OK heeft gekozen. Haar modus operandi in enquêteproce-
dures die leiden tot een minnelijke regeling met een aandelenoverdracht is de
inspiratie voor deze nieuwe uittredingsvorm. Het blijft daarom de vraag of de
aandeelhouders inmiddels niet te vertrouwd te zijn geraakt met de enquêteprocedure
en de mogelijkheid om met behulp hiervan een minnelijke regeling te treffen.
De versnelde procedure van art. 343c Wv Flex-BV zal zich als een volwaardig
alternatief moeten bewijzen.

V.4 De levering en de betaling

V.4.1 De eiser wordt veroordeeld

Voor de levering en de betaling van de aandelen is voorzien in een ingewikkelde
procedure. In § V.1.1 besprak ik de regeling voor de uitstoting, opgenomen in
art. 2:341 BW en de bijna geheel identieke doch spiegelbeeldige regeling voor de
uittreding, vervat in art. 2:343 BW. Deze artikelen bevatten een aantal op het eerste
oog ondoorgrondelijke bepalingen en blinken niet uit in eenvoud. Ik pleit in het
vervolg van deze paragraaf ervoor de procedure voor de levering en de betaling
sterk te vereenvoudigen.

De rechter spreekt twee veroordelingen uit: niet alleen wordt de ene aandeel-
houder bevolen zijn aandelen over te dragen, maar ook dient de andere partij de prijs
te betalen. Een uitstotingsvonnis kan dus tegen de eisende aandeelhouder die moet
betalen, geëxecuteerd worden. Voor aandeelhouders die belangstelling hebben voor
de aandelen, geldt dat zij zich in het geding kunnen voegen aan de kant van de eiser.
De veroordeling treft dan ook hen.165 Indien naar hun mening de prijs tegenvalt, is
dat een risico dat aan het instellen van de vordering is verbonden.166 Zijn er meer
eisende aandeelhouders, dan mogen zij onderling overeenkomen wie welk aantal
aandelen overneemt. Bij het ontbreken van overeenstemming geschiedt de toedeling

165 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 22.
166 Aldus de Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 22. De Antilliaanse uittredingsregeling gaat uit van

hetzelfde systeem, zie de eerste zin van art. 2:252 lid 6 BWNA: ‘De vordering tot uittreding kan
slechts met instemming van de wederpartij worden ingetrokken.’
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naar rato van ieders aandelenbezit. Eventueel biedt lid 7 van art. 2:341 BW uitkomst
als er geschillen rijzen over de vraag over de verdeling van de aandelen.

Voor de uittreding geldt dat de rechter per gedaagde aandeelhouder aangeeft
hoeveel aandelen hij verplicht moet overnemen, aldus de eerste zin van art. 2:343
lid 3 BW. Volgens de wetsgeschiedenis kan de rechter hierbij rekening houden ‘met
de omstandigheden van het geval’.167 Welke omstandigheden de wetgever op het
oog had, is echter niet duidelijk. Mag de rechter meewegen dat de ene gedaagde
beter bij kas zit dan de ander? Ik vraag mij af of dit mogelijk is.

De uittredende aandeelhouder kan een voorschot op de koopprijs vragen. De
rechter zal een schatting maken, omdat over de prijs een deskundigenbericht wordt
uitgebracht. Het toewijzen van het voorschot is vatbaar voor een uitvoerbaarverkla-
ring bij voorraad.168

De eisende aandeelhouder moet het kracht van gewijsde hebbende eindvonnis
waarin de overdracht is bevolen ex art. 997a Rv onverwijld betekenen aan de
gedaagden en de vennootschap. Deze verplichting rust dus op de aandeelhouder die
de uitstoting vordert van een andere aandeelhouder en op de aandeelhouder die zelf
wil uittreden. De wet vereist de onverwijlde betekening, omdat vervolgens de
termijn van twee weken, opgenomen in art. 2:341 lid 1 BW (uittreding) en art. 2:343
lid 3 BW (uittreding), gaat lopen.169

V.4.2 De levering en de betaling stagneren

V.4.2.a In actie tegen weigerachtige aandeelhouders

Indien de aandeelhouder die de aandelen moet overdragen, dit weigert, kan op grond
van art. 2:341 lid 4 en 2:343 lid 6 BW de vennootschap namens hem de aandelen
leveren. De wet creëert dus een soort volmacht voor de vennootschap. De betaling
geschiedt gelijktijdig, al dan niet aan de vennootschap. Zij dient er vervolgens voor
te zorgen dat de aandeelhouder die zijn aandelen kwijt is, de betaalde gelden
ontvangt.

Lid 5 van art. 2:341 BW biedt een helpende hand aan de aandeelhouder die moet
overdragen, maar geconfronteerd wordt met een niet-betalende (eisende) aandeel-
houder. Blijft deze laatste in gebreke, dan zijn de overige eisers verplicht de
aandelen die nog ‘in de lucht hangen’ over te nemen. Dit hangt samen met de
(reeds besproken) gedachte dat ‘de aandeelhouders moeten instaan voor elkaar’. Er

167 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 26.
168 Rb. Rotterdam 13 december 2006, JOR 2007/86 (Van Huizen), ro. 5.3-5.4.
169 De toelichting (Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 28-29) vermeldde dat het afschrift van het

eindvonnis ‘onmiddellijk’ wordt betekend. Niet alleen de leveringstermijn van twee weken, maar
ook de termijnen voor het volgen van een statutaire aanbiedingsregeling nemen zo een aanvang.
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geldt een termijn van twee weken nadat vast is komen te staan dat een eiser de prijs
niet voldoet.170 Voor de uittreding geldt ex art. 2:343 lid 7 BW een spiegelbeeldige
plicht voor de gedaagde aandeelhouders. De andere aandeelhouders moeten deze
resterende aandelen betalen en overnemen, naar evenredigheid van hun aandelen-
bezit. Het blijkt niet duidelijk welk bezit als uitgangspunt dient. Gaat het om het
aantal aandelen, gehouden voordat enige levering ter uitvoering van het over-
drachtsvonnis plaatsvindt? Of is reeds de nieuwe verhouding binnen de aandeel-
houdersvergadering de maatstaf? Ik zou menen dat het aandelenbezit in de laatste
situatie de basis is op grond waarvan art. 2:341 lid 5 en art. 2:343 lid 7 BW de
verplichting opleggen.

Deze regeling werkt volgens mij vertragend: eerst moet een eiser in gebreke zijn,
vervolgens behoren de overige eisers binnen twee weken tot betaling over te gaan.
Wat nu indien een van de overige eisers dit weigert? Is dan een ingebrekestelling
van deze tweede weigeraar vereist, waarna lid 5 wederom geldt? Bij de uittreding
spelen soortgelijke kwesties, indien een gedaagde aandeelhouder de prijs niet
voldoet. Voorts is mij niet duidelijk wat de mogelijkheden zijn voor de uitgestoten
of de uittredende aandeelhouder indien alle tot overneming verplichte aandeel-
houders van meet af aan niet van zins zijn te betalen.

Ik wijs erop dat een dergelijke ingewikkelde en mogelijk tot complicaties
aanleiding gevende regeling bij de uitkoop niet is opgenomen. Blijkbaar is de
gedachte dat de gedwongen overdracht van art. 2:92a/201a BW zonder slag of stoot
plaats zal vinden. Ik vraag mij af waarom de wetgever bij de geschillenregeling een
andere mening was toegedaan. Bij de uitkoop is voor de aandeelhouder die weigert
zijn aandelen te leveren, de oplossing gezocht in de consignatie. Met het storten in
de consignatiekas gaat het onbezwaarde recht op de aandelen van rechtswege over.
De uitkopende aandeelhouder zal in de regel ook wel betalen, omdat hij juist de
enige aandeelhouder in de vennootschap wil worden. Indien echter de prijs van de
aandelen onverwacht veel hoger uitvalt dan hij had gevorderd, zou hij wel eens
onwillig kunnen worden. Het bevel van de OK tot betaling blijft dan in het
luchtledige hangen. De minderheidsaandeelhouder die zich in die hoge prijs wel
kan vinden, staat dan niet een regeling zoals in art. 2:341 lid 5 BW ten dienste. Hem
rest de normale wijze van executie van een rechterlijk vonnis.

V.4.2.b Een soepelere stagnatieregeling

Mede omwille van de eenvoud stel ik voor art. 2:341 lid 4 en 5 en art. 2:343 lid 6 en
7 BW te schrappen. De uitvoering van de rechterlijke bevelen tot levering en
betaling kan ook op andere, minder tijdrovende, wijze vorm gegeven worden Een
van de problemen waarmee rekening gehouden dient te worden, is het incassorisico.

170 De toelichting verduidelijkte dat lid 5 een extra executiemogelijkheid voor de uitgestoten aandeel-
houder geeft. Naast de in gebreke blijvende aandeelhouder zijn de overige eisers voor dat bepaalde
aandelenpakket verbonden tot betaling. Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 23.
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Dit moet mijns inziens niet bij de overdragende aandeelhouder liggen. Het moment
van betaling dient zoveel mogelijk samen te vallen met het moment van de levering.
Ik onderscheid twee opties.

Uitspraak in plaats van rechtshandeling
Een eerste mogelijkheid is geïnspireerd op art. 3:300 lid 1 BW. Indien een van de
partijen weigert het rechterlijk bevel op te volgen, treedt het vonnis in plaats van de
door haar vereiste rechtshandelingen. Een soortgelijke oplossing is nu opgenomen
in art. 2:341 lid 4 en art. 2:343 lid 6 BW, waarin de vennootschap een wettelijke
volmacht gegeven is, indien de uitgestoten of uitgetreden aandeelhouder weigert te
leveren. Voor de overdracht is dan wel een notariële akte nodig. De notaris heeft in
dit geval de plicht te controleren of aan de betalingsverplichtingen is voldaan.171 De
rechter bepaalt tevens in zijn vonnis wat een redelijke termijn is voor de afhandeling
van de levering en de betaling. De betaling mag ook in termijnen, indien partijen
aangegeven hebben hier de voorkeur aan te geven en de overdragende aandeel-
houder geen bezwaar heeft.

Een soortgelijke wijze van levering hanteert de Antilliaanse uittredingsregeling.
De notaris moet zijn proces-verbaal de beslissing van de rechter ‘constateren’, aldus
art. 2:252 lid 4 BWNA. Dit proces-verbaal geldt dan als akte van overdracht. De
notaris komt hierbij nog wel zelf in actie om het rechtsverkeer te bescherming. Hij
neemt in zijn proces-verbaal zodanige toevoegingen en verduidelijkingen op als hij
nodig acht. Tot slot zendt de notaris een afschrift van de akte aan de vennootschap
en de uittreder. Deze regeling voorkomt obstructie van de aandelenoverdracht door
de betrokkenen.172

Uitspraak constitueert overdracht
Een tweede en meer vergaand alternatief is de uitspraak in plaats van de notariële
akte te laten komen. Het vonnis constitueert dan de overdracht.173 Deze optie is
ontleend aan art. 3:300 lid 2 BW. Dit artikellid behelst de regel dat de rechter kan

171 Het storten op de derdenrekening van de notaris is dan de aangewezen weg voor een eenvoudige
controle of aan de betalingsverplichtingen is voldaan.

172 Al doet de notaris er volgens Frielink verstandig aan om partijen op te roepen, zodat hij weet om
welke partijen en aandelen het precies gaat. Zie zijn bespreking van de levering en de overdracht:
Frielink (2006), p. 163-164. Voor een rechterlijk vonnis als een constituerende handeling (de in de
hoofdtekst te bespreken tweede mogelijkheid) was door de Antilliaanse wetgever afgezien, omdat
zich ‘per saldo complicaties kunnen voordoen die de rechter niet kan voorzien’. Aldus Van
Schilfgaarde (2000), p. 275, Regeringscommissaris en de (mede)ontwerper van het Antilliaans
vennootschapsrecht.

173 Ik wijs op Pres. Rb. Middelburg 24 augustus 2001, JOR 2001/234 (Bug Byte). In kort geding
oordeelde de rechter dat de verplichtingen uit de tussen de partijen gesloten overeenkomst
nagekomen moesten worden. De levering van de aandelen was dus geboden. De president stelde
dat het vonnis in plaats kwam van de notariële akte tot levering van de aandelen in de BV. De
betekening van het vonnis had vervolgens hetzelfde effect als de betekening van een notarieel
afschrift van akte van levering, zie ro. 5.
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bepalen dat zijn uitspraak in plaats van de akte of een deel daarvan zal treden. Zodra
het eindvonnis waarin de overdracht is bevolen in kracht van gewijsde is gegaan, of
de rechter verklaart het uitvoerbaar bij voorraad, dan gaan de aandelen over. De
gang naar de notaris vervalt.174 Deze variant geldt ook in de Belgische regeling.
Ingevolge art. 338/640 (uitstoting) en 341/643 (uittreding) W.Venn. geldt de
beslissing van de rechter als titel voor het vervullen van de formaliteiten die zijn
verbonden aan de overdracht.

Een complicatie vormt het al genoemde incassorisico. In het vonnis is het bevel
tot betaling opgenomen, dus de gewone executiemiddelen zouden de overdragende
aandeelhouder ten dienste staan om de betaling af te dwingen. Dit risico kan
verminderd worden door te bepalen dat de overdracht onder de opschortende
voorwaarde van betaling plaatsvindt. Een andere mogelijkheid is de aan de aandelen
verbonden rechten, en dan met name het stemrecht en het recht op dividend, op te
schorten totdat betaling geschiedt. In het eindvonnis kan de rechter de modaliteiten
van de levering en de betaling nauwkeurig beschrijven. Hij kan termijnen stellen en
de betaling in termijnen toestaan. Een variant hierop is de vennootschap de rol van
‘eindverantwoordelijke’ te geven. Zij krijgt zo niet alleen de bevoegdheid de
aandelen te leveren, doch moet ook namens de overnemende aandeelhouders
betalen. Dit bedrag kan de vennootschap vervolgens op hen verhalen. Een wijziging
van het aandeelhoudersregister is ex art. 2:85/194 BW in ieder geval verplicht.

Ik vind deze tweede mogelijkheid de meest aantrekkelijke, omdat een snelle
afhandeling van de levering en de betaling gewaarborgd lijkt. De rechter beveelt niet
de levering en de betaling, maar zijn eindvonnis heeft de overdracht onder
opschortende voorwaarde tot gevolg. Hierbij omschrijft hij in het dictum de
modaliteiten voor de levering en de betaling. Mijn voorkeur gaat dus uit naar het
opnemen van een wettelijke bepaling in de geschillenregeling die gebaseerd is op
art. 3:300 lid 2 BW.

De wetgever voorzag reeds dat de toepassing van de ingewikkelde artikelen 2:341
en 2:343 (lid 2 tot en met 7) BW tot moeilijkheden kon leiden.175 Daarom bieden de
algemene bepaling van art. 2:341 lid 7 en het gelijkluidende art. 2:343 lid 9 BW het
vangnet voor de problemen rond de levering en de betaling.176 Voor iedere

174 In dit verband is de overdracht ten titel van beheer ex art. 2:356 sub e BW uit het enquêterecht
interessant. De enquêtebeschikking waarin deze maatregel is vervat, constitueert de overdracht zelf.
Zie OK 22 december 2000, JOR 2001/21 m.nt. Bartman (Navemar); en Asser/Maeijer/Van Solinge &
Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 808. De OK spreekt in een voorkomend geval, zie bijv. OK
18 oktober 2004, JOR 2004/328 (NIBO), over een ‘bevel tot overdracht’. Dit schept verwarring, nu
niet een nadere leveringshandeling vereist is. Het is mogelijk dat de OK per abuis de terminologie uit
de uitkoopprocedure hanteert. Volgens art. 2:92a/201a lid 6 en 7 BW houdt de veroordeling een
‘bevel tot overdracht’ in. Bij de uitkoop is dus wél een leveringshandeling nodig. Indien de
(onbekende) aandeelhouders niet in actie komen, geeft de consignatie de eisende aandeelhouder het
onbezwaarde recht op de aandelen.

175 Zie ook § VI.3.6.e over deze extra procedure.
176 Hetgeen ik in deze alinea schrijf over lid 7, geldt evenzeer voor lid 9.
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moeilijkheid bij de uitvoering van de regeling kan de meest gerede partij de rechter
om een beslissing vragen. Zie over de procesrechtelijke aspecten van deze extra
procedure van lid 7 en lid 9 verder § VI.3.6.e.

De regels voor de ‘normale’ levering en betaling geven genoeg aanleiding tot
hoofdbrekens. Een vereenvoudiging is op haar plaats. Het kan echter nog inge-
wikkelder. Indien de statuten van de vennootschap waarin de aandelen worden
gehouden, een aanbiedingsregeling bevatten, dient deze in acht genomen te worden.

V.4.3 De invloed van de blokkeringsregeling

Voor de uitstoting geldt dat de eisende aandeelhouders in beginsel verplicht zijn de
aandelen van de uitgestoten aandeelhouder over te nemen. Deze regel van art. 2:341
lid 1 BW lijdt mogelijk uitzondering indien in de statuten is voorzien in een
aanbiedingsregeling. De kans bestaat dat de in die blokkeringsregeling genoemde
personen (aandeelhouders of anderen) de aandelen willen overnemen. De leden 2 en
3 behelzen hiervoor de te volgen gang van zaken. De ratio van het volgen van de
aanbiedingsregeling is gelegen in het voorkomen van de wijziging van de in de
statuten neergelegde verhouding tussen verschillende groepen aandeelhouders.177

Het ontwerp van de Commissie Vennootschapsrecht uit 1975 ging nog uit van de
gedachte dat niet alleen een statutaire aanbiedingsregeling, maar ook een goedkeu-
ringsregeling gevolgd diende te worden. De minister zag echter geen heil in het
aansluiten bij een dergelijke blokkeringsregeling. Het dwingende karakter van de
overdracht op grond van een uitstoting valt niet te rijmen met de idee dat deze
overdracht toch onderhevig blijft aan de invloed van een vennootschapsorgaan. Dit
geldt te meer indien dit orgaan de aandeelhoudersvergadering zou zijn. Uiteindelijk
zal dit namelijk zelfs kunnen resulteren in de aanwijzing van een gegadigde die de
aandelen wil overnemen. De uit te stoten aandeelhouder kan op deze wijze zijn
invloed blijvend laten gelden, door ‘bevriende relaties’ als gegadigden aan te
wijzen. Zo worden de doeleinden van de uitstoting doorkruist, aldus de toelich-
ting.178 Het NGB had in 1981 erop aangedrongen om de aansluiting bij de
goedkeuringsregeling mogelijk te maken. Het idee was om hierbij het stemrecht
aan de uit te stoten aandeelhouder bij wijze van voorziening te ontnemen. De
minister hield niettemin vast aan een facultatieve mogelijkheid tot schorsing van het
stemrecht, zie art. 2:339 lid 2 BW, waarover § VI.3.6.d. Met het voorstel van het
NGB het stemrecht bij de uitstoting altijd te ontnemen indien er een goedkeurings-
regeling was, zou de ‘algemene vergadering echter gereduceerd worden tot een zeer
incompleet gezelschap.’179 Het volgen van de statutaire goedkeuringsregeling bij de

177 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 23.
178 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 12, met een herhaling van dit ministerieel standpunt op p. 21.
179 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 21-22.
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gedwongen overdracht van de aandelen op grond van de geschillenregeling is
daarom niet in de wet opgenomen. Voorzien de statuten in een combinatie van een
goedkeurings- en een aanbiedingsregeling, dan geldt dat de eerstgenoemde regeling
terzijde wordt gesteld. De aanbiedingsregeling moet in zo’n geval wél gevolgd
worden.180

De vennootschap heeft de taak de aandelen direct na de betekening van het afschrift,
aan te bieden aan degenen die daarvoor op grond van de statutaire aanbiedings-
regeling in aanmerking komen. Is de vennootschap weigerachtig, dan is de oplos-
sing in kort geding een bevel uit te lokken.181 Uit de wettekst en toelichting volgt
dat niet veel ruimte is voor afwijking van de aanbiedingsregeling. De wet benadrukt
dat het aanbieden ‘zoveel mogelijk met overeenkomstige toepassing van de
statutaire regeling’ geschiedt. Dit kan inhouden dat ook niet-aandeelhouders, de
in art. 2:341 lid 2 BW genoemde ‘anderen’, de aandelen verwerven.182

Tot slot is er het voorbeeld dat statuten kunnen bepalen dat verschillende soorten
aandelen (eerst) aangeboden moeten worden bij de houders van die aandelen van die
soort. Zo’n regeling verdient ook navolging bij gedwongen overdracht, bleek uit de
toelichting.183 Bij dit alles geldt dan wel weer dat in verband met de tijdsdruk –

binnen een maand moeten de overnemende partijen met naam en toenaam bekend
zijn – mogelijk van de statutaire procedures wordt afgeweken. In welke mate de
afwijking is toegestaan, is niet bekend. Het is denkbaar dat voor deze situatie de
verzoekschriftprocedure van lid 7 in het leven is geroepen.

Ingevolge lid 3 herleeft lid 1 wanneer er na de toepassing van lid 2 nog aandelen
overblijven. De veroordeling van de oorspronkelijke eisers tot overname van de
aandelen komt weer in beeld. Lid 3 is niet alleen voor deze situatie geschreven. De
laatste zinsnede biedt uitkomst indien de aandeelhouders of eventuele anderen
gereflecteerd hebben op het aanbod van de vennootschap conform lid 2, maar
vervolgens op tijd betalen. Op tijd betekent in dit verband dat de prijs binnen twee
weken na ontvangst van de mededeling van de vennootschap aan de uitgestoten
gedaagde voldaan moet worden.184

180 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 22.
181 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 22.
182 Zulks conform de kritiek van het NGB, zie Nota NGB (1978), p. 2. Overigens kan de vennootschap

zelf eveneens onder de ‘anderen’ geschaard worden. De minister houdt ook op dit punt vast van het
zoveel mogelijk volgen van de vrijwillige regeling. De Commissie Vennootschapsrecht had in 1975
nog voorgesteld dat de vennootschap niet de overnemer kon zijn, maar dit voorstel werd door de
wetgever uiteindelijk verworpen. De grenzen voor inkoop van eigen aandelen gelden wel. Zie
Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 23. Zie voor de positie van de vennootschap § IV.4.

183 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 22-23.
184 De reden voor deze ingewikkelde leverings- en betalingsexercitie ligt in de executie van het vonnis.

De eisende aandeelhouders zijn verplicht tegen betaling over te nemen. De in de aanbiedingsregeling
genoemde personen kennen deze plicht niet. Zie Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 23.
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In het ontwerp van de Commissie Vennootschapsrecht 1975 kwam de blokkerings-
regeling in geval van overdracht bij de uittreding niet in beeld. De kritiek van het
NGB hierop achtte de minister valide. Het NGB stelde dat de uittredende aandeel-
houder de ‘foute’ aandeelhouder dagvaardt. Deze foute aandeelhouder wordt
veroordeeld de aandelen over te nemen; hij komt zo in een voordeliger positie
omdat hij een groter belang in de aandeelhoudersvergadering krijgt. De overige
aandeelhouders kunnen via de blokkeringsregeling geen invloed uitoefenen en dit is
ongewenst, aldus het NGB. Het stelde voor een regeling te ontwerpen waarbij de
overige aandeelhouders de rechter mogen vragen de blokkeringsregeling toe te
passen. Blijken er geen gegadigden te zijn, dan behoort de vennootschap of de zich
misdragende aandeelhouder de aandelen over te nemen. In het wetsvoorstel kwam
de minister met een enigszins andere oplossing. De overige aandeelhouders kunnen
zich voegen in het geding (laatste zin van art. 2:343 lid 3 BW) en een aanwezige
aanbiedingsregeling (art. 2:343 lid 4 en 5 BW) is zoveel mogelijk van overeen-
komstige toepassing.185

Indien toepassing van de aanbiedingsregeling met zich brengt dat de vennoot-
schap de aandelen overneemt, is instemming van de overdragende aandeelhouder
vereist. Dit houdt verband met het mogelijke belastingnadeel dat ten tijde van de
invoering van de geschillenregeling nog op kon treden. In verband met het nadien
aangepaste fiscale stelsel is van een dergelijk nadeel thans geen sprake meer.
Daarnaast spelen de inkoopbeperkingen uiteraard ook een rol.186

Van de Grinten vroeg zich nog af wat de invloed is van een X%-regeling in de
statuten. Een overnemende aandeelhouder mag dan slechts een beperkt percentage
van de aandelen verkrijgen. Kan het eindvonnis in een geschillenregelingprocedure
zo’n statutaire bepaling terzijde stellen? Van der Grinten beantwoordde deze vraag
ontkennend.187 Ik zou echter menen dat het rechterlijk bevel de verplichting tot
overname met zich brengt, ongeacht de statutaire beperkingen. Rijst hieromtrent een
geschil, dan zullen de aandeelhouders wederom de gang naar de rechter moeten
maken.

Het verplicht volgen van de statutaire aanbiedingsregeling lijkt mij omslachtig.
Indien het tegenzit, levert de toepassing van de statutaire aanbiedingsregeling extra
geschillen én procedures op: de vennootschap kan in kort geding gedwongen
worden de gegadigden aan te schrijven en bij tijdnood moet de rechter op verzoek
aangeven welk onderdeel wel en niet gevolgd moet worden. De gedachte dat de
levering bij vrijwillige en gedwongen overdracht op dezelfde wijze afgewikkeld zou
moeten worden, vind ik niet logisch. Bij de gedwongen overdracht hebben de
aandeelhouders een geschil en is sprake van rechterlijk ingrijpen. Indien zij in zo’n

185 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 26-27.
186 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 27.
187 Handboek (1992), nr. 357.
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‘crisissituatie’ de levering conform de op de vrijwillige overdracht toegesneden
aanbiedingsregeling willen, dan zullen zij dit mijns inziens de rechter moeten
vragen. Bovendien geldt dat de aandeelhouders die niet in de geschillenregeling-
procedure zijn betrokken maar prijs stellen op het verkrijgen van een deel van de
over te dragen aandelen, zich bij de uitstoting aan de zijde van de eiser en bij
uittreding als gedaagde, kunnen voegen. Teneinde de levering en de betaling te
bespoedigen, stel ik derhalve voor de wettelijke verplichting tot het volgen van een
statutaire aanbiedingsregeling te laten vervallen. Een bijkomend argument ontleen
ik aan de uitkoopregeling. Bij de uitkoop gaat het ook om gedwongen overdracht,
maar is de blokkeringsregeling ook niet van toepassing.188 Tot slot is de blokke-
ringsregeling met de invoering van de Flex-BV niet langer verplicht. Indien
aandeelhouders de vrije hand krijgen voor hun wensen met betrekking tot een
blokkering van de vrijwillige overdracht, waarom wordt het dan niet ook aan de
aandeelhouders overgelaten dit voor de gedwongen overdracht naar eigen inzicht in
te richten? Dit sluit aan bij de idee van art. 2:337 BW dat een eigen regeling
toegepast moet worden.

Ik pleit er dus voor art. 2:341 lid 2 en 3 alsook art. 2:343 lid 4 en 5 BW te schrappen.
Indien partijen menen dat bij de gedwongen overdracht de levering conform de
regels van de blokkeringsregeling moeten geschieden, zie ik twee mogelijkheden.
De eerste optie is zelf uitdrukkelijk te bepalen dat bij de gedwongen overdracht, al
dan niet toegespitst op de geschillenregeling de regels voor vrijwillige overdracht,
zoveel mogelijk gevolgd worden. De tweede mogelijkheid is in de procedure aan te
geven dat men prijs stelt op het gebruik van de leveringsformaliteiten die gelden bij
de vrijwillige overdracht. De aandeelhouders kunnen de rechter vragen te bevelen
dat zij bepaalde elementen of de gehele blokkeringsregeling in acht hebben te
nemen bij de overdracht. Dit kan zowel bij de uitstoting als uittreding. In plaats van
een starre, ingewikkelde regeling in de wet is maatwerk mogelijk. De rechter zal per
zaak aangeven op welke wijze de levering dient te geschieden.

V.4.4 De levering en de overdracht in het wetsvoorstel Flex-BV

De wijze van levering van de aandelen wordt in het wetsvoorstel Flex-BV
aangepast. Voor de uittreding staat de procedure nog steeds in art. 341, maar dit
artikel wordt op onderdelen gewijzigd. De grootste aanpassing houdt verband met
het vervallen van de verplichte blokkeringsregeling bij de BV, zie art. 195 Wv Flex-
BV. Lid 2 van art. 341 Wv Flex-BV sluit aan bij art. 195 Wv Flex-BV, waarin een

188 Ik besef dat het motief voor het instellen van een uitkoopvordering – het verwerven van alle aandelen
in een vennootschap – een andere is dan die bij een geschillenregelingvordering – een einde maken
aan een schadelijke situatie –, doch beide procedures zien op de gedwongen in plaats van de
vrijwillige overdracht. Zie Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 689, waarin
Van Solinge en Nieuwe Weme schrijven dat de veroordeling tot overdracht statutaire blokkerings-
clausules doorbreekt.
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wettelijke aanbiedingsregeling is opgenomen, in geval de statuten niet anders
bepalen. De aanbiedingsregeling dient bij de gedwongen overdracht op grond van
uitstoting dus nog steeds gevolgd te worden. Ik verdedigde reeds dat voor de huidig
geldende geschillenregeling ik dit verre van wenselijk vind. Omdat mijn motieven
voor het laten vervallen voor het verplicht volgen van een aanbiedingsregeling met
de invoering van het wetsvoorstel Flex-BV niet wijzigen, huldig ik eenzelfde
standpunt met betrekking tot bovenstaand artikellid. Het lange en ingewikkelde
lid 2 kan dus geschrapt worden. Het onveranderde art. 2:341 lid 3 BW treft mijns
inziens hetzelfde lot.

De derde zin van het huidige art. 2:341 lid 2 BW vervalt. Indien de vennootschap
de aandelen overneemt, is toestemming van de uitgestoten aandeelhouder niet
langer vereist. De ratio voor de toestemming lag destijds in het mogelijke belasting-
nadeel voor laatstgenoemde, maar na de invoering van het nieuwe belastingstelsel is
voor de eis van toestemming ‘onvoldoende grond’.189

Tot slot wordt ‘de meest gerede partij’ van lid 7 vervangen door ‘een partij’. Dit
geldt ook voor de aparte procedure over de uitvoering van de regeling bij de
uittreding, zie art. 343a lid 7 Wv Flex-BV.190

Bij de uittreding is de wijziging op het eerste gezicht ingrijpender. Art. 2:343 BW
wordt vervangen door vier artikelen. De aanpassing is voor wat betreft de levering
en de betaling echter grotendeels cosmetisch van aard. De procedure is verplaatst en
opgenomen in een nieuw artikel 343a Wv Flex-BV.191

Art. 343a Wv Flex-BV behelst dus de uitvoering van het uittredingsvonnis. De
regeling is grotendeels identiek aan de huidige leden 3 tot en met 9 van art. 2:343
BW en is ook weer een spiegelbeeld van de levering in geval van uittreding. In het
voorgestelde lid 2 is de aanpassing verwerkt van het vervallen van de verplichte
blokkeringsregeling voor de Flex-BV. Ook is hier de toestemming van de eisende
aandeelhouder die uittreedt niet vereist, indien hij aan de vennootschap overdraagt.

Mijn bezwaren tegen de regeling in het wetsvoorstel Flex-BV zijn dezelfde als tegen
de huidige wet. Ik zie niet in waarom de statutaire aanbiedingsregeling die geldt
voor vrijwillige overdracht, verplicht toegepast wordt bij gedwongen overdracht.
Ook de ongewijzigde oplossing indien een van de partijen zich niet aan het vonnis
houdt, blijft nodeloos ingewikkeld. Tot slot kan lid 7 van art. 341 resp. 343a Wv
Flex-BV alleen maar tot meer procedures en vertraging leiden. Ik stel daarom voor

189 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 106.
190 De term ‘meest gerede partij’ kon volgens de Adviescommissie burgerlijk procesrecht aanleiding geven

tot onduidelijkheid. De term kwam nog wel voor in het Voorontwerp. In de andere artikelen van de
geschillenregeling waarin de term voorkwam (art. 337 lid 1, 343b lid 7 en 343c lid 4 Wv Flex-BV) is zij
eveneens vervangen door ‘een partij’. Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 106-107.

191 In het consultatiedocument was de tekst van art. 343a Wv Flex-BVopgenomen in art. 343b. Na het
schrappen van de bepalingen voor het verkorten van de procedure, werd art. 343b vernummerd tot
art. 343a. Zie Van den Ingh en Nowak (2006), p, 57.
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de gehele regeling voor levering en betaling op de schop te nemen. In de volgende
paragraaf formuleer ik een voorstel voor een nieuwe procedure.

V.5 Synthese

Het is een stap in de goede richting dat de deskundigenbenoeming na de uitspraak
van de Hoge Raad inzake Hoffmann niet langer verplicht is. Indien uit de statuten de
waarde van de aandelen onmiskenbaar blijkt, kan een kostbaar en tijdrovend
deskundigenbericht achterwege blijven. Mijns inziens kan deze regel extensief
uitgelegd worden. Niet alleen de statuten, maar ook een overeenkomst tussen de
aandeelhouders kan een dergelijke prijs of prijsbepalingsregeling bevatten. Indien
partijen tijdens de procedure aangeven dat wat hen betreft de aandelen een bepaalde
waarde vertegenwoordigen, kan de rechter ook hierbij aansluiting zoeken. Dit geldt
niet alleen voor de toekomstige wetgeving, maar mijns inziens ook reeds voor de
toepassing van de huidige geschillenregeling. Met de wijze waarop het wetsvoorstel
Flex-BV de Hoffmann-regel codificeert, kan ik evenwel instemmen. Het is een
goede zaak dat de deskundigenbenoeming niet langer verplicht is voorgeschreven.

Ik sluit op dit punt aan bij de motivering van A-G Timmerman ten aanzien van de
rechterlijke prijsbepaling zonder hulp van de deskundige. Een zwaarwichtig be-
zwaar kan met zich brengen dat de benoeming van de deskundige achterwege blijft.
Zo’n bezwaar is in dit geval gelegen in het feit dat logischerwijs geen andere waarde
aan de aandelen kan worden toegekend dan uit de statuten, een overeenkomt of uit
verklaringen van partijen volgt.

De deskundige dient zijn taak ‘naar beste weten’ te vervullen. De OK heeft in een
van haar Hooymans-arresten deze norm voor de deskundige in de geschillenrege-
lingprocedure gepreciseerd. De deskundige moet nader, gemotiveerd en concreet
aangeven op welke wijze hij tot zijn oordeel komt. Hij moet rekenschap geven van
de door hem gebruikte waarderingsmethode en de daarbij gehanteerde uitgangs-
punten en gegevens. Hiermee voorkomt de deskundige dat hem onduidelijkheid en
onvolledigheid verweten kan worden. Ik vind dat deze door de OK geformuleerde
norm als standaardnorm voor iedere deskundige in de geschillenregeling heeft te
gelden. Overigens acht ik het niet nodig wettelijk vast te leggen dat het bericht
schriftelijk wordt uitgebracht, al zal in de praktijk – gezien ook bovengenoemde
norm – een schriftelijk bericht het uitgangspunt zijn. De deskundige van de
geschillenregeling dient eveneens de overige normen voor een goede taakvervulling
van art. 198 Rv in acht te nemen.

De deskundige heeft bij het uitoefenen van zijn taak onder meer de bevoegd-
heden van art. 2:351 en 2:352 BW uit het enquêterecht. De van overeenkomstige
toepassingsverklaring in art. 2:339 lid 3 BW van deze artikelen schept echter
verwarring. Het is nodig te verduidelijken hoe de deskundige van de geschillen-
regeling een beroep op de informatievergaringsbepalingen van art. 2:351 en 2:352
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BW kan doen. Mijns inziens behoort hij een verzoekschrift te richten aan de rechter
van de instantie waar op dat moment het geding aanhangig is. Teneinde de zaak zo
spoedig mogelijk af te handelen, beveel ik aan te verduidelijken dat op het verzoek
door de behandelende rechter beslist wordt. Hij is reeds bekend met de feiten en
omstandigheden van de zaak. De mogelijkheid getuigen te horen, vervat in
art. 2:352a BW, is niet van overeenkomstige toepassing in de huidige geschillen-
regeling. Voor de volledigheid stel ik voor deze bevoegdheid aan de deskundige in
de geschillenregeling toe te kennen.

De waardering van de aandelen kent twee belangrijke componenten. De eerste
component betreft de waarderings- of rekenmethode. De wetgever heeft geen
antwoord willen geven op de vraag welke methode toegepast moet worden om de
prijs van de aandelen vast te stellen. Ook de wet zwijgt. Ik vind dit een juiste
benadering. Het hangt van de aard van de vennootschap en de met haar verbonden
onderneming af, welke rekenmethode tot de juiste prijs leidt. Het uitgangspunt is,
volgens de jurisprudentie van de OK, de fictieve waarde in het economisch verkeer.
De te hanteren rekenmethode kan per geval verschillen. Het is op dit punt van
belang dat de deskundige de geformuleerde standaardnorm in acht neemt en
openheid van zaken verschaft over de gehanteerde rekenmethode. Blijkt dat de
aandeelhouders een waarderingsmaatstaf hebben, dan moet de deskundige of de
rechter deze volgen. Uiteindelijk geschiedt de waardering op een pro rata parte
basis. Voor een korting omdat de over te dragen aandelen slechts een minderheid
vertegenwoordigen, is geen plaats.

De Hoge Raad formuleerde in zijn arrest Zondag Beheer een mijns inziens juiste
verhouding tussen de waardering door de deskundige en de prijsbepaling door de
rechter. Omdat de laatste de prijs vaststelt, moet hij met waardeveranderingen die zich
na het uitbrengen van het deskundigenbericht hebben voorgedaan, rekening houden.
Dit hangt overigens samen met het feit dat naar de stand van de huidige jurisprudentie
het hanteren van de flexibele peildatum niet is toegestaan. Ook het wetsvoorstel Flex-
BV gaat uit van de waardering op het moment zo dicht mogelijk bij de overdracht. De
toelichting benadrukt dat een flexibele peildatum niet gewenst is.

Ik vind dit een gemiste kans. Met een flexibele peildatum kunnen samen-
hangende procedures voorkomen worden. Ook een billijke verhoging ex art. 343
lid 4 Wv Flex-BV, waarover veel onduidelijkheid bestaat, is niet nodig. Ik stel dan
het volgende voor. Het uitgangspunt blijft de peildatum die thans ook gehanteerd
wordt. De prijs van de aandelen wordt gewaardeerd tegen een moment dat zo dicht
mogelijk bij de daadwerkelijke overdracht ligt. In de praktijk is dit de datum van het
toewijzende eindvonnis. Dit wordt dus de ‘standaardpeildatum’. De eerste uitzonde-
ring is een door partijen overeengekomen alternatieve peildatum. Overigens ben ik
van mening dat indien bij de huidige wettelijke regeling een eigen datum
voorhanden is, het gebruik ervan geboden is. De grens voor een eigen (overeen-
gekomen) peildatum ligt op het moment van het vonnis, een toekomstige peildatum
is niet toegestaan. Een peildatum in het verleden mag daarentegen nu juist wél. De
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rechter mag ook zelf de peildatum in het verleden ‘vastpinnen’, mits hij motiveert
waarom hij van de standaardpeildatum afwijkt. Ik beveel aan dit in een wetsartikel
op te nemen.

De procedure voor de levering en betaling van de aandelen is te gecompliceerd. Ik
zie geen goede gronden voor het volgen van de statutaire aanbiedingsregeling. Dit
klemt te meer nu de verplichte blokkeringsregeling bij de Flex-BV verdwijnt. Indien
partijen de toepassing van een blokkeringsregeling (ongeacht in welke vorm)
wensen, kunnen zij dit de rechter in overweging geven. Ziet hij dat zo de levering
en betaling nodeloos vertraagd worden, dan heeft hij de vrijheid het verzoek van
partijen niet in te willigen. Ik stel daarom voor art. 2:341 lid 2 en 3 BW alsook
art. 2:343 lid 4 en 5 BW te schrappen.

Daarnaast kunnen de levering en de betaling op een andere wijze vereenvoudigd
worden. De regels die gelden indien één van de partijen het rechterlijk bevel tot
overdracht of tot betaling niet opvolgt, zijn nodeloos omslachtig. Deze conclusie
leidt tot aanpassing van art. 2:341 lid 4 en 5 BWen art. 2:343 lid 6 en 7 BW. Tot slot
is de extra verzoekschriftprocedure van art. 2:341 lid 7 (en 2:343 lid 9) BW
overbodig. Zij roept slechts vragen op in verband met mogelijk te voeren andere
procedures, zoals bijvoorbeeld ten aanzien van de executie van het vonnis. Het dient
de duidelijkheid indien deze regeling uit de wet verdwijnt.

Bovenstaande conclusies laten zich vertalen in een (gedeeltelijk) nieuwe regeling
voor de waardering en de overdracht van de aandelen. Deze bepalingen gelden voor
de uitstoting en de uittreding:192

de deskundige
(eventuele benoeming) 1. Indien de vordering wordt toegewezen benoemt de rechter
een of meer deskundigen die over de prijs bericht uitbrengen. De rechter kan de
benoeming van een deskundige achterwege laten, indien geen andere waarde aan de
aandelen kan worden toegekend dan die uit de statuten, een overeenkomst of uit
de verklaringen van partijen volgt.193

(taak en bevoegdheden) 2. De artikelen 194 tot en met 199 van het Wetboek van
Burgerlijke Rechtsvordering zijn van toepassing. De artikelen 351, 352 en 352a zijn
van overeenkomstige toepassing.194

192 Ik teken aan dat ik de procesrechtelijke aspecten van de deskundigenbenoeming en het tijdstip van de
overdracht (bijv. de uitvoerbaar bij voorraadverklaring) niet in dit voorstel opneem. Deze aspecten
komen in hoofdstuk VI aan de orde.

193 Dat zo een kennelijk onredelijke prijs tot stand kan komen, is niet een oordeel dat de rechter
ambtshalve mag vellen. De in het geding opkomende aandeelhouders moeten op dit punt ge-
motiveerd verweer voeren waarom bijv. een contractuele regeling tot een onjuiste prijs zou leiden.

194 De toelichting bij de tweede zin van dit lid 2 verduidelijkt vervolgens hoe de van overeenkomstige
toepassing van art. 2:351 en 2:352 BW uitpakt.
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de waardering
(regels van partijen volgen) 1. Indien tussen partijen overeenstemming bestaat omtrent
de wijze van waardering van de aandelen of de peildatum, stelt de deskundige zijn
bericht op met inachtneming daarvan.
(rekenmethode) 2. De deskundige moet rekenschap geven van de door hem gebruikte
waarderingsmethode en de daarbij gehanteerde uitgangspunten en gegevens.
(standaardpeildatum en afwijking) 3. Het moment waartegen de aandelen gewaardeerd
worden, ligt zo dicht mogelijk bij de datum van feitelijke overdracht. De rechter kan in
afwijking hiervan een peildatum in het verleden vaststellen.

het eindvonnis
(rechter bepaalt prijs) 1. De rechter bepaalt de prijs van de aandelen in het vonnis
waarbij de vordering wordt toegewezen of na het uitbrengen van het deskundigenbe-
richt.
(kosten deskundigenbericht) 2. Bij hetzelfde vonnis bepaalt de rechter wie van de
partijen welk deel van de kosten van het deskundigenbericht moet dragen. Hij kan de
vennootschap veroordelen (een deel van) de kosten te dragen.
(levering en betaling) 3. Het vonnis treedt in de plaats van een notariële leveringsakte
onder de opschortende voorwaarde van betaling van de vastgestelde prijs. De rechter
kan nadere voorwaarden voor de levering en de betaling vaststellen.
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Hoofdstuk VI

DE PROCESRECHTELIJKE ASPECTEN

‘In de eerste plaats, oom’, zei K.,
‘gaat het helemaal niet om een proces voor de gewone rechtbank.’

Kafka, Het proces1

VI.1 Inleiding

VI.1.1 Inleiding

De vaste commissie van Justitie van de Eerste Kamer bleek in 1987 een vooruit-
ziende blik te hebben. In haar voorlopig verslag stelt ze de retorisch geformuleerde
vraag of niet viel te verwachten dat

‘(…) juist in zaken als deze, waarin de partijen scherp tegenover elkaar zullen staan, de
duur van de procedure met conclusies, pleidooi, eventuele getuigenverhoren, en met
daarna een eventuele behandeling in hoger beroep en in cassatie, reeds tot aan de
benoeming van deskundigen mogelijk verscheidene jaren zal belopen?’

De vaste commissie verzocht vervolgens om een overzicht van de mogelijke
maatregelen die de lange duur van de procedure konden bekorten.2 De minister
gaf een dergelijk overzicht niet, maar dacht wel dat sprake kan zijn van langdurige
procedures, iets wat een rechter ook niet kon voorkomen. Er was eventueel een
comparitie van partijen mogelijk, wist de minister, en met art. 2:336 lid 4 BW is er
alle ruimte een schikking te beproeven.3

De vraag bleek relevant te zijn. Het duurt doorgaans jaren voordat de uitstoting of
uittreding van een aandeelhouder definitief is. De uittredingsprocedure tussen de
gebroeders Hooymans is helaas een goed voorbeeld. Al op 8 november 1993
dagvaardde Geert zijn broers en medeaandeelhouders Wim en Hennie en vorderde
hij de overname van zijn aandelen in het kapitaal van de Hooymansvennootschap-
pen. Na ruim vijftien jaar procederen stelde de OK pas op 16 februari 2010 de

1 Franz Kafka, Het proces, in: Verzameld werk, vert. Ruth Wolf, Athenaeum – Polak & Van Gennep,
Amsterdam 2002, p. 74.

2 Kamerstukken 18 905, nr. 57 (VV), p. 2.
3 Kamerstukken 18 905, nr. 57a (MvA), p. 3.
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waarde van de aandelen vast.4 Ook de strijd tussen twee andere broers is exem-
plarisch. Willem en Henny Sonder waren het eens over de uittreding van Willem.
Het enige twistpunt betrof de waarde van de aandelen. De procedure ving aan met
de dagvaarding op 3 september 1999 en eerst ruim negen jaar later heeft de OK in
mei 2009 de te betalen prijs (bijna € 80.000) vastgesteld.5

Reden is dat in hoger beroep blijkt dat de deskundigenbenoeming en de waardering
‘dunnetjes wordt overgedaan’.6 Daarnaast gelden de woorden van Maeijer: ‘Zoals
zal blijken, is deze procedure betrekkelijk ingewikkeld.’7

Het gevolg is dat de ruziënde aandeelhouders de geschillenregeling in de praktijk
links laten liggen. Meestal kiezen zij voor een enquêteprocedure. Soms wordt naast
de geschillenregelingprocedure tevens een enquêteprocedure gestart. De onmiddel-
lijke voorziening van deze procedure (art. 2:349a lid 2 BW) maakt een rechterlijk
ingrijpen in de vennootschap in een vroeg stadium mogelijk.

De lange duur van de procedure is één van de belangrijkste oorzaken dat de
geschillenregeling ‘niet goed werkt’.8 In dit hoofdstuk staan de vertragende en
andere procedurele aspecten centraal. Na een korte weergave van de voorgeschiede-
nis, bespreek ik enkele algemene kenmerken van de procedure in § VI.2. De
eigenaardigheden van een geschillenregelingprocedure komen in de volgende
paragraaf aan de orde. In § VI.4 beschrijf ik de wijzigingen die in het wetsvoorstel
Flex-BV zijn opgenomen. Ik sluit af met mijn bevindingen en zal een voorstel doen
voor procesrechtelijke aanpassingen in de wettekst van de geschillenregeling.

VI.1.2 De voorgeschiedenis

De door de Commissie Vennootschapsrecht in 1975 voorgestelde procedure was
enigszins buitenissig vormgegeven. Er werd een ingewikkelde rechtsgang met twee
verschillende fasen voorgesteld. De eerste fase ving aan met het uitbrengen van de
dagvaarding. De vraag of deze eerste fase zich in eerste instantie voor de OK moest
afspelen, hield de Commissie Vennootschapsrecht verdeeld. Uiteindelijk werd het
idee om hoger beroep uit te sluiten, met de kleinst mogelijke meerderheid

4 OK 16 oktober 2010, JOR 2010/96 (Hooymans). In dit licht bleken de woorden van de rechtbank uit
1996 enigszins eufemistisch: ‘Dat procedures op tegenspraak nu eenmaal geruime tijd plegen te
duren (…)’, Rb. Den Bosch 10 mei 1996, JOR 1998/26, ro. 4.4. Zie ook Willems (oud-voorzitter van
de OK) die in 2008 over deze affaire schreef (p. 82): ‘Daar ben ik persoonlijk oud mee aan het
worden.’

5 OK 12 mei 2009, ARO 2009/91 (Sonder).
6 Een voorbeeld voor waardeverandering geeft de zaak Ramp/Lensen. Bij aanvang van de procedure

was de vennootschap circa fl. 10 miljoen waard. Aan het einde was dit gereduceerd tot fl. 1 miljoen.
7 Asser-Maeijer 2-III (2000), nr. 494.
8 Zie onder meer Leijten (1999/2), p. 237; Hermans (2002), p. 497; Den Boer (2002), p. 345; Sanders/

Westbroek (2005), p. 383; en Willems (2008), p. 82. Leijten (1997), p. 78, had het over ‘De lange,
lange procedure’.
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verworpen.9 Cassatie was – in beide visies – in ieder geval mogelijk. De eerste fase
van de procedure eindigde met het in kracht van gewijsde gaan van het toewijzende
vonnis. Vervolgens was de tweede fase facultatief. De uitgestoten aandeelhouder
kon, met inachtneming van de blokkeringsregeling, zelf een gegadigde voor zijn
aandelen trachten te vinden. Lukte deze ‘vrijwillige’ afwikkeling echter niet, dan
kon de meest gerede partij een verzoek tot prijsvaststelling doen. Hiermee werd een
dwingende procedure in werking gesteld, aldus de Commissie Vennootschapsrecht.
Deze tweede fase zag op de prijswaardering door een deskundige. Werd laatst-
genoemde niet conform de statutaire bepalingen van de blokkeringsregeling binnen
vier weken benoemd, dan restte een verzoek aan de voorzitter van de OK tot
benoeming. De tweede fase was dus, anders dan de eerste, een verzoekschrift-
procedure.10 De Gecombineerde Commissie stelde op haar beurt een paar jaar later
een vereenvoudiging van deze tweede fase voor. In plaats van het trachten te volgen
van de statutaire regeling inzake prijsbepaling en overdracht, zou de rechter direct
zelf een deskundige moeten kunnen benoemen.11

De RMK hamerde in zijn advies uit 1976 op het opnemen van een voorstadium
van ‘bijgestuurd overleg’. In 1970 had hij reeds gepleit voor een procedure, waarbij
aandeelhouders die ‘gewichtige moeilijkheden’ met elkaar hadden, de OK konden
verzoeken deskundigen te benoemen. Het advies van de deskundigen zou in een
objectieve analyse van het geschil voorzien. De rechter was minder goed toegerust
om zich intensief bezig te houden met het opsporen van de alternatieven en de
details van de goede oplossingen voor bepaalde gevallen, aldus de RMK. Het stond
de aandeelhouders vervolgens vrij het deskundigenadvies te aanvaarden of te
verwerpen. Bleef een oplossing uit en hielden de problemen tussen de aandeel-
houders aan, dan restte uiteindelijk het rechterlijk bevel tot overdracht of koop van
de aandelen. Als reactie op het ontwerp van de Commissie Vennootschapsrecht
stelde de RMK dat de door hem voorgestane fase van het deskundigenadvies het
aantal procedures zou beperken. Het midden- en kleinbedrijf hechtte immers ‘aan
het oplossen van moeilijkheden in kleine kring’.12 De wetgever nam de suggestie
van het voorstadium van bijgestuurd overleg niet over. In de toelichting bij het
voorontwerp uit 1981 wees de minister erop dat er al kennelijk onoverbrugbare
tegenstellingen tussen aandeelhouders bestonden. Bemiddeling hielp toch niet meer.
Eventueel beval de rechter een comparitie van partijen om zo te trachten een

9 Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 11. In het ontwerp van de Commissie Vennootschaprecht
werd in verband met deze verdeeldheid als alternatief voorgesteld de OK bij uitsluiting als enige
feitenrechter aan te wijzen, zie art. 10. Het NGB was eveneens voorstander van een procedure in
twee feitelijke instanties, zie Nota NGB (1975), p. 3.

10 Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 12. Zie voor een kritische bespreking van de tweede fase
(de waarderings- en overdrachtsfase): Lubbers (1975), p. 130-131.

11 Rapport Gecombineerde Cie (1978), p. 2.
12 Zie Advies RMK (1976), p. 9-11. In het door de RMK ontworpen regeling stonden, naast de ‘koop’

en ‘overdracht’, de OK ook het middel van ‘ontslag van een bestuurder of commissaris’ en
‘ontbinding’ ten dienste.
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minnelijke oplossing te bereiken. De wet zou bovendien voorzien in een regel dat de
rechter zijn beslissing mocht aanhouden indien bij de vennootschap of de aandeel-
houders de bereidheid bestond het ontstane nadeel ongedaan te maken of te
beperken.13 Het ontwerp met twee fasen van de Commissie Vennootschapsrecht
haalde het uiteindelijke wetsvoorstel niet. Ik verwijs naar § VI.2.3.

VI.2 De algemene kenmerken van de procedure

VI.2.1 Een dwingend karakter…

De geschillenregeling en derhalve ook de wetsartikelen die gaan over de proces-
rechtelijke aspecten, zijn ingevolge art. 2:25 BW van dwingend recht. Dit houdt
onder meer in dat partijen niet tevoren afstand kunnen doen van de bevoegdheid om
een uitstotings- of uittredingsvordering in te stellen. Op dit punt verschillen de
uitkoop- en de geschillenregelingprocedure, nu art. 2:92a/201a lid 4 BW uitdruk-
kelijk rekening houdt met de mogelijkheid dat de eiser jegens een gedaagde afstand
heeft gedaan van zijn bevoegdheid de vordering in te stellen.14 De geschillen-
regeling is dus te allen tijde toegankelijk voor een aandeelhouder in moeilijkheden,
al is de toegang wél subsidiair van aard. Art. 2:337 BW bepaalt dat indien de
statuten of een overeenkomst een regeling bevatten voor de oplossing van geschillen
tussen aandeelhouders, deze regeling toegepast moet worden. Zie § VI.2.2 over
art. 2:337 BW.

Het dwingende karakter komt onder meer tot uitdrukking in art. 2:338 lid 2 BW.
Nadat het vonnis waarin de uitstoting is bevolen onherroepelijk is geworden, heeft
de gedaagde aandeelhouder geen andere mogelijkheid dan zijn aandelen conform de
overdrachtsregeling vervat in art. 2:339 tot en met 2:341 BW over te dragen.15

Slechts indien partijen (alsnog) overeenstemming bereiken over een vrijwillige
overdracht, kan het geding gestaakt worden. De uittreding kent niet een soortgelijke
bepaling, ook is art. 2:338 lid 2 BW niet van toepassing verklaard in art. 2:343 BW.
Zodra het vonnis waarin de uittreding werd toegewezen, onherroepelijk is, maar de
deskundigen nog bezig zijn met de waardering van de aandelen, kan de aandeel-
houder die wil uittreden de operatie nog afblazen, zo lijkt het. Hij is mijns inziens
dan wel schadeplichtig en moet de kosten van juridische bijstand van de gedaagde

13 Voorontwerp (1981), MvT, p. 9-10.
14 Zie ook Kamerstukken 18 905, nr. 6 (MvA), p. 2.
15 De wet gaat er in art. 2:338 lid 2 BW vanuit dat na het onherroepelijk geworden uitstotingsvonnis de

deskundigen aan het werk gaan teneinde de waarde van de aandelen te berekenen. De daadwerkelijke
overdracht laat dus in dit wettelijk systeem nog op zich wachten. Met de Hoffmann-uitspraak van de
Hoge Raad is deze systematiek verlaten en kan de rechter de prijs bij het uitstotingsvonnis bepalen.
De overdracht geschiedt dan direct volgens art. 2:339-2:341 BW en art. 2:338 lid 2 BW mist
toepassing.
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aandeelhouder vergoeden. Ook de kosten die de deskundige mogelijk al gemaakt
heeft, komen voor rekening van de eisende aandeelhouder die zich terugtrekt.

Daarnaast kent de geschillenregeling de ‘dubbele veroordeling’. Behalve de
gedaagde wordt ook de eisende aandeelhouder veroordeeld. Hij wordt verplicht
de koopprijs van de aandelen te betalen (bij de uitstoting) of de aandelen te leveren
(bij de uittreding). Dit dwingt de eiser mee te werken aan de gedwongen overdracht
of overname van de aandelen. Zie § VI.3.6.b.

VI.2.2 … maar subsidiair van aard

De wettelijke geschillenregeling heeft een subsidiair karakter. Dit volgt uit
art. 2:337 BW:

‘Indien de statuten of een overeenkomst een regeling bevatten voor de oplossing van
geschillen tussen aandeelhouders, zijn de eisers niet ontvankelijk in hun vordering,
tenzij gebleken is dat die regeling niet kan worden toegepast.’

Het vereiste van art. 2:337 BW geldt bij de uitstotingsprocedure van art. 2:336 BW
en, via de schakelbepaling van lid 1 van art. 2:343 BW, ook bij de uittredings-
procedure. De aandeelhouders die eisen dat hun medeaandeelhouder zijn aandelen
moet overdragen en de aandeelhouder die zelf de vennootschap wil verlaten, moeten
eerst controleren of een statutaire of contractuele regeling voorhanden is. Bestaat
een eigen procedure voor de beteugeling van de problemen, dan dient deze te
worden doorlopen. Als dit niet tot een bevredigend resultaat leidt en de problemen
blijven bestaan, dan pas kan de rechter geadieerd worden, zo volgt uit art. 2:337
BW. Blijkt dat er een eigen regeling is, maar hebben de aandeelhouders deze over
het hoofd gezien of niet toegepast, dan schrijft art. 2:337 BW dwingend voor dat de
rechter de eisers niet-ontvankelijk verklaart. Ontberen de statuten een regeling, of is
geen overeenkomst gesloten, dan kunnen de aandeelhouders natuurlijk direct de
uitstotings- of uittredingsvordering instellen. De regel dat de statutaire of contrac-
tuele regeling voorgaat op de wettelijke geschillenregeling, is ingevolge art. 2:25
BW een regel van dwingend recht.

Uit een door mij uitgevoerde (willekeurige en niet representatieve) steekproef
onder enkele notarissen blijkt dat de statuten zelden een eigen regeling voor
geschilsituaties tussen aandeelhouders bevatten.16

16 Zie ook de opmerkingen van Leijten en De Kluiver op het congres over ‘Geschillen in de
vennootschap’ (Nijmegen, 2009), Discussieverslag, Serie vanwege het Van der Heijden Instituut,
deel 105, Deventer 2010, p. 235 en 236: Leijten: ‘(…) Allereerst, heeft hij (De Kluiver, CB)
aanleiding om te veronderstellen dat met deze nieuwe wet notarissen er wel toe zullen overgaan om
statutaire geschillenregelingen op te nemen? Dat hebben zij in het verleden eigenlijk nooit gedaan.
(…) Ik ben daar niet optimistisch over.’ En De Kluiver: ‘(…) De eerste vraag is eigenlijk geen vraag
maar een verzuchting, die ik deel. Ik roep dan ook alle notarissen op om aan het werk te gaan.’
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De tekst van art. 2:337 BW is gelijkluidend aan het destijds voorgestelde artikel.17

In de oudste ontwerptekst voor een wettelijke geschillenregeling kwam het artikel
evenwel niet voor. De oorspronkelijke bedenker van de wettelijke geschillenrege-
ling, de Commissie Vennootschapsrecht, had wel oog voor contracten tussen
aandeelhouders waarin overdrachtsverplichtingen waren afgesproken. De ‘vrijheid
van overeenkomst’ zou met de wettelijke regeling niet worden aangetast. Andere
gronden voor overdracht waren mogelijk, aldus de Commissie Vennootschapsrecht
in 1975. Indien een aandeelhouder een uit een overeenkomst voortvloeiende
overdrachtsverplichting niet nakwam, kon in rechte nakoming worden gevorderd.18

Dit was een andere procedure dan de geschillenregeling. Omdat de Commissie
Vennootschapsrecht een duidelijke scheiding zag tussen de wettelijke en een
contractuele regeling, werd dit in haar voorontwerp niet uitgewerkt.

Het NGB kwam in 1978 in zijn reactie op het ontwerp van de Commissie
Vennootschapsrecht met het voorstel de wettelijke geschillenregeling uitsluitend een
aanvullend karakter te geven. Een wettelijke regeling was nuttig en zinvol, aldus het
NGB, omdat er in de praktijk vaak geen contractuele of statutaire geschillenregeling
was. Bij een contractuele regeling speelde voorts het probleem dat een nieuw
toetredende aandeelhouder kon weigeren de overeenkomst (mede) te tekenen.
Omdat in de praktijk ‘een grote variatie van situaties en aspecten’ bij BV’s
voorkwam, moeten betrokkenen vrij zijn een op hun bijzonder geval passende
geschillenregeling te treffen, luidde de motivering. De rechter moest beoordelen of
de statuten of een overeenkomst voorzieningen bevatten die tot een redelijke
oplossing konden leiden.19 Naast het advies een bepaling in de wet op te nemen
die het bestaan van een statutaire of contractuele regeling erkent en voorrang geeft
aan een dergelijke regeling, vond het NGB het ook wenselijk dat de bij de
vennootschap betrokkenen konden afwijken van de wettelijke geschillenregeling.
Een BV moest zich dan beraden of zij de nieuwe wettelijke geschillenregeling
integraal zou aanvaarden, of de materie anders wilde regelen. De invoering van de
wettelijke geschillenregeling zou waarschijnlijk met zich brengen dat een BV
zonder eigen regeling hieraan onderworpen is. Daarom moest, wederom in verband
met de grote verscheidenheid aan soorten BV’s in de praktijk, bij statuten of
aandeelhoudersovereenkomst van de wettelijke geschillenregeling afgeweken kun-
nen worden.20

De Minister van Justitie bleek ontvankelijk voor de argumenten van het NGB.
Art. 335 lid 2 van het voorontwerp van wet uit 1981 luidde: ‘Indien de statuten of

17 Kamerstukken 18 905, nr. 1-2 (Wv), p. 2.
18 Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 11 sub 4.
19 Nota NGB (1978), p. 3-4.
20 Aldus geparafraseerd Nota NGB (1978), p. 4. In vergaderingen van de Commissie Vennootschaps-

recht was al opgemerkt dat het uitsluiten van de wettelijke regeling bij overeenkomst in strijd met de
wet zou zijn. Een bepaling in een joint venture-overeenkomst die stelde dat bij geschillen tussen
aandeelhouders de wettelijke regeling niet zou gelden en alleen arbitrage mogelijk was, was dus niet
mogelijk.
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een overeenkomst een regeling bevatten voor oplossing van geschillen tussen aandeel-
houders, gelden de bepalingen van deze afdeling slechts indien die regeling niet tot een
redelijke oplossing leidt.’ In de toelichting schreef de minister dat de wettelijke
regeling een aanvullend karakter heeft: ‘Men moet eerst proberen met toepassing
van de stemovereenkomst of statuten tot een oplossing te komen.’ De vrijheid van
overeenkomst wordt door de wettelijke regeling niet aangetast. De statutaire of
contractuele bepalingen kunnen geheel afwijken van de wettelijke regeling, maar de
ondergrens ligt bij de ‘redelijke oplossing’. De rechter moet beoordelen of met de eigen
regeling een redelijke oplossing bereikt is of kan worden. Zo niet, dan ligt de weg naar
de vorderingen van de wettelijke geschillenregeling open.21 Het voorontwerp uit 1981
werd wederom ter becommentariëring voorgelegd, onder meer aan de Gecombineerde
Commissie. Zij adviseerde in april 1982 het voorgestelde art. 335 lid 2 te wijzigen. Het
gaat niet om een redelijke oplossing, maar om het vinden van een oplossing ‘op een
redelijke manier’. De statutaire of contractuele voorziening zélf moet dus redelijk zijn.
Het voorstel van de Gecombineerde Commissie luidde: ‘Indien de statuten of een
overeenkomst een regeling bevatten voor oplossing van geschillen tussen aandeel-
houders, gelden de bepalingen van deze afdeling slechts indien die regeling niet
redelijkerwijs tot een oplossing kan leiden.’22

Zonder nader commentaar of toelichting kwam in 1985 de huidige tekst van art.
2:337 BW in het wetsvoorstel.

Over het antwoord op de vraag wanneer sprake is van niet-toepasbaarheid van de
eigen regeling is enige discussie geweest. De wettekst is niet geheel duidelijk.23 De
weg naar de rechter staat volgens Van der Grinten open als met de eigen regeling
geen oplossing kan worden verkregen. Maeijer schreef dat het moet gaan om een
situatie waarin de eigen regeling ‘niet tot een bevredigende uitkomst heeft geleid’.24

Als na het doorlopen van eigen regeling nog immer een situatie heerst die rijp is
voor uitstoting of uittreding, dan is volgens mij inderdaad voldaan aan de tekst van
art. 2:337 BW.25 Het is uitdrukkelijk niet de bedoeling dat de rechter eerst de
uitkomst van de eigen statutaire of contractuele regeling toetst.

Eenmaal is met succes een beroep gedaan op het subsidiaire karakter van de
geschillenregeling. De rechtbank te Utrecht was van mening dat niet gebleken was
dat de bepalingen in de statuten en een aandeelhoudersovereenkomst niet toepasbaar
waren. Zij stelde dat de geschillenregeling gezien art. 2:337 BW geen dwingend

21 Zie het toelichting bij voorontwerp uit 1981, p. 14-15.
22 Rapport Gecombineerde Cie (1982), p. 3.
23 Aldus ook Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 703. Roest stelde dat een

formulering als ‘tenzij gebleken is dat die regeling niet tot een oplossing heeft geleid of kan leiden’
meer voor de hand ligt. Uit de wetsgeschiedenis leidde zij echter af dat een dergelijke redactie is
verworpen, om te voorkomen dat de rechter de uitkomst van de eigen regeling moet toetsen.

24 Handboek (1992), nr. 615; en Asser-Maeijer 2-III (2000), nr. 495. Storm sluit zich bij Van der
Grinten aan, zie Sanders/Westbroek (2005), p. 370-371.

25 Aldus ook Ch. Honée (1995/1), p. 95-96, en de door hem in noot 17 aangehaalde literatuur.
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karakter had, doch dit is mijns inziens onjuist. Ook haar afwijzing van de uittre-
dingsvordering in verband met het bestaan van een eigen regeling acht ik niet
zuiver. De wet schrijft in art. 2:337 BW voor dat de eiser niet-ontvankelijk is.26

Het is niet precies duidelijk welke eigen regeling onder art. 2:337 BW begrepen
mag worden. Ik verwijs naar § VII.2, waarin enkele varianten aan de orde komen.
De mogelijkheid van arbitrage bespreek ik in § VII.2.4.

VI.2.3 Een dagvaardingsprocedure

In § VI.1.2 besprak ik het ontwerp van de Commissie Vennootschapsrecht, dat het
wetboek niet haalde. De geschillenregeling werd een dagvaardingsprocedure.27

Naast de specifieke procedureregels in de regeling zelf, gelden de gewone proces-
rechtelijke bepalingen voor dagvaardingsprocedures uit het Wetboek van Burgerlijke
Rechtsvordering. De normale regels omtrent stelplicht en bewijslast zijn van toepas-
sing.28 Ook kan de rechter bijvoorbeeld ingevolge art. 195 Rv op verzoek van de
deskundige een verhoging van de kosten van het bericht vaststellen.29

Aan de dagvaardingsprocedure kleeft in het licht van de ratio van de geschillen-
regeling een aantal bezwaren. De procedure van de geschillenregeling kent een
lange duur en geldt als inefficiënt. Gelet op de gewenste (grotere) snelheid is de
vraag relevant of een verzoekschriftprocedure voor de geschillenregeling niet
geschikter is.

In dit verband kijk ik wederom naar de uitkoopprocedure, de andere regeling van
boek 2 BW die een rechterlijk gedwongen aandelenoverdracht behelst. Deze
procedure is eveneens een dagvaardingsprocedure. De keuze daarvoor is niet nader
gemotiveerd in de wetsgeschiedenis. Van de rechter wordt, zo valt af te leiden uit de
elementen waaraan hij moet toetsen, een actieve houding verwacht. Deze houding
dient mede ter bescherming van niet-verschenen minderheidsaandeelhouders. Ik
wijs op de verstekverlening en het ambtshalve onderzoek of de eisende aandeel-
houder voldoet aan de 95%-grens, zie lid 3 van art. 2:92a/201a BW. Ook lid 4 geeft

26 Rb. Utrecht 29 oktober 2008, LJN: BG 3678 (Inplan/Fenland), ro. 4.4. Een laatste onzorgvuldigheid
betreft het dictum. De rechtbank gaf in de aangehaalde rechtsoverweging aan de art. 2:343 BW-
vordering af te wijzen, maar deze beslissing keerde in het dictum niet terug. Zij verwees de zaak
slechts naar de rol voor uitlatingen ten aanzien van de andere bestaande geschillen, en hield iedere
beslissing aan.

27 De Antilliaanse uittredingsregeling volgt op dit punt haar Nederlandse voorbeeld en is dus ook een
dagvaardingsprocedure.

28 Zie bijv. Rb. Middelburg 24 december 1997, JOR 1998/60 (VHC/MMP), waarin de gedaagde
aandeelhouder de opdracht kreeg haar stelling te bewijzen dat de uittredende aandeelhouder op niet
meer recht had dan de nominale waarde van de aandelen.

29 Zie OK 21 juli 2005, ARO 2005/128 en 6 april 2006, ARO 2006/90 (Sonder), waarin tweemaal
verhoging van de kosten van het deskundigenbericht plaatsvond.
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vier situaties waarvan de rechter moet toetsen of zij zich voordoen. De minder-
heidsaandeelhouders, vooral degenen die niet in het geding zijn opgekomen, wordt
zo een zekere waarborg geboden. Voor de eventueel benoemde deskundige die de
aandelen waardeert, gelden eveneens de algemene procesrechtelijke bepalingen over
het deskundigenbericht.30

In de literatuur over uitkoop is inmiddels veel kritiek gerezen op de keuze voor
een dagvaardingsprocedure. Hermans pleitte in 2002 ervoor de procedure in te
richten als een verzoekschriftprocedure. De reden lag in de ‘tijdrovende aangele-
genheid’ die uitkoop was. De termijn van een klein jaar vond hij onaanvaardbaar
lang. Een verzoekschriftprocedure bood hier louter voordelen: de zaak verliep niet
via de rol, en de OK kon tijdens de mondelinge behandeling eenvoudig om
ontbrekende stukken vragen. Bij een dagvaardingsprocedure was hiervoor een
tussenarrest nodig, waarna met de informatieverstrekking bij akte en het vragen
van arrest weer maanden kunnen zijn verstreken. Hermans vond dat de verzoek-
schriftprocedure veel efficiënter was. Zijn voorstel kreeg louter bijval.31

Saillant is dat de jaarrekeningprocedure van art. 999 Rv (oud) voorheen een
dagvaardingsprocedure was, maar met de recente verplaatsing naar art. 2:447-455
BW is gekozen voor een verzoekschriftprocedure. De verwachting was dat hiermee
de ‘doorlooptijd’ verkort werd. Een van de redenen waarom de procedure van
art. 999 Rv (oud) gemiddeld 28 maanden duurde, was de inrichting als dagvaar-
dingsprocedure, stelde de minister in de toelichting.32

De geschillenregeling werd een dagvaardingprocedure, maar niet zonder enig
commentaar. De fractieleden van de PvdA vroegen zich tijdens de parlementaire
behandeling af waarom niet voor een ‘verzoekschriftenprocedure’ was gekozen.33

De minister vond een dagvaardingsprocedure echter meer voor de hand liggen. Er

30 Art. 2:92a/201a BW verwijst niet, anders dan art. 2:339 lid 1 BW, naar de van toepassing zijnde
artikelen. Uit de wetsgeschiedenis blijkt dat art. 222-236 (oud) Rv de verdere gang van zaken regelen.
Deze verwijzing is wat ruim, nu de deskundigenbepalingen opgenomen waren in art. 221-225 Rv. De
overige bepalingen zagen onder meer op de plaatsopneming- en bezichtiging door de rechter. Thans
staan de regels voor de gang van zaken rond de deskundige in art. 194-199 Rv. Zie Kamerstukken
18 904, nr. 3 (MvT), p. 8.

31 Hermans (2002), p. 502. Ten aanzien van de bijzondere uitkoopprocedure na een openbaar bod van
art. 2:359c BW is sprake van ‘terechte kritiek’, menen Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme
2-II* (2009), nr. 692. De wetgever koos ten tijde van de invoering van de uitkoopprocedure na een
openbaar bod (art. 2:359c BW) helaas toch voor een dagvaardingsprocedure. Zijn motief lag enkel in
de aansluiting bij de bestaande uitkoopbepalingen van art. 2:92a/201a BW. Een afwijkende
procedure kon verwarring scheppen. Zie Kamerstukken 30 419, nr. C (MvA), p. 9-10.

32 Zie Kamerstukken 30 336, nr. 3 (MvT), p. 8-9 en p. 11. De jaarrekeningprocedure is per 1 januari
2007 verhuisd naar boek 2 BW. De verplaatsing naar boek 2 BW lag voor de hand omdat dan niet
langer verwezen behoeft te worden naar een ander wetboek. In boek 2 BW worden zo alle bijzondere
procedures waarbij de OK bevoegd is, geconcentreerd.

33 Kamerstukken 18 905, nr. 5 (VV), p. 2.
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was sprake van een tegenstelling tussen partijen, een ‘geschil’. Voor de uitstoting
gold dat de impasse doorbroken moest worden door een gedwongen verwijdering
van een aandeelhouder.34 In de literatuur is deze keuze, naast één enkel instemmend
geluid, veelvuldig betwist.35

Al in 1974 stelde Maeijer voor te kiezen voor een requestprocedure. Een reden is
dat de rechtsgevolgen van een uitspraak van meet af aan vast staan.36 Leijten viel
hem bij. De gewenste efficiëntie wordt beter bereikt met een verzoekschriftproce-
dure. Hij wees erop dat voegingsincidenten niet spelen, de rechter kan alle
aandeelhouders en de vennootschap als belanghebbenden oproepen. De vrijwaring
van art. 2:343 lid 2 BW zal vervallen. De redenen van de wetgever om te kiezen
voor de dagvaardingsprocedure overtuigden Leijten niet. Het verschil met de
enquêteprocedure zou zijn gelegen in de impassesituatie, maar bij de enquêtepro-
cedure is nu juist in het overgrote deel van de niet-beursvennootschappen sprake
van een curatieve procedure.37 Dit betoog van Leijten snijdt mijns inziens hout. Het
enquêterecht heeft daarnaast eenzelfde doel als de geschillenregeling: sanering en
herstel van de verhoudingen binnen de vennootschap.38 Gezien de aard van de het
geschil achtte ook Willems het bezwaarlijk dat sprake is van een rolprocedure.
Omdat het gaat om conflictoplossing in een levende organisatie, koos hij voor een
rekestprocedure. Hij verwees in dit verband naar de zijns inziens gecompliceerde
jaarrekeningprocedure, waar expliciet voor een verzoekschriftprocedure werd ge-
kozen.39

Bij de meerderheid van de schrijvers sluit ik mij aan. De geschillenregeling dient
een verzoekschriftprocedure te worden. De te lange duur van de procedure zorgt
ervoor dat de regeling in de praktijk niet gebruikt wordt en derhalve ‘niet goed
werkt’. Een verzoekschriftprocedure is sneller dan een dagvaardingsprocedure. Een
uitspraak op korte termijn neemt de onzekerheid omtrent de verhoudingen binnen de
vennootschap (en de met haar verbonden onderneming) weg. De idee dat slechts
de dagvaardingsprocedure voldoende recht doet aan een contentieus geschil, is met

34 Kamerstukken 18 905, nr. 6 (MvA), p. 3. Een vergelijking met het enquêterecht liep hier mank,
omdat in het enquêterecht het zwaartepunt bij het onderzoek lag. In de geschillenregeling is de
uitgangssituatie een tegenstelling tussen partijen.

35 Volgens Driessen (2003), p. 582, paste een dagvaardingsprocedure beter in ons huidige systeem, al
gaf hij direct toe dat het niet van groot belang leek. De voorstanders van een verzoekschriftprocedure
zijn, naast de in de hoofdtekst besproken schrijvers: Gerretsen (2005), p. 42-43; Soerjatin (2006),
p. 214; Rutten & Gerretsen (2006), p. 14; en Schouten (2009), p. 531-532.

36 Maeijer (1974), p. 169-183. De opmerking over de vaststaande rechtsgevolgen zal voor de wetgever
aanleiding zijn geweest in art. 997a Rv het recht van derdenverzet uit te sluiten. Zie hierover
§ VI.3.8.

37 Leijten (1997), p. 86-87. Leijten stond een procedure in één feitelijke instantie (de OK) voor, zie
§ VI.3.1. In zo’n geval kan voeging van de enquête- en de geschillenregelingprocedure eenvoudig
plaatsvinden. In 2000 herhaalde hij zijn standpunten, zie Leijten (2000), p. 14.

38 Zie Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 728-729.
39 Willems (2008), p. 80.
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de invoering van de wijziging van het Wetboek van Burgerlijke Rechtsvordering
sinds 2002 achterhaald. Er is een tendens van deformalisering in het burgerlijk
procesrecht gaande.40

Ik wijs erop dat belangrijke procedures in het ondernemingsrecht verzoekschrift-
procedures zijn. Motief voor de keuze voor zo’n procedure is gelegen in de snelheid
en de actieve rol van de rechter, twee argumenten die bij de geschillenregeling
eveneens gelden. Recent werd, zoals gezegd, de jaarrekeningprocedure ‘omgekat’
tot een verzoekschriftprocedure. De enquêteprocedure is eveneens een verzoek-
schriftprocedure.41 Zij wordt juist geprezen om haar snelheid en wordt op diverse
terreinen (zoals bijv. bij zorginstellingen) van toepassing verklaard. In een enquê-
teprocedure staan partijen vaak diametraal tegenover elkaar en is een zorgvuldige
afweging van hun belangen, gezien de ingrijpende voorzieningen die de OK kan
treffen, vereist. Terzijde merk ik op dat er – zoals gezegd – in de literatuur veel
kritiek is op de keuze voor de dagvaardingsprocedure voor de uitkoopregeling. Men
heeft goede gronden voor de wens de uitkoop op verzoek mogelijk te maken.
De invoering van art. 2:359c BW behelsde ook niet een duidelijke keuze voor de
dagvaardingsprocedure. Er was slechts aansluiting bij de bestaande procedure
gezocht, waarbij aanpassing van laatstgenoemde niet wenselijk was, gezien de haast
die de wetgever moest maken met de implementatie van de Europese dertiende
Richtlijn. De belangrijke procedures in het ondernemingsrecht zijn dus alle verzoek-
schriftprocedures, of zouden dit moeten zijn. Wil de geschillenregeling ook een
regeling zijn die benut wordt in de praktijk, dan ligt de keuze voor een verzoek-
schriftprocedure voor de hand.

De geschillenregelingprocedure vraagt om een actieve rechter die op een eenvou-
dige manier informatie kan verkrijgen tijdens een mondelinge behandeling (zonder
een daartoe bestemde akte af te wachten). Ook een bemiddelende rol van de rechter
is goed denkbaar. De efficiëntie van de verzoekschriftprocedure komt de geschillen-
regeling ten goede. Vertragende voegings- en vrijwaringsincidenten zijn niet aan de
orde. Zijn er naast de verzoeker en verweerder nog andere aandeelhouders (tegen
wie zich het verzoek zich niet in eerste instantie richt), dan kunnen zij zich als
belanghebbenden mengen in de procedure. Dit gaat eenvoudig, nu de aandelen op
naam luiden en hun gegevens bij de vennootschap bekend zijn. De vennootschap
krijgt eveneens de positie van belanghebbende. Ingewikkelde kwesties over de
mogelijkheid tussen te komen of de vertragende factor van art. 2:340 lid 1 BW
waarbij de vennootschap de kosten van het deskundigenbericht moet dragen,
verdwijnen.

40 Idem Snijders, Klaassen en Meijer (2007), nr. 6.
41 Ik merk op dat zowel in de jaarrekeningprocedure als de enquêteprocedure de vennootschap een rol

speelt. Die rol is soms een directe (als verweerder), en soms staat de vennootschap meer op de
achtergrond (als belanghebbende). Dit geldt voor de geschillenregelingprocedure evenzeer.

241

De procesrechtelijke aspecten VI.2.3



Mijn conclusie luidt dat de procedure van de geschillenregeling een verzoekschrift-
procedure zou moeten zijn. De dagvaardingsprocedure mocht dan worden gezien als
een met meer waarborgen omklede procedure, dit weegt niet op tegen de lange duur
van de procedure. Het is zaak zo snel mogelijk het conflict tussen de aandeelhouders
en de verlamming van de vennootschap uit de wereld te helpen. De verzoekschrift-
procedure is daarvoor mijns inziens zorgvuldig genoeg.

VI.2.4 De behandeling met open deuren

Niet alleen het aantal feitelijke instanties hield de Commissie Vennootschapsrecht in
1975 verdeeld. De behandeling met gesloten deuren zaaide eveneens tweedracht.
Een meerderheid bepleitte een besloten zitting. Mogelijk kwamen er onderwerpen
aan de orde die, eenmaal in de openbaarheid, het belang van de vennootschap en de
met haar verbonden onderneming, ernstig zouden schaden. De overige leden waren
echter van oordeel dat de openbaarheid van de rechtspraak een zo fundamentele
regel in de rechtsstaat is en voor de geschillenregeling handhaving behoefde. De
omstandigheid dat sprake was van beweerd wangedrag was een onvoldoende motief
om dit beginsel terzijde te stellen. Zij wezen op ander procedures jegens een
vennootschap waarbij openbaarmaking nadelig zou kunnen zijn, zoals een vorde-
ring op grond van onrechtmatige gedraging van de vennootschap. Gevoelige zaken
konden ook in zo’n procedure naar buiten komen, maar waren evenmin aanleiding
de deuren gesloten te houden.42

De meerderheid van de Commissie Vennootschapsrecht sloot zich een decen-
nium later bij de eerder geuite minderheidsgedachte aan. Slechts een minderheid
bleef voorkeur geven aan de behandeling met gesloten deuren. Zij maakte de
vergelijking met de rechtspleging inzake de jaarrekening en het enquêterecht. Het
wetsvoorstel uit 1984 ging in navolging van de meerderheid van de Commissie
Vennootschapsrecht ook uit van een openbare behandeling, zoals gebruikelijk bij
een dagvaardingsprocedure.43

De openbaarheid van de terechtzitting is een in art. 6 EVRM opgenomen
fundamenteel grondbeginsel van rechtspraak. Het beginsel met de in het verdrag
geformuleerde uitzonderingen is eveneens terug te vinden in art. 27 Rv. De door de
Commissie Vennootschapsrecht voorgestelde uitzondering zou vallen onder art. 27
lid 1 sub c Rv. Onder de eerbiediging van de persoonlijke levenssfeer van partijen

42 Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 12. De RMK achtte ook voldoende grond aanwezig voor
een behandeling achter gesloten deuren, nu het ging om interne geschillen binnen de BV, zie Advies
RMK (1976), p. 13. Slagter sloot zich bij deze gedachte aan. ‘Van openbaarheid zouden niet de
baliekluivers en de pers maar de concurrenten profiteren’, dacht hij. Zie Slagter (1976), p. 120; zie
ook Slagter (1984), p. 31, waar hij zijn voorkeur voor gesloten deuren herhaalde.

43 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 14 en p. 29. De behandeling met gesloten deuren is bij de
jaarrekeningprocedure vervat in art. 2:450 lid 1 BW.
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valt eveneens de privacy van de rechtspersoon. Het in de openbaarheid komen van
vertrouwelijke bedrijfsgegevens wordt zo voorkomen.44

Mijns inziens is het inderdaad niet nodig wettelijk vast te leggen dat de procedure
met gesloten deuren plaatsvindt. Indien één van de partijen of de vennootschap van
mening is dat de privacy van de aandeelhouders of de vennootschap in het geding is,
kan zij voorstellen dat de behandeling van de vordering tot uitstoting of uittreding in
beslotenheid plaatsvindt.45

VI.3 De procedurele anomalieën

VI.3.1 De bevoegde rechter

VI.3.1.a De competentiebepalingen

De geschillenregelingprocedure is een dagvaardingsprocedure in twee feitelijke
instanties. In eerste aanleg geldt niet de in art. 99 Rv opgenomen regel actor
sequitur forum rei. Het is dus niet de rechter van de woonplaats van de gedaagde
waarvoor de aandeelhouder gedagvaard moet worden. Art. 2:336 lid 3 BW bevat
een speciale relatieve competentieregel: de rechter van de woonplaats van de
vennootschap is in eerste aanleg bevoegd van de uitstotingsvordering kennis te
nemen. Deze bepaling geldt op grond van de van toepassingsverklaring van
art. 2:343 lid 1 BW ook bij de uittreding.46 De woonplaats van de vennootschap
is daar waar zij haar statutaire zetel heeft, zie art. 1:10 lid 2 BW.47

Indien de uit te stoten aandeelhouder wordt gedagvaard voor de rechter van zijn
eigen woonplaats (zie art. 1:10 lid 1 BW), dan moet deze rechter zich onbevoegd
verklaren en de zaak verwijzen. In één uitstotingszaak werd de relatieve competen-
tieregel van art. 2:336 lid 1 BW door de eisende aandeelhouder over het hoofd

44 Kamerstukken 26 885, nr. 3 (MvT), p. 57-58. Zie ook Losbl. Rv. (Wesseling-van Gent), art. 27, aant. 5
(2008). Zie over het beginsel van openbaarheid: Snijders, Klaassen en Meijer (2007), nr. 39.

45 De rechter kan derhalve alsnog de behandeling met gesloten deuren bevelen, zie art. 27 lid 1 sub c
Rv. Ook kunnen alle partijen afstand doen van het recht op public hearing, zie EHRM 23 juni 1981,
NJ 1982, 603 en instemmend P.J.M. von Schmidt auf Altenstadt, Opening van zaken, TvCR 2002/1,
p. 9. Zie voor een (afgewezen) verzoek van de behandeling met gesloten deuren in een enquête-
procedure: OK 5 november 2009, JOR 2010/10 (TESN).

46 Voor de vordering tot gedwongen overgang van stemrecht van een stemgerechtigde vruchtgebruiker
of pandhouder is ook de rechter van de woonplaats van de vennootschap aangewezen, zie art. 2:342
lid 2 jo. 2:336 lid 3 BW.

47 Zie ook art. 2:177/66 BW, waarin voor de BV resp. de NV dwingendrechtelijk is voorgeschreven dat
de statuten de zetel bevatten (lid 1), welke gelegen is in Nederland (lid 3). De ‘woonplaats’ is een
‘juridische constructie, duidt niet op een concrete woning, doch op een territoriale eenheid’, aldus
Asser/Van der Grinten/Maeijer 2-II (1997), nr. 50.
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gezien. In het incident werd vervolgens de bevoegdheid van de rechtbank Den Haag
betwist, omdat de BV gevestigd was te Groningen. De rechtbank verklaarde zich
inderdaad onbevoegd en verwees de zaak naar de Groningse rechtbank.48

De regels over de relatieve competentie zijn van regelend recht (zie art. 108 en
110 Rv), maar de geschillenregeling is dit met de speciale bevoegdheidsregel van
art. 2:336 lid 3 BW in verband met art. 2:25 BW niet.49 De geadieerde rechter zal
dus ambtshalve moeten toetsen of hij bevoegd is van de geschillenregelingvordering
kennis te nemen. Het aanknopen bij de rechter van de woonplaats van de vennoot-
schap kan tot problemen leiden indien de gedagvaarde aandeelhouder zijn woon-
plaats of zetel niet in Nederland heeft. De problemen die dan rijzen, besprak ik in
§ IV.3.50

De uittredingsvordering wordt niet voor de rechtbank van de woonplaats van de
vennootschap aangebracht, indien zij onderdeel is van een eis in reconventie in een
tussen de aandeelhouders gevoerde (andere) procedure. In zo’n situatie kan de reeds
geadieerde rechter zich op grond van art. 136 jo. 138 Rv bevoegd achten.51

De rechtsmachtregels gelden niet alleen voor de uitstoting en de uittreding, maar
ook voor de gedwongen overdracht van stemrecht ex art. 2:342 BW van de
stemgerechtigde vruchtgebruiker of pandhouder. De rechtbank Amsterdam achtte
zich in 2008 bevoegd in een procedure tot gedwongen van stemrecht van een in
Luxemburg gevestigde pandhouder.52

Ook voor de tweede feitelijke instantie geldt een afwijkende competentieregel.
Niet het hof waaronder de rechtbank ressorteert, is bevoegd, maar in hoger beroep is
de OK (van het hof te Amsterdam) de enig bevoegde rechter voor alle geschillen-
regelingprocedures, zie art. 2:336 lid 3 (jo. 2:343 lid 1) BW.53

48 Rb. Den Haag 31 oktober 2007, 2008/146 m.nt. Bulten (Wielens/Boot). In mijn noot ga ik in (sub 5)
op de met de uitstotingsvordering verwante schadevergoedingsvordering. De rechtbank verwijst op
goede gronden beide vorderingen naar de rechtbank Groningen, omdat zij ‘in elkaar samengrijpen’.
De samengevoegde behandeling dient de goede procesorde omdat de vorderingen zijn gebaseerd op
hetzelfde feitencomplex (ro. 2.3). De juridische grondslag voor de verwijzing is echter niet geheel
duidelijk. De regel van verknochtheid van een tweede zaak met een eerste, reeds aanhangige zaak
van art 220 Rv werd mogelijk (ruim) toegepast.

49 Zie Snijders, Klaassen en Meijer (2007), nr. 86.
50 Zie bijv. Rb. Rotterdam 10 mei 2001, JOR 2001/144 (Van der Weijde/ESI).
51 Zie bijv. Rb. Rotterdam 20 mei 2009, n.g. (Comos), ro. 7.12. In conventie ging het dispuut tussen de

aandeelhouders over de vraag of één van hen wel aandeelhouder was. De gedaagde aandeelhouder
woonde in Vlaardingen, dus de rechtbank te Rotterdam had relatieve competentie. De vennootschap
waarin de aandelen werden gehouden (Comos NV) zetelde te Poeldijk, zodat eigenlijk de rechtbank
te Den Haag aangezocht had moeten worden. De proceseconomische regels van art. 136 jo. 138 Rv
voorkwamen een verwijzing naar laatstgenoemde rechtbank. De rechtbank te Rotterdam kon de zaak
zelf afdoen.

52 Rb. Amsterdam 9 juli 2008, JOR 2008/296 (Darenales/Millennium).
53 De concentratie van de hoger beroepsmogelijkheid bij de OK als enige instantie, ontlokte de leden

van de CDA-fractie de vraag of er inzicht was in de taakverzwaring die dit voor de OK meebracht,
zie Kamerstukken 18 905, nr. 5 (VV), p. 3. De minister vond dit ‘moeilijk te voorspellen’. Het !
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Voor de Belgische geschillenregeling geldt dat met de bevoegde rechter een
‘bijzonder gelukkige keuze’ is gemaakt.54 Op grond van art. 355 W.Venn (en
art. 637 W.Venn) is de voorzitter van de rechtbank van koophandel bevoegd. De
belangrijkste toevoeging is dat hij zitting houdt ‘zoals in kort geding’. Dit betekent
dat de procedurele regels van het kort geding gevolgd worden, wat resulteert in een
snelle manier van afhandeling van het conflict. De procedure blijft wel een
procedure ten gronde. De relatieve rechtsmacht is, net als in Nederland, gebaseerd
op de woonplaats van de zetel van de vennootschap.55 De Belgische wetgever heeft
dus willen voorzien in een snelle procedure.56 Hij is daarin geslaagd. De aandeel-
houders en de vennootschap weten binnen afzienbare tijd waar ze aan toe zijn. De
gemiddelde doorlooptijd van een procedure beslaat circa één tot drie jaar.57

VI.3.1.b Is één feitelijke instantie niet voldoende?

De vraag of de procedure één of twee feitelijke instanties vereist, kende vanaf het
prille begin verschillende antwoorden.

Zij werd in 1975 met een nipte meerderheid in de Commissie Vennootschapsrecht
beantwoord met twee. De Commissie Vennootschapsrecht koos voor de rechtbank
van de woonplaats van de vennootschap, met een mogelijkheid tot hoger beroep bij
de OK. Een aantal leden vond dat de OK als enige feitenrechter voldeed, maar was
in de minderheid.58 De RMK sloot zich aan bij deze laatste groep. De OK was de bij
uitstek toegeruste rechter, en ‘als enige instantie genoeg’.59 Een tegengesteld advies
kwam van de Gecombineerde Commissie. Zij zag dat de OK beschikte over
specifieke deskundigheid en er een verband was met andere procedures, zoals de
enquêteprocedure, maar koos toch voor de plaatselijke rechtbank. De plaatselijke
omstandigheden waren bekend bij de rechter ‘dicht bij huis’, en ook de kosten

leek hem dat het enkele bestaan van de geschillenregeling het komen tot een vergelijk zou
bevorderen. Daarnaast was het denkbaar dat er minder enquêteverzoeken zouden worden ingediend,
wat per saldo weer tot een taakverlichting van de OK zou leiden. Zie Kamerstukken 18 905, nr. 6
(MvA), p. 4.

54 Tilleman en Van Solinge (2000), p. 75.
55 Het verschil met een Nederlandse zetel is de bepaling waar die zetel zich bevindt. Ingevolge art. 56

W. Venn. geldt in België de leer van de werkelijke zetel.
56 H. Braeckmans (1996), nr. 35.
57 Zie Geens e.a. (2001), p. 345. Een uitspraak uit 2008 doet vermoeden dat de Belgische doorlooptijd

niet altijd even kort is. De rechter willigde in een kort gedingprocedure het verzoek tot opschorting
van de algemene vergaderingen van aandeelhouders in. Hij achtte dit verantwoord gezien de snelheid
van de inmiddels aanhangig gemaakte procedure tot uitsluiting. Met de opschorting werd de
benoeming van andere bestuurders die allerhande maatregelen konden nemen die van belang waren
voor de toekomst van de vennootschap, voorkomen. Zie Kg Kh. Bergen 10 november 2008, JDSC
2009, 330.

58 Rapport Commissie Vennootschapsrecht (1975), p. 11.
59 Advies RMK (1976), p. 13. Ook Lubbers had een voorkeur voor de OK als de enige feitelijke

instantie, zie Lubbers (1976), p. 131.
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zouden minder zijn.60 Tot slot koos ook het NGB voor een ‘betere waarborg voor de
juiste rechtsbedeling’. De procedure diende in beginsel in twee instanties gevoerd te
worden, maar prorogatie was natuurlijk mogelijk.61

De wetgever verkoos in een voorontwerp in 1981 toch de concentratie bij de OK.
De bijzondere kennis en ervaring van dit rechterlijk college, met name bij
enquêtezaken, gaven de doorslag.62 In het wetsontwerp (en de wet) werd die
gedachte weer verlaten. Er bestond simpelweg ‘minder aanleiding’ voor de ‘afwij-
king van een procedure in twee instanties’, vond de minister. De plaatselijke
rechtbank zou zeker in staat zijn deze zaken te behandelen, was zijn opvatting.
Zo werd uiteindelijk aangesloten bij de eerste nipte meerderheidsopvatting van de
Commissie Vennootschapsrecht uit 1975.63

Niet alleen in de commentaren op de diverse wetsontwerpen en de wetsgeschiedenis
was de kwestie van het aantal feitelijke instanties onderwerp van debat. Ook in de
literatuur was en is men niet eensgezind. Bij de bespreking van de wetsvoorstellen
voor een uitkoop- en een geschillenregelingprocedure zag Westbroek een duidelijk
verschil. De uikoop was meer ‘uitsluitend technisch’ van aard. De geschillen-
regeling kon tot veel verwikkelingen en problemen voor de rechter leiden. Dit
pleitte inderdaad voor een procedure in twee feitelijke instanties, aldus Westbroek.64

Driessen meende, nu vaak sprake was van een ‘ingewikkelde en emotionele
kwestie’ er nog eens een andere rechter naar moest kunnen kijken. Hij wilde de
twee feitelijke instanties handhaven.65 Gerretsen sloot zich bij hen aan.66

Tegenover deze drie voorstanders van de behandeling in twee feitelijke instanties
staat een hele rij tegenstanders. Zij geven allen de voorkeur aan de OK als enige
feitelijke instantie. In zijn meermalen gedane suggesties ter versnelling van de
procedure schrapte Leijten de behandeling door de rechtbank. Reden voor
zijn keuze voor de OK lag ook in de mogelijkheid een enquêteprocedure en een
geschillenregelingvordering wegens verknochtheid te kunnen voegen, zie art. 429m
Rv (oud), thans art. 285 lid 2 Rv.67 Van der Grinten stelde voorzichtig dat een

60 Rapport Gecombineerde Cie (1978), p. 3 sub 5.
61 Nota NGB (1978), p. 8.
62 Zie de toelichting bij het voorontwerp uit 1981, p. 8-9.
63 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 18.
64 Westbroek (1985/2), p. 725.
65 Driessen (2005), p. 582. In plaats van de rechtbank van de woonplaats van de vennootschap, was niet

alleen in hoger beroep (de OK) maar ook in eerste instantie specialisatie verstandig, aldus Driessen.
Hij koos vanwege de centrale ligging voor de rechtbank te Utrecht.

66 Gerretsen (2005), p. 48. Gerretsen was er wel voorstander van een beperkt aantal rechtbanken aan te
wijzen die in eerste aanleg bevoegd waren.

67 Leijten (1997), p. 86-87; en (2000), p. 14.
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contradictoire procedure in twee feitelijke instanties ‘weinig gelukkig’ was. Ook hij
koos voor de OK als enige feitelijke instantie.68

De oud-voorzitter van de OK Willems stelde dat aandelenwaardering niet the
ordinary Judge’s cup of tea was van een arrondissementsrechtbank. De toegevoegde
waarde van de eerste aanleg zag hij niet, juist omdat in vrijwel alle zaken hoger
beroep werd ingesteld. De OK als enige feitelijke instantie strekte tot vereenvoudi-
ging en kostenbesparing en diende de doelmatigheid, aldus Willems.69 Den Boogert
was eerder al ‘niet gelukkig’ met de keuze voor én de rechtbank én de OK. Bijval
kwam van Slagter.70 Recent schreef ook Schouten dat, gezien de goede ervaringen
met het enquêterecht, de OK als enige instantie wel zou voldoen. Hij wees erop dat
er behoefte was aan een actieve, deskundige rechter die vertrouwd was met een
meer informele vorm van geschilbeslechting. Hoger beroep liet de vennootschap
onnodig lang in onzekerheid, en deed af aan de snelheid van de beëindiging van de
impasse.71

De geschillenregeling is niet de enige procedure in boek 2 BW waarvan een
rechterlijke uitspraak inhoudende gedwongen overdracht van aandelen het resultaat
kan zijn. Dit geldt ook voor de uitkoopregeling van art. 2:92a/201a BW.72 Zij kent
echter slechts één feitelijke instantie. Lid 2 van de uitkoopbepalingen bepaalt dat de
OK als enige feitenrechter bevoegd is. Het motief voor deze relatieve competentie-
regel ligt in haar kennis van de begrippen deelneming, dochter- en groepsmaat-
schappij. De OK heeft ervaring met zulke financiële termen in verband met haar
exclusieve bevoegdheid in de jaarrekeningprocedure van art. 2:447 BW.73 Maeijer
vroeg zich af waarom de uitkoopprocedure slechts één feitelijke instantie kent en de
geschillenregeling uiteindelijk geworden is tot een ‘toch betrekkelijk ingewikkelde
dagvaardingsprocedure’.74

Kan voor de geschillenregeling niet ook volstaan worden met één feitelijke
instantie? Ik sluit mij voor het antwoord aan bij het gros van de aangehaalde

68 Handboek (1992), nr. 353. Van der Grinten vond dat de geschillenregeling gecompliceerd was en
dacht dat een procedure vele jaren kon duren en vrij hoge kosten met zich zou brengen.

69 Willems (2000), p. 85. Willems komt uiteindelijk tot feitelijk vier en bij cassatie ten minste acht
instanties.

70 Den Boogert (1997), p. 119. Den Boogert stelde de (zijns inziens retorische) vraag: ‘Waarom niet alle
geschillenzaken direct naar de OK?’ Zie ook Slagter (1984), p. 27.

71 Schouten (2009), p. 531.
72 De uitkoop en het verkooprecht na een openbaar bod zijn opgenomen in resp. art. 2:359c en 2:359d

BW. Ook hier is de OK de enig bevoegde feitenrechter, zie lid 4 van de beide wetartikelen.
73 Kamerstukken 18 904, nr. 3 (MvT), p. 7.
74 Maeijer (1984), p. 133. Hij reageerde op een congresstelling van Van der Grinten, die stelde dat

de hoofdregel ‘twee feitelijke instanties’ luidde, maar voor de OK gekozen moest worden, indien de
casus technisch ingewikkeld was, de procedure zelf een gecompliceerde inrichting kende (zoals de
enquêteprocedure) of er spoed bij de feitelijke behandeling (in WOR-zaken) geboden was. Juist
de geschillenregeling voldoet aan de door Van der Grinten genoemde uitzonderingen, vond Maeijer.
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schrijvers. De procedure dient in één feitelijke instantie gevoerd te worden, met de
mogelijkheid van cassatie. Het argument van een rechtsgang waarbij snel een
uitweg uit de impasse wordt gekregen, weegt zwaarder dan de mogelijkheid de zaak
in appel opnieuw aan een rechter voor te leggen.

De procesrechtelijke complicaties leiden thans tot een zodanige vertraging, dat
van een zorgvuldige en afgewogen procedure niet meer te spreken valt. Juist het
hoger beroep leidt tot allerlei procedurele vertragingsmogelijkheden. Uit de juris-
prudentie blijkt voorts dat de OK de waardering door de door de rechtbank
benoemde deskundigen in de meeste zaken ‘onder de maat’ vindt. Zij benoemt in
bijna alle gevallen zelf nieuwe deskundigen die hun eigen bericht uitbrengen. De
waardering van de over te dragen aandelen valt in hoger beroep bovendien in het
merendeel van de gevallen anders uit dan in eerste instantie. Doorprocederen loont
blijkbaar. De wijze van waarderen door de OK-deskundige is tot op heden
vervolgens geen aanleiding gebleken om in cassatie te gaan.

Niet alleen de ruziënde aandeelhouders, ook de vennootschap en de bij haar
betrokkenen, zoals de werknemers, hebben baat bij een procedure die snel tot een
oplossing leidt. Bovendien wordt zo aangesloten bij de uitkoopprocedure van
boek 2 BW.

Hierbij past de kanttekening dat de behandeling in twee feitelijke instanties niet
als een essentiële voorwaarde voor een eerlijk proces wordt gezien. De vraag of
behandeling in twee feitelijke instanties een beginsel van ons procesrecht is, wordt
in de literatuur overigens niet eenduidig beantwoord.75 Nu van onteigening geen
sprake is, is in het kader van eigendomsbescherming hoger beroep niet vereist. De
verdragsregels van art. 6 EVRM en art. 1 Eerste Protocol EVRM verplichten
evenmin tot twee feitelijke instanties.76

De geschillenregelingprocedure is bij uitstek een procedure die bij de OK
thuishoort. Ik wijs in dit verband op de vele enquêterechtzaken waar het niet zelden
gaat om een impasse in de aandeelhoudersvergadering of een ruzie tussen de twee
aandeelhouders. De aard van het geschil is vaak gelijk aan de conflictueuze toestand
die ten grondslag ligt aan de uitstoting of uittreding. De OK is – mede door de
aanwezigheid van raden met hun specifieke kennis – deskundig en heeft ervaring
met de waardering van (aandelen van) vennootschappen. De voordelen van een
procedure waarin snel een uitspraak – gewezen door een uit vijf personen bestaande
kamer van een gerechtshof – wordt verkregen, wegen op tegen het nadeel van het
verlies van een feitelijke instantie.

Steun voor mijn standpunt vind ik tot slot (nogmaals) bij Maeijer. Reeds in 1974,
dus voor de invoering van de geschillenregeling, pleitte hij ervoor de conflicten op
het gebied van vennootschaps- en ondernemingsrecht bij de OK als gespecialiseerd
rechterlijk college onder te brengen. Beslissend voor deze keuze was de aard van het

75 Aldus Asser Procesrecht/Bakels, Hammerstein & Wesseling-van Gent 4 (2009), nr. 9.
76 Zie Smits (2008), p. 56-57.
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geschil. Indien de interne rechtsverhouding binnen de onderneming of de vennoot-
schap geraakt werd, was de aanwijzing van de OK zijns inziens verstandig.77

VI.3.2 De bijzondere betekeningsregels

In art. 997a Rv staan additionele voorschriften voor de procedurele gang van zaken
van de vorderingen van art. 2:336, 2:342 en 2:343 BW. Nu de vennootschap geen
partij is bij de procedure, maar haar belangen wel in het geding zijn, bepaalt
art. 997a lid 1 Rv dat de eiser onverwijld een afschrift van het exploit van de
dagvaarding aan de vennootschap betekent.78 Laatstgenoemde moet vervolgens de
overige aandeelhouders die niet betrokken zijn, op de hoogte stellen. Lid 2 vereist
dat binnen twee weken na de betekening (van lid 1) een schriftelijke kennisgeving
van de inhoud van de dagvaarding aan de niet gedagvaarde aandeelhouders wordt
gezonden. De aandeelhouders kunnen zich vervolgens eventueel voegen, zie
art. 2:341 lid 1 en 2:343 lid 3 BW. Tot slot is in lid 3 een taak voor de griffier
weggelegd. Ieder vonnis wordt niet alleen aan partijen, maar eveneens aan de
vennootschap gezonden.

De eisende aandeelhouder draagt er zorg voor dat zodra het eindvonnis van
art. 2:340 lid 1 BW onherroepelijk is geworden, een afschrift ervan aan de gedaagde
en de vennootschap betekend wordt. Vanaf het moment van betekening gaan de
termijnen van art. 2:341 lid 1 en 2:343 lid 3 BW lopen. De aandelen moeten binnen
twee weken geleverd en aanvaard zijn.

Overigens lijkt een eisende aandeelhouder ongestraft weg te kunnen komen
indien hij niet voldoet aan de verplichtingen uit art. 997a Rv.79

Ik pleit ervoor art. 997a Rv te verplaatsen naar de afdeling van de geschillen-
regeling. Alle regels staan dan overzichtelijk bij elkaar. Met haar eigen procesrech-
telijke bijzondere bepalingen in boek 2 BW zou de geschillenregeling geen
buitenbeetje zijn. Integendeel, zowel de enquête- als ook de uitkoopprocedure
kennen hun eigen stramien. In deze procedures wordt niet naar een speciale bepaling
in het burgerlijk procesrecht verwezen, maar zijn alle regels vervat in de afdeling
respectievelijk het wetsartikel. Dit acht ik omwille van de duidelijkheid voor de
geschillenregeling wenselijk.80

Indien de geschillenregeling een verzoekschriftprocedure zou worden (zie
§ VI.2.3) dan kunnen de meeste betekenings- en kennisgevingsregels uit art. 997a
Rv vervallen. De vennootschap en de overige aandeelhouders hebben dan de

77 Maeijer (1974), p. 169-183.
78 Zie voor de procespositie van de vennootschap § III.4.
79 De OK vermeldde dat niet bleek dat was voldaan aan het bepaalde in art. 997a lid 1 Rv, maar liet

consequenties achterwege, zie OK 24 februari 1995, n.g. (Peeters), ro. 1.
80 Zie instemmend Gerretsen (2005), p. 48. Hij stelde voor dat, nu slechts weinigen zijn ingevoerd in

‘de mandarijnenwetenschap van het formele wetgevingsproces’, art. 997a Rv naar boek 2 BW
overgeheveld kon worden.
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mogelijkheid om als belanghebbende in de procedure op te komen. Ik verwijs naar
de concluderende paragraaf van dit hoofdstuk.

VI.3.3 De vastgepinde aandelen

Indien de gedaagde aandeelhouder zijn aandelen tijdens de procedure wil ver-
vreemden, dan is dat in beginsel niet toegestaan. Art. 2:338 lid 1 (jo. 2:343 lid 1)
BW stelt dat vanaf het moment van dagvaarding de aandelen zijn vastgepind. Houdt
de gedaagde aandeelhouder desalniettemin vast aan zijn vervreemdingswens, dan
biedt in het uiterste geval een door de rechter verleende toestemming soelaas. Deze
toestemming dient gevorderd te worden bij de rechter voor wie het uiteindelijke
uitstotings- of uittredingsgeschil aanhangig is. In hoger beroep is het dus de OK die
de toestemming verleent. Omdat de wettekst spreekt van een vordering tot het
verlenen van toestemming voor vervreemding, neem ik aan dat het gaat om een
incidentele vordering.81 De algemene regeling van incidenten (art. 208-209 Rv en in
hoger beroep via de schakelbepaling van art. 353 lid 1 Rv) is van toepassing. Dit
brengt mee dat het materiële geschil in de hoofdzaak – de uitstoting of uittreding –

wordt geschorst. Overigens is dit logisch, omdat bij toewijzing van de vordering de
uitstoting niet langer aan de orde is, nu de desbetreffende aandeelhouder door de
verleende toestemming zijn aandelen kan overdragen en geen aandeelhouder meer is
die moet worden uitgestoten. Voor de uittredingsvordering geldt een soortgelijk
resultaat. De gedaagde aandeelhouder wiens schadelijke gedrag tot de uittredings-
wens van de eisende aandeelhouder leidt, doet na de toestemming afstand van zijn
aandelen. Het schadelijke gedrag doet zich dan niet langer voor, wat er waarschijn-
lijk toe leidt dat de eisende aandeelhouder niet langer wenst uit te treden maar een
dialoog aangaat met de nieuwe aandeelhouder. In beide gevallen (uitstoting en
uittreding) is na het verlenen van de toestemming bij vonnis in het incident voortzet-
ting van de procedure niet langer nodig. Na de rechterlijke beslissing tot het al dan niet
verlenen van toestemming eindigt het incident. De laatste zin van art. 2:338 lid 1 BW
bepaalt dat geen hogere voorziening tegen de beslissing openstaat.

De ratio achter het verbod is dat de aandeelhouder zijn aandelen niet mag
overdragen aan bevriende relaties.82 De conflicten worden dan niet tot een oplos-
sing gebracht, omdat de uit te stoten aandeelhouder via die relaties zijn invloed in de
vennootschap kan blijven doen gelden. Draagt de aandeelhouder tóch over, dan is
die overdracht ongeldig.83 De vaste commissie van Justitie van de Eerste Kamer

81 Onze wet gaat niet uit van een gesloten stelsel van incidenten, ook al zijn in het Wetboek van
Burgerlijke Rechtsvordering ten aanzien van een aantal incidentele vorderingen specifieke bepalin-
gen opgenomen. Aldus de heersende leer in de literatuur, zie Snijders, Klaassen en Meijer (2007),
nr. 179 en de aldaar in noot 58 aangehaalde schrijvers.

82 Aldus de Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 10 en p. 19. De aandeelhouder kan immers op grond
van art. 2:195 lid 1 BW – indien de statuten dit niet uitsluiten – zonder naleving van de
blokkeringsregeling aan een vrije kring van personen zijn aandelen overdragen.

83 Zie Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 19-20.
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vond het verbod overigens onduidelijk. Was beoogd de restrictie zakelijke werking
te geven? Zo ja, dan werkt zij ook tegen derde-verkrijgers, die van de gestarte
procedure niets weten. Een hulpmiddel zou in dit geval de publicatie in het
handelsregister van het feit dat is gedagvaard, zijn.84

Het verbod heeft zakelijke werking. De aandeelhouder kan zijn aandelen niet
vervreemden, verpanden of er een vruchtgebruik op vestigen. Dit maakt hem
beschikkingsonbevoegd. De angst dat eventuele potentiële kopers niet op de hoogte
zijn van het feit dat een procedure is gestart, is ongegrond omdat de blokkerings-
regeling bij een overdracht gevolgd moet worden. Bestaat de blokkering uit een
aanbiedingsregeling, dan zijn de overige aandeelhouders als potentiële kopers door
de vennootschap ex art. 997a lid 2 Rv gewaarschuwd. Zij weten dat de gedaagde
aandeelhouder niet meer kan overdragen. Behoort de koper tot de kring van
personen aan wie op grond van art. 2:195 lid 1 BW vrijelijk overgedragen mag
worden, dan veronderstelt de wetgever dat hij vanwege zijn familierelatie wel op de
hoogte zou zijn van de procedure (en het verbod). Publicatie in het handelsregister
van het feit dat een geschillenregelingprocedure aanhangig is, is derhalve niet
nodig.85

De kans is aanwezig dat de uit te stoten aandeelhouder zijn aandelen wél wenst over
te dragen, bijvoorbeeld omdat zijn hele vermogen uit deze aandelen bestaat. De
wetgever vond dat een immobiliteit van het gehele vermogen voor lange tijd door het
instellen van de vordering onbillijk was.86 Daarom werd in de wet voorzien in de
mogelijkheid van overdracht met toestemming van de eisende aandeelhouder. De
toestemming is eveneens vereist voor het vestigen van een pandrecht of vruchtgebruik.
Weigert de eisende aandeelhouder de toestemming te verlenen, dan kan de gedaagde
aandeelhouder naar de rechter, voor wie het uitstotingsgeschil aanhangig is. De rechter
kan de bij incidentele conclusie ingestelde vordering tot het verlenen van toestemming
toewijzen, indien de gedaagde bij de door hem gewenste rechtshandeling ‘een redelijk
belang’ heeft.87 Wijst de rechter de vordering toe, dan worden de aandelen vervolgens
overgedragen, eventueel conform de bepalingen van de blokkeringsregeling, en
eindigt het geding in een vroeg stadium. De toelichting ging er vanuit dat de rechter
geen toestemming zou geven aan een overdracht aan een koper waarmee de gedaagde
aandeelhouder een nauwe band heeft. De verwachting was dat de koper dezelfde

84 Zie Kamerstukken 18 905, nr. 57 (VV), p. 1.
85 De vraag of sprake was van een verbod met zakelijke werking kwam op bij de vaste commissie van

Justitie van de Eerste Kamer, zie Kamerstukken 18 905, nr. 57 (VV), p. 2. Zie voor het
(bevestigende) antwoord de Kamerstukken 18 905, nr. 57a (MvA), p. 2.

86 Zie Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 19.
87 Slagter stond een dubbele toets voor. Naast het redelijk belang van de toestemming vragende

aandeelhouder mochten de vennootschap en de eiser niet door de overdracht geschaad worden. Zie
Slagter (1984), p. 25.
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ongewenste houding als de uit te stoten aandeelhouder zou aannemen.88 Tegen de
rechterlijke beslissing om al dan niet toestemming te verlenen, staat geen hogere
voorziening open.89

Het ‘vastpinnen’ en de mogelijkheid om met al dan niet van de rechter verkregen
toestemming de aandelen niettemin te vervreemden of te bezwaren met een pand-
recht of vruchtgebruik, gelden ook in de uittredingsprocedure. Art. 2:343 lid 1 BW
verklaart art. 2:338 lid 1 BW van toepassing. Het is niet duidelijk om wiens
aandelen het in dit geval gaat. De ‘van toepassingsverklaring’ in art. 2:343 lid 1 BW
houdt in sommige gevallen een ‘van overeenkomstige toepassing’ in, omdat er
sprake is van een omgekeerde situatie in vergelijking met de uitstoting. Bij
uittreding wil nu juist de eisende aandeelhouder zijn aandelen overdragen. De
vraag is voor welke aandelen (gehouden door eiser of door gedaagde) de verboden
van art. 2:338 lid 1 BW gelden. Uit de toelichting volgt dat het gaat om een ‘directe
van toepassingsverklaring’. De aandelen van gedaagde mogen niet overdragen
worden, omdat de uittredingsvordering niet kwalitatief is, maar persoonsgebonden.
Wil de gedaagde zijn aandelen overdragen, dan dient hij dus toestemming te vragen
aan de eisende aandeelhouder of aan de rechter.90

Van der Grinten vond het vervreemdingsverbod het ‘sluitstuk van de regeling’.
Worden de aandelen vervreemd, dan is een uitstotingsvordering niet toewijsbaar
omdat de gedaagde simpelweg geen aandelen meer houdt. Een pandrecht of recht
van vruchtgebruik geven complicaties bij de toewijzing van de vordering, dacht

88 De toestemming kon in zo’n geval niet gegeven worden, ook al had de aandeelhouder een ‘redelijk
belang’, aldus Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 19.

89 De toelichting (Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 19) geeft voor het uitsluiten van rechts-
middelen een onduidelijke motivering: ‘Voorkomen moet worden dat dit verschil van ondergeschikte
betekenis de voortgang vertraagt.’ Mogelijk is niet ‘verschil’ maar ‘geschil’ bedoeld. Het geschil is
mijns inziens echter niet van ondergeschikte betekenis, want indien de rechter de toestemming
verleent, worden de aandelen overgedragen en is de procedure tegen de uit te stoten aandeelhouder
ten einde, omdat hij niet meer uitgestoten kan worden. Een nieuwe procedure tegen de nieuwe
aandeelhouder behoort tot de mogelijkheden, maar dan moet deze aandeelhouder met zijn ge-
dragingen wel het belang van de vennootschap schaden, en aan de overige voorwaarden van
art. 2:336 lid 1 BW voldoen.

90 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 25. Het vreemde is dat in de uittredingsregeling van de
Caribische delen van het Koninkrijk het vervreemdingsgebod c.a. de uittredende eiser treft. Zie
art. 2:252 lid 5 BWNA: ‘Zolang niet onherroepelijk is beslist op de vordering, of het geding niet op
andere wijze is geëindigd kan de eiser zijn aandelen niet vervreemden, dan wel daarop een pandrecht
of recht van vruchtgebruik vestigen, zonder schriftelijke toestemming van de vennootschap of, bij
gebreke daarvan, van de rechter.’ Volgens Frielink lag deze bepaling niettemin voor de hand. De
basis aan de procedure ontvalt met de vervreemding. De andere betrokkenen kunnen in verband met
de procedure al wel kosten hebben gemaakt. In het feit dat de uittredingsvordering uit het BWNA
tegen de vennootschap wordt ingesteld, ligt volgens mij de verklaring dat het verbod voor de eiser
geldt. Verkopende aandeelhouders kunnen de vordering niet frustreren, want zij zijn in beginsel geen
gedaagde.
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hij.91 Welke verwikkelingen hij bedoelde, is mij niet duidelijk. Indien de vestiging
van het beperkte recht betekent dat het stemrecht op de aandelen overgaat op de
pandhouder of vruchtgebruiker, is een verbod inderdaad nodig. Een andersluidend
pandrecht of vruchtgebruik leidt volgens mij niet tot problemen.92 De bepaling van
art. 2:338 lid 1 BW is te ruim geformuleerd. Slechts de vestiging van een beperkt
recht waardoor het stemrecht per direct over gaat, zou onder het verbod moeten
vallen.93

Sanders/Westbroek achtten het vervreemdingsverbod bij de uittreding overigens
‘merkwaardig’. Indien de vordering persoonsgebonden is, dan gaat het er om wie er
aandeelhouder was op het moment van dagvaarding. Verliest hij deze hoedanigheid
door de overdracht van zijn aandelen, dan kan de rechter hem niettemin later
veroordelen tot overname van de aandelen van de uittreder.94 Deze visie deel ik niet.
De geschillenregeling is van toepassing op vennootschappen met een blokkerings-
regeling. Indien de rechter de overdracht van aandelen aan een derde (de ex-
aandeelhouder) beveelt, wordt de besloten verhouding doorkruist. Ik vraag mij af of
dit toegestaan is. Dit is mede gezien de vormgeving van de wijze van overdracht
waarbij nu juist de aanbiedingsregeling zoveel mogelijk gevolgd moet worden, niet
gewenst. Ook de oplossing van Roest om ten aanzien van de rechtsopvolgers van de
gedaagde ex-aandeelhouder de overdracht te bevelen, acht ik niet zuiver. Het gaat
immers om de gedragingen van de ex-aandeelhouder die tot uittreding aanleiding
geven. De nieuwe aandeelhouder ‘komt blanco binnen’ en kan dus niet direct
veroordeeld worden.95

VI.3.4 Een oplossing in der minne

Een oplossing in der minne verdient de voorkeur boven een door de rechter
opgelegde overdracht. Daarom bepaalt art. 2:336 lid 4 (jo. 2:343 lid 1) BW dat
de rechter zijn beslissing kan aanhouden. De Commissie Vennootschapsrecht had
dit in 1975 overigens bedacht om de ontbinding wegens gewichtige redenen te
voorkomen.96

91 Handboek (1992), nr. 356.
92 Insgelijks Losbl. Rp. (Roest), art. 338, aant. 2. Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II*

(2009), nr. 708 sub b, dachten dat de rechter de toestemming al gauw zal kunnen verlenen.
93 Idem Hamers (1997), p. 290-291. Hij achtte het niet de bedoeling dat het verbod van art. 2:338 BW

de gedaagde aandeelhouder trof in een uittredingsprocedure ten aanzien van het verbod op het
vestigen van een pandrecht of vruchtgebruik. Slechts de overgang van het stemrecht moest volgens
Hamers bij zo’n vestiging verboden worden.

94 ‘Het zal er wel op neer komen dat de rechter altijd toestemming zal verlenen’, was de conclusie. Zie
Sanders/Westbroek (2005), p. 380-381.

95 Losbl. Rp. (Roest), art. 338 aant. 2.
96 Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 14-15. Zie over de ontbinding wegens gewichtige redenen

§ III.4.2. In het enquêterecht bestond een soortgelijke bepaling, zie art. 54 lid 5 WvK (oud), thans
art. 2:355 lid 5BW. Inspiratie vonddeCommissieVennootschapsrecht ook inSection 210 vandeEngelse
Companies Act (1948), waarin de rechter de bevoegdheid kreeg ‘to make such order as it thinks fit’.
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Ten processe kan blijken dat de vennootschap of een of meer aandeelhouders het op
zich nemen maatregelen te treffen waardoor het nadeel dat de vennootschap – of, in
het geval van uittreding: de eisende aandeelhouder – lijdt, zoveel mogelijk wordt
ongedaan gemaakt of beperkt. Voor de uitstoting gaat het om het ongedaan maken
of beperken van het nadeel dat de vennootschap lijdt. Bij de uittreding moet het
schaden van de rechten en belangen van de aandeelhouder die wil uittreden,
verminderd of weggenomen worden. Het deels wegnemen van het nadeel houdt
volgens mij verband met de eis dat sprake moet zijn van substantiële – of zoals de
wettekst stelt, zodanige – schade aan de belangen van de vennootschap respectie-
velijk de aandeelhouder. Is zulks het geval, dan heeft de rechter de uitdrukkelijke
bevoegdheid voor een door hem te bepalen termijn zijn beslissing aan te houden. Zo
krijgt de rechter alle ruimte om een schikking te beproeven.97 Mocht een maatregel
dit effect sorteren, dan blijft sprake van ‘een beetje schade’ en is aan de grond voor
uitstoting of uittreding niet langer voldaan.98

Interessant is dat de uittredingsregeling voor de Caribische delen van het
Koninkrijk grossiert in oplossingen in der minne. Het eerste moment is het aanbod
tot overname nadat de eiser zijn bezwaren kenbaar heeft gemaakt. Tot een echte
uittredingsprocedure komt het dan in het geheel niet, men volgt de verkorte
procedure van art. 2:251 lid 4 BWNA.99 Tijdens de procedure kan de vennootschap
bij incidentele conclusie een gegadigde aanwijzen die de aandelen wil overnemen.
Weigert de eisende aandeelhouder op onredelijke gronden op dit aanbod in te gaan,
dan wijst de rechter zijn uittredingsvordering af (art. 2:251 lid 2 BWNA). Ook
kunnen partijen zelf voor een oplossing kiezen, zelfs nadat de rechter zijn
definitieve oordeel heeft geveld. Zij geven dit in zo’n geval eenstemmig aan de
notaris te kennen, omdat eerst met zijn op te maken proces-verbaal de overdracht
geschiedt.100

97 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 18. Met art. 2:336 lid 4 BW werd in zekere mate tegemoet
gekomen aan de wens van de RMK om te voorzien in een voorstadium van ‘bijgestuurd overleg’, zie
§ VI.1.2. Westbroek kon zich verenigen met de mogelijkheid van overleg tijdens de procedure, zie
Westbroek (1985/1), p. 714.

98 Losbl. Rp. (Roest), art. 336, aant. 5, stelde dat het instellen van een enquêteprocedure ook een
maatregel in de zin van art. 2:336 lid 4 BW kan zijn. Ik ben het niet met haar eens. Met een
enquêteprocedure is het afwachten welke maatregelen de rechter treft om het nadeel te beperken, en
niet een aandeelhouder (of de vennootschap) zelf. Hierbij geldt dat de aandeelhouder koos voor de
geschillenregelingprocedure en niet een enquêteverzoek had ingediend. De geschillenregelingrechter
mag niet weigerachtig zijn te beslissen (art. 26 Rv) en eerst een nog te starten procedure afwachten,
welke procedure bovendien niet kan leiden tot overdracht van de aandelen. Ik wijs op art. 20 Rv
volgens welk artikel de rechter de plicht heeft de onredelijke vertraging van de procedure te
voorkomen.

99 Deze procedure was een bron van inspiratie voor art. 343c Wv Flex-BV.
100 Zie de aanhef van art. 2:252 lid 4 BWNA: ‘Tenzij partijen onverwijld eenstemmig aan de notaris te

kennen geven dat zij alsnog voor een andere oplossing kiezen, (…).’
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In de gepubliceerde jurisprudentie is nimmer van de bevoegdheid van art. 2:336
lid 4 BW gebruik gemaakt. Eenmaal beval de Rechtbank Breda in een uittredings-
zaak een comparitie van partijen, maar dit was op de uitdrukkelijke wens van de
gedaagde aandeelhouders. In verband met de kosten van een deskundigenbenoe-
ming hoopten zij tot een minnelijke oplossing te komen. Van concrete toepassing
van art. 2:336 lid 4 jo. 2:343 lid 1 BW was geen sprake.101 In een Hooymans-vonnis
trachtte de rechtbank met een comparitie (tevens) een minnelijke regeling te
bereiken, doch haar poging strandde.102 De OK bereikte in een andere zaak in
1995 met een door haar bevolen comparitie inderdaad een minnelijke schikking op
grond van art. 19 Rv.103 Het proces-verbaal levert ex art. 87 lid 3 Rv een
executoriale titel op.

Mijns inziens is art. 2:336 lid 4 BW overbodig. In het (sinds 2002 vernieuwde)
procesrecht is de rechter namelijk ex art. 131 Rv in beginsel verplicht een
comparitie na antwoord te bevelen.104 De mogelijkheid van een schikking kan de
reden voor deze comparitie zijn, aldus art. 131 jo. 87 Rv. Zo kan al in een vroeg
stadium van de procedure de stemming van de strijdende aandeelhouders gepeild
worden. Indien één van de partijen maatregelen wil treffen om het nadeel ongedaan
te maken of te verminderen, dan kan dit begrepen worden als een schikking en is het
einde van de procedure in zicht. Het moment van de comparitie na antwoord valt
een stuk vroeger dat het moment van art. 2:336 lid 4 BW. Daarbij geldt dat de
comparitie na antwoord niet het enige moment is waarop de rechter kan onder-
zoeken of partijen bereid zijn water bij de wijn te doen en de procedure te
beëindigen. De rechter kan ook ex art. 87 Rv ambtshalve een verschijning van
partijen bevelen teneinde een schikking te beproeven. Het artikel geldt in het
algemeen voor dagvaardingsprocedures en eveneens onverkort voor de geschillen-
regeling. De bepaling van art. 2:336 lid 4 BW is slechts complementair. Extra
rechterlijke bevoegdheden vloeien er niet uit voort. Omwille van de eenvoud stel ik
voor het artikellid te schrappen. Het voorkomt processuele onduidelijkheden en

101 Rb. Breda 25 juni 2003, n.g. (Newton 21), ro. 3.7.1.
102 Rb. Den Bosch 10 mei 1996, JOR 1998/26 (Hooymans), ro. 3.1 en 4.3.
103 In deze uittredingsprocedure werd tijdens de comparitie van partijen overeengekomen dat de

aandelen zouden overgaan tegen de waarde die door een door de OK te benoemen bindend adviseur
werd bepaald. Nadien trachtten beide partijen nog wel de geldigheid van het bindend advies voor de
OK aan te vechten en de procedure te laten ‘herleven’, maar daar bleek de OK ongevoelig voor. De
partijen hadden namelijk zich verbonden mee te werken aan het royement van de procedure, stelde
zij, en dit vereiste slechts één administratieve handeling, te weten de doorhaling op de rol. De OK
verklaarde partijen dan ook niet ontvankelijk ‘in hetgeen thans nog door hen wordt gevorderd’. Zie
OK 7 december 1995, JOR 1996/3 (Peeters). Opmerkelijk is dat de proceskosten, gemaakt na de
dading, door de OK werden gecompenseerd; ‘gelet op de familierelatie tussen partijen’. Zie voor een
minnelijke regeling waarvoor de aanzet tijdens de terechtzitting kwam: OK 28 september 2009, ARO
2009/154 (Sign Top).

104 Slechts indien de zaak volgens het rechterlijk oordeel ‘niet geschikt’ is, blijft een verplichte
comparitie achterwege, zie Snijders, Klaassen en Meijer (2007), nr. 146.
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hiermee gepaard gaande vertragingen indien voor de procedure van de geschillen-
regeling zoveel mogelijk geput wordt uit de regels van het algemeen burgerlijk
procesrecht. In dit verband acht ik de algemene schikkingsregels van art. 87 Rv
(jo. 131 Rv) voldoende. Zo is er tijdens de procedure op ieder moment ruimte voor
onderhandelingen, al dan niet op verzoek van partijen, na comparitie na antwoord of
op instigatie van de rechter zelf. Art. 2:336 lid 4 BW kan – zoals gezegd –

verdwijnen.

VI.3.5 De incidenten: voeging, vrijwaring en tussenkomst

Op een aantal incidentele vorderingen wordt in de geschillenregeling uitdrukkelijk
gewezen.

VI.3.5.a Voeging

In de uitstotingsprocedure is rekening gehouden met de aandeelhouders die zich aan
de zijde van de eisende aandeelhouders willen voegen. Voeging ex art. 217-219 Rv
is bijvoorbeeld wenselijk omdat deze aandeelhouders geen verschuiving in de
aandeelverhoudingen wensen. Zij willen een deel van de over te dragen aandelen
ontvangen en scharen zich dus aan de kant van de eisende aandeelhouder. Deze
overige aandeelhouders zijn van de procedure op de hoogte, omdat de dagvaarding
hen op grond van art. 997a lid 2 Rv via de vennootschap heeft bereikt. In de
incidentele vordering tot voeging moeten zij de wens te kennen hebben gegeven in
dezelfde positie als de aanvankelijk enige eisende aandeelhouder te willen worden
geplaatst, aldus (geparafraseerd) de laatste zin van art. 2:341 lid 1 BW.105 Wordt de
incidentele vordering toegewezen, dan zal het bevel tot overname en betaling van
art. 2:340 lid 2 BW ook hen gelden.

In een uittredingsprocedure leidt niet voeging aan de kant van de eisende
aandeelhouder doch aan de kant van de gedaagde aandeelhouder tot hetzelfde
resultaat. Art. 2:343 lid 3 BW laatste zin bepaalt dat de voegende aandeelhouder te
kennen moet geven in dezelfde positie als de gedaagde te willen verkeren. De plicht
tot overname en betaling van de aandelen rust dan op hen allebei. De verwatering
van het aandelenbezit wordt zo voorkomen.

105 In het algemeen geldt voor voeging dat het belang van de derde is om benadeling van zijn rechten of
rechtspositie te voorkomen, als de beslissing in het nadeel uitvalt van de partij aan wiens zijde hij wil
voegen. Zie Snijders, Klaassen en Meijer (2007), nr. 183. De voegende aandeelhouder in de
uitstotingsprocedure is een meer bijzondere derde, omdat hij te kennen geeft dezelfde positie als
de eiser te willen bekleden. Benadeling van zijn rechten of rechtspositie is met de afwijzing van de
uitstotingsvordering bovendien niet direct gegeven.
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VI.3.5.b Vrijwaring

Naast de voeging is er in de uittredingsprocedure de expliciete mogelijkheid de niet-
gedagvaarde aandeelhouders in het geding te betrekken. Deze regel lijkt op een
speciale vorm van vrijwaring. Op grond van art. 2:343 lid 2 BW kan de gedaagde
aandeelhouder een andere aandeelhouder in het geding oproepen, indien hij van
oordeel is dat de vordering ook of uitsluitend tegen die aandeelhouder had behoren
te worden ingesteld.106 Indien de incidentele vordering gehoor vindt bij de rechter,
dan geldt dat de in vrijwaring opgeroepen aandeelhouder ‘ook’ of ‘uitsluitend’ de
aandelen van de uittredende aandeelhouder moet overnemen en betalen.107

De procesrechtelijke bepalingen over vrijwaring in art. 210-216 Rv zijn van
overeenkomstige toepassing. De rechter stelt vervolgens ‘per gedaagde aandeel-
houder’ het aantal aandelen vast dat hij moet overnemen. De verdeling behoeft niet
alleen naar rato van het aandelenbezit te zijn. De mate van het hinderlijk gedrag kan
tot een andere verdeling leiden.108 Zijn er in een uittredingsprocedure meer
aandeelhouders gedagvaard, dan is het niet van rechtswege zo dat, bij een
toewijzend vonnis, zij allen aandelen dienen te betalen en over te nemen. Slechts
indien hun gedrag tot uittreding aanleiding geeft, bestaat ‘de straf’ uit de betaling
van de over te dragen aandelen.109

In 1998 zag de rechtbank Rotterdam in een uittredingsprocedure dat niet alle
aandeelhouders in het geding betrokken werden. Zij stelde dat de drie eisers blijkbaar
alleen in de gedragingen van de twee gedaagden aanleiding zagen hun aandeelhouder-
schap aan de wilgen te hangen. De twee gedagvaarde aandeelhouders hadden op hun
beurt met toepassing van art. 2:343 lid 2 BWook niet de overige aandeelhouders in het
geding betrokken, meldde de rechter. Hij concludeerde vervolgens dat op dit punt
blijkbaar geen verschil van mening bestond tussen de partijen.110

106 Bij Kamerstukken 18 905, nr. 7 (NvW), p. 1-2, zijn de woorden ‘of uitsluitend’ ingevoegd.
Westbroek had namelijk op de mogelijkheid gewezen dat de oorspronkelijk gedagvaarde aandeel-
houder in het geheel geen blaam trof, en dus ‘uitsluitend’ het gedrag van de niet-gedagvaarde
aandeelhouders tot uittreding aanleiding zou geven. Zie Westbroek (1985/2), p. 728.

107 Zie Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 711.
108 Zie Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 23: ‘De rechter kan rekening houden met de

omstandigheden van het geval.’
109 Zie bijv. OK 9 december 1993, NJ 1994, 324 (Architektenburo). De OK oordeelde in deze

uittredingszaak dat drie van de vijf gedaagde aandeelhouders niet aan de norm van art. 2:343 BW
voldeden. Een veroordeling van hen tot overname en betaling was derhalve niet op haar plaats. Tegen
de andere twee aandeelhouders daarentegen was de uittredingsvordering toewijsbaar, gezien de
geïncrimineerde gedragingen die zij aan de dag legden.

110 Rb. Rotterdam 5 november 1998, JOR 1999/28 (Sobi/Metz), ro. 4.2. Tevens merkte de rechtbank op
dat zij er vanuit ging dat de twee aandeelhouders in gelijke mate hebben bijgedragen aan de ontstane
situatie. Dit hing samen met de verdeling van de over te dragen aandelen, zie de eerste zin van
art. 2:343 lid 1 BW waarin gesproken wordt over ‘het door de rechter vastgestelde aantal aandelen’.
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VI.3.5.c Tussenkomst en overige incidenten

Naast deze expliciet genoemde incidenten is tussenkomst ex art. 217 Rv mijns
inziens eveneens een optie.111 Niet alleen de aandeelhouders, maar ook de vennoot-
schap heeft volgens mij deze mogelijkheid.112 Ook zijn andere incidenten die niet
zien op de positie van (toekomstige) procespartijen, denkbaar.

De procedure tussen de gebroeders Hooymans kenmerkte zich door niet altijd
even kansrijke incidenten.

In 2006 stelde broer Geert bij wijze van incident een provisionele vordering in teneinde
jaarstukken te verschaffen. De bedoeling van de incidentele vordering ontging de OK.
De grieven van broer Geert waren gericht tegen de in zijn ogen te lage prijs die hij voor
zijn aandelen kreeg. De voorziening was ingesteld voor het geval de OK geen nieuwe
deskundige zou benoemen en de door de rechtbank vastgestelde waarde zou accorde-
ren. Dit was op dit moment nog niet aan de orde, aldus de OK, dus toewijzing was ook
nog niet aan de orde. Waarom de gevorderde voorziening ‘provisioneel’ zou zijn,
ontging haar eveneens volledig.113

Ruim een jaar later was het weer raak. Ditmaal tekenden de broers Wim en Hennie in
een incident verzet aan tegen de eiswijziging in hoger beroep van broer Geert. De
broers vonden dat het geding onredelijke vertraging opliep. Deze vordering deelde het
lot van de vorige incidentele vordering en werd afgewezen door (slechts) de voorzitter
van de OK, ook al plaatste hij een vraagteken bij de noodzaak van de eiswijziging. In
casu betekende een en ander een vertraging in een ‘toch al zeer langdurige procedure’,
maar van strijd met een goede procesorde als bedoeld in art. 130 lid 1 Rv was geen
sprake. Hij gaf broers Wim en Hennie de gelegenheid verweer te voeren, maar sloot –
in verband met die lange duur – verder schriftelijk debat ter rolle uit.114

VI.3.5.d De incidenten en de vennootschap

De procesrechtelijke positie van de vennootschap is niet geheel duidelijk (zie verder
§ IV.4). Asser meende dat de wet haar niet als partij wilde beschouwen. Zijns

111 Roest geeft het voorbeeld van de aandeelhouder die wil voorkomen dat tengevolge van de gedwongen
overname de machtsverhoudingen tussen de resterende aandeelhouders wijziging ondergaat en er geen
statutaire aanbiedingsregeling is, zie Losbl. Rp. (Roest), art. 343, aant. 3. Zie ook Sanders/Westbroek
(2005), p. 381, die tussenkomst bij de uittreding eveneens wenselijk vindt. Bij voeging bestaat de kans
dat de nieuwe procespartij contre coeur de stellingen van gedaagde onderschrijft en in de proceskosten
wordt veroordeeld. Met zijn tussenkomst kan hij zijn eigen recht of belangen verdedigen.

112 Idem Losbl. Rp. (Roest), art. 343, aant. 3.
113 OK 12 januari 2006, 2006/126 (Hooymans).
114 Voorz. OK 15 maart 2007, ARO 2007/55 (Hooymans). Ik vraag mij overigens af of enkel de

voorzitter bevoegd is om een incidenteel vonnis te wijzen. Dit specifiek procesrechtelijk aspect gaat
het bestek van dit boek te buiten.
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inziens moest voeging niettemin mogelijk zijn. De vennootschap diende argumenten
in het debat te kunnen aanvoeren. Zij was een soort ‘proceshulp’, vond Asser. Zijn
uitgangspunt was dat de vennootschap zoveel mogelijk de behartiging van haar
belang met haar eigen procespositie moest kunnen waarborgen.115

Ik ga er vanuit dat voor de vennootschap ook de algemene procesrechtelijke
regels voor een ‘derde met een belang’ gelden. Dit brengt mee dat zij kan voegen of
tussenkomen. Een veroordeling van de vennootschap tot overname van de aandelen
is niet mogelijk, maar een veroordeling in de kosten van het deskundigenbericht
wél. De rechter kan deze kosten verdelen tussen een partij en de vennootschap, of
geheel ten laste laten komen van de vennootschap. Hierbij geldt dat de vennoot-
schap niet bij verrassing kan worden veroordeeld; de rechter moet haar ter zake
hebben gehoord, stelt art. 2:340 lid 1 BW.116

VI.3.6 De vonnissen

VI.3.6.a Inleiding

In de geschillenregelingprocedure zijn twee fasen te onderscheiden.117 De eerste
fase eindigt met de toe- of afwijzing van de vordering tot uitstoting of uittreding. Dit
eerste vonnis is een deelvonnis en bevat elementen van een tussenvonnis en een
eindvonnis. De rechter geeft een definitieve beslissing over de uitstoting of uittre-
ding. Hiertegen is hoger beroep en cassatie mogelijk. 118

Wijst de rechter de vordering toe, dan kan hij tevens deskundigen benoemen die
een rapport over de waarde van de aandelen uitbrengen. Dit is de start van de tweede
fase van de procedure. Vervolgens bepaalt de rechter in zijn eindvonnis de te betalen

115 Asser (1997), p. 72-73. Zie instemmend Leijten (1997), p. 80. Hij wees op de schaduw die de feiten
op een nog te voeren enquêteprocedure konden werpen.

116 Zie voor de afwijzing van een vordering om de kosten van het deskundigenbericht voor rekening van
de vennootschap te laten komen: OK 9 december 1999, JOR 2000/32 (Noro/Morepa), ro. 4.23. De
OK stelde onder meer dat de vennootschap geen procespartij was. Deze incidentele vordering kwam
overigens niet geheel uit de lucht vallen, aangezien het honorarium van de drie deskundigen ruim
fl. 70.000 bedroeg, terwijl de waarde van het 50%-aandelenpakket volgens hen fl. 184.000 bedroeg.

117 Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 708 sub a en nr. 710. Leijten zag nog
een derde fase, de levering en betaling van de aandelen conform de statutaire aanbiedingsregeling.
Zie Leijten (1997), p. 78.

118 Zie bijv. Rb. Utrecht 25 juni 2008, JOR 2008/228 (Sign Top), ro 4.15: ‘Aangezien artikel 2:339 lid 1
BW bepaalt dat de deskundigen pas met hun werkzaamheden aanvangen, nadat het vonnis waarin de
vordering tot overname van de aandelen is toegewezen, onherroepelijk is geworden, zal de rechtbank
voor zover vereist en ter voorkoming van mogelijke onduidelijkheden omtrent de appellabiliteit van
hetgeen in dit vonnis is beslist tussentijds hoger beroep toestaan van de beslissing dat Van der Togt
gehouden is om de aandelen van Van der Werff in Sign Top over te nemen.’ Zie voor een andere
rechtsoverweging die de onduidelijkheid over de appellabiliteit van het deelvonnis wegneemt Rb.
Utrecht 7 oktober 2009, n.g. (T@kecare), ro. 10.8.5.
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prijs en geeft hij het bevel tot overdracht. Ook tegen dit eindvonnis is hoger beroep
en cassatie mogelijk. Na de Hoffmann-uitspraak van de Hoge Raad kunnen de eerste
en tweede fase ook in elkaar geschoven worden.119 Blijkt de waarde van de
aandelen ondubbelzinnig uit de statuten, dan behoeft de rechter niet eerst de
vordering toe te wijzen en pas na een deskundigenbericht de prijs vast te stellen.
In zijn eerste en enige eindvonnis beveelt hij direct de overdracht tegen de door hem
uit de statuten gedestilleerde prijs. Tegen dit vonnis staat vanzelfsprekend ook hoger
beroep en cassatie open.

Naast deze twee eindvonnissen zijn talrijke tussenbeslissingen denkbaar. De
rechter kan in een tussenvonnis de partijen de gelegenheid geven zich uit te laten
over de persoon of personen van de deskundigen.120

De rechtbank te Den Haag wees in 2009 de uittredingsvordering toe, maar zei dat de te
benoemen deskundige moest wachten totdat haar vonnis onherroepelijk was. Eerst na
drie maanden (art. 339 Rv) was duidelijk of de overnemende aandeelhouders berustten
in de bevolen aandelenovername. Na ommekomst van deze termijn moesten partijen
aangeven wat de stand van zaken was. De rechtbank zag drie mogelijkheden: de zaak
belandde op de parkeerrol omdat (tijdig) hoger beroep was ingesteld; er was alsnog een
schikking bereikt of de rechtbank diende een deskundige te benoemen.121

VI.3.6.b Een dubbele veroordeling

Het ontwerp van de Commissie Vennootschapsrecht uit 1975 hield er rekening mee
dat de eisende aandeelhouder in een uitstotingsprocedure uiteindelijk niet bereid
was om de aandelen over te nemen, bijvoorbeeld omdat de te hoge prijs hem tegen
viel. De minister vond dit – wat de wetsgeschiedenis aanduidde als ‘doodlopen van
de procedure’ – voor de gedaagde aandeelhouder niet aanvaardbaar. De aandeel-
houder werd geconfronteerd met een bevel tot afgifte van zijn aandelen, maar deze
werden vervolgens niet aanvaard of afgenomen.

In het wetsvoorstel werd de oplossing gevonden in de dubbele veroordeling. Het
vonnis tot uitstoting kan zo niet alleen tegen de uit te stoten aandeelhouder
geëxecuteerd worden, maar ook jegens de eisende aandeelhouder. De laatste moet
zich alvorens de procedure te entameren, eerst bezinnen op de consequenties,
waaronder het daadwerkelijk betalen en afnemen van de aandelen, zie art. 2:340

119 Zie § V.2.2.b.
120 Zie bijv. Rb. Arnhem 4 april 1996, JOR 1996/55 (Ramp/Lensen), ro. 2.3. In verband met de

procedeerdrift van partijen stelde de rechtbank ten overvloede dat van haar tussenvonnis in verband
met art. 2:337 Rv hoger beroep was uitgesloten, zie ro. 2.14. Zie ook Rb. Utrecht 25 juni 2008, JOR
2008/228 (Sign Top), waarin partijen de gelegenheid kregen zich in een akte uit te laten over de
persoon van de deskundige, het voorschot en de peildatum. De rechtbank gaf aan dat het de voorkeur
genoot dat partijen zich met elkaar verstonden en een eenparig geformuleerd voorstel zouden doen,
zie ro. 4.13.

121 Rb. Den Haag 29 juli 2009, n.g. (Austria), ro. 2.7-2.8.
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lid 2 BW.122 In het voorlopig verslag vroegen leden van de fractie van de PvdA
zich af of de suggestie van het NGB niet in een betere oplossing voorzag. De
eisende aandeelhouder behoudt dan een recht van terugtred, waaraan het instrument
van juridische splitsing gekoppeld wordt.123 De minister antwoordde dat de oplos-
sing in het wetsvoorstel de instemming van de adviserende instanties had.
De prijsvaststelling komt voor rekening van de eisende aandeelhouder, en dat
achtte ook het NGB juist. Tot slot wees de minister erop dat ons rechtsstelsel ten
tijde van zowel het wetsontwerp als het voorlopig verslag (maart 1986) de juridische
splitsing niet kende. Een recht van terugtred gekoppeld aan dit instrument was dus
onmogelijk.124

De literatuur is verdeeld over de dubbele veroordeling. Westbroek was voorstander. Hij
vond dat een terugtrekkingsmogelijkheid van de eisers in een uitstotingsprocedure de
regeling op onaanvaardbare wijze zou compliceren. Storm vond de dubbele veroorde-
ling ‘curieus’ en vooral bij uitstoting ‘zeer onaangenaam’. Zijn oplossing lag in het
vervallen van de toewijzende vordering waarbij de eiser alle kosten moet betalen.
Roest dacht dat de eiser een (compenserende) tegenvordering op grond van art. 2:8
lid 1 BW tegen de uitgestoten aandeelhouder kan instellen. Het verband tussen de dubbele
veroordeling en zo’n vordering ontgaat mij. Ik zie niet in wat de veroordeelde eiser kan
aanvoeren over hetgeen de gedaagde aandeelhouder ten aanzien van de veroordeling tot
betaling van de eisende aandeelhouder heeft misdaan en strijd met de redelijkheid en
billijkheid van art. 2:8 lid 1 BW oplevert.125

Bij de uittreding worden op grond van de laatste zin van art. 2:343 lid 1 BW
eveneens de eiser en de gedaagde veroordeeld. De eisende aandeelhouder treedt uit
en krijgt het bevel zijn aandelen te leveren, de gedaagde aandeelhouders moeten de
aandelen afnemen en betalen. De eisende aandeelhouder kan zich ook in deze
procedure niet bedenken indien de prijs hem tegenvalt.126

122 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 13 en 21. Volgens de toelichting gaf het geen pas dat de
eisende aandeelhouder zich in een later stadium van de procedure bedacht en kon weigeren de
aandelen over te nemen, omdat de prijs hoger uitviel dan hij had verwacht. De dubbele veroordeling
stond ook in de weg aan het treffen van alternatieve voorzieningen door de rechter, zoals het bevel tot
certificering. In de literatuur betoonden Slagter (1976), p. 118; en Lubbers (1975), p. 127, zich
voorstanders van de uitbreiding van het arsenaal aan bevoegdheden van de rechter. Volgens de
minister (Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 15) paste dat in het systeem van het wetsontwerp
niet meer, omdat executie van het vonnis tegen de eisende aandeelhouder mogelijk werd. De
overname (en betaling) werd voor hem verplicht.

123 Kamerstukken 18 905, nr. 5 (VV), p. 2.
124 Kamerstukken 18 905, nr. 6 (MvA), p. 2.
125 Zie achtereenvolgens Westbroek (1991), p. 23; Storm in Sanders/Westbroek (2005), p. 377; en Losbl.

Rp. (Roest), art. 440, aant. 3.
126 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 25.
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Het is onduidelijk of de dubbele veroordeling en dus het bevel aan de eisende
aandeelhouders expliciet in het dictum van het vonnis moet staan. Om executie-
geschillen te voorkomen, is expliciete vermelding aannemelijk.127 Een andere
gedachte is deze veroordeling in de veroordeling van de gedaagde te lezen. De
tekst van de wet wijst in deze richting. Art. 2:340 lid 2 BW en de laatste zin van
art. 2:343 lid 1 BW vangen aan met ‘Het vonnis houdt tevens een veroordeling in’.
De veroordeling van de eiser is met het woord ‘tevens’ dus een gegeven als de
gedaagde veroordeeld wordt. Een uitdrukkelijke vermelding van het bevel aan het
adres van de eisende aandeelhouder is dan niet nodig. De OK lijkt in twee
uitspraken de laatste opvatting te prefereren, maar de kans bestaat dat zij de
veroordeling van de eiser vergeten is.128 Om onduidelijkheden en eventuele
procedures over executieproblemen voor te zijn, is het volgens mij raadzaam
de dubbele veroordeling expliciet in het dictum op te nemen. De aandeelhouders
weten dan precies welke verplichtingen op hen rusten.

VI.3.6.c Uitvoerbaar bij voorraad

De mogelijkheid van uitvoerbaar bij voorraadverklaring is zowel voor het tussen-
vonnis waarin de vordering wordt toegewezen en een deskundige wordt benoemd,
als voor het eindvonnis waarin de prijs staat en de overdracht wordt bevolen,
afgesneden. Het eerste vonnis is het tussenvonnis waarin de uitstoting of uittreding
bevolen wordt, onder benoeming van een deskundige die over de waarde zal
berichten. Ingevolge art. 2:339 lid 1 BW begint de deskundige niet direct met zijn
werkzaamheden. Het vonnis is dus niet uitvoerbaar bij voorraad. Eerst indien het
vonnis onherroepelijk is geworden, kan de deskundige aan de slag.129 Uit de
wetsgeschiedenis blijkt dat het ‘onpraktisch’ zou zijn wanneer de deskundige aan
het werk zou gaan terwijl het hoger beroep tegen het toewijzend vonnis nog loopt.
Daarom is de onherroepelijkheid een voorwaarde voor de start van zijn werkzaam-
heden.130 Dit betekent dat indien hoger beroep en cassatie tegen de toegewezen
uitstoting of uittreding is ingesteld, het bericht omtrent de waarde van de aandelen
niet wordt opgesteld.

127 Zie Sanders/Westbroek (2005), p. 382.
128 OK 20 november 1997, NJ 1998, 392 (Hooymans) en OK 28 september 2000, JOR 2000/218

(MMP/VHC).
129 Aldus uitdrukkelijk Rb. Arnhem 1 april 1999, JOR 1999/224 (Dodo), ro. 4.28; en Rb. Amsterdam

28 maart 2001, JOR 2001/110 (Hoffmann), ro. 12. De laatste rechtbank gaf enigszins cryptisch aan
dat ‘om proces-economische redenen (ter voorkoming van executie-geschillen)’ het vonnis ge-
deeltelijk uitvoerbaar bij voorraad werd verklaard, namelijk slechts ten aanzien van het verbod op het
uitoefenen van het stemrecht. Het vonnis kon gezien art. 2:339 lid 1 BW niet geheel uitvoerbaar bij
voorraad worden verklaard. Met proceseconomische redenen heeft dit niets van doen.

130 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 20-21.
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Het eindvonnis waarin de bevelen tot overdracht en tot betaling en levering worden
gegeven, kan eveneens niet uitvoerbaar bij voorraad worden verklaard.131 In
art. 2:341 lid 1 BW (uitstoting) en art. 2:343 lid 3 BW (uittreding) staat dat het
moet gaan om het ‘onherroepelijk geworden vonnis’. De uit te stoten aandeelhouder
kan dus ‘op zijn aandelen blijven zitten’ totdat uiteindelijk in cassatie vaststaat dat
hij inderdaad moet overdragen.132 De aandeelhouder die wil uittreden wordt met
dezelfde vertraging geconfronteerd. Bovendien duurt de situatie die destijds aan-
leiding gaf tot het instellen van de uitstotings- of uittredingsvordering, voort.

De OK heeft tweemaal haar vonnis tot overdracht tegen de door haar genoemde
prijs toch uitvoerbaar bij voorraad verklaard. Gezien de situatie was dit mogelijk
wenselijk, maar het is niet in overeenstemming met de uitdrukkelijke wettekst.133

Indien de OK wel oplet en de tenuitvoerlegging van het vonnis van de rechtbank
schorst omdat de uitvoerbaarheid bij voorraad niet mogelijk is, dan kan deze
oplettendheid niet leiden tot het per direct terugdraaien van de reeds verrichte
executiehandelingen.134

Ook de rechtbank Den Bosch verklaarde haar vonnis waarin diverse geschil-
punten tussen de gebroeders Hooymans beslecht werden in zijn geheel uitvoerbaar
bij voorraad. Dit was gezien de uittreding van broer Geert contra legem, doch van
executiegeschillen of een dienaangaande grief in hoger beroep was geen sprake.135

De rechtbank Almelo verklaarde haar eindvonnis in Sonder eveneens ten onrechte
uitvoerbaar bij voorraad. Partijen gaven hieraan gevolg en betaling en levering
vonden plaats. De uittredende broer Willem ging echter daarnaast tevens in hoger
beroep, omdat hij de prijs voor zijn aandelen te laag vond. De OK sneed hem niet de

131 Zie ook de conclusie sub 6.3.3 van A-G Mok bij HR 11 september 1996, NJ 1997, 177 m.nt. Ma
(Zondag Beheer).

132 In OK 10 april 2003, JOR 2003/144 (Hoffmann), ro. 4.21, overwoog de OK terecht dat de vordering
om het bevel aan Senior tot overdracht van zijn aandelen uitvoerbaar bij voorraad te verklaren, in
verband met art. 2:341 lid 1 BW niet voor toewijzing vatbaar was. De kostenveroordeling verklaarde
zij overigens wel uitvoerbaar bij voorraad. In cassatie was slechts de waarde(bepaling) van de
aandelen onderwerp van geschil.

133 OK 28 september 2000, JOR 2000/218 m.nt. Leijten (VHC/MMP). Annotator Leijten beschouwde
de handelswijze van de OK uit praktisch oogpunt wenselijk, maar niet in overeenstemming met de
wettekst. Hij wees er voorts op de uitvoerbaar bij voorraadverklaring in casu weinig effect sorteerde,
nu – gezien het dictum – alleen de uittredende aandeelhouder VHC het vonnis kon executeren.
Mogelijk bood art. 2:343 lid 9 BW soelaas, zie § VI.3.6.e. De tweede maal betrof Hooymans, OK
16 februari 2010, JOR 2010/96 (Hooymans). Zie ook Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme
2-II* (2009), nr. 710, die in dit verband spreken over ‘rechterlijk activisme’.

134 Vrz. Rb. Arnhem 12 februari 2010, JOR 2010/124 (Verkerk).
135 Rb. Den Bosch 10 mei 1996, JOR 1998/26 (Hooymans). Dit was een geval van recidive, nu dezelfde

rechtbank in 2004 haar eindvonnis (overdracht tegen de vastgestelde prijs) in de zaak Hooymans ook
al uitvoerbaar bij voorraad had verklaard. Zie Rb. Den Bosch 21 juli 2004, n.g. De OK volgde de
rechtbank in de uitvoerbaar bij voorraad verklaring, zie OK 16 februari 2010, JOR 2010/96
(Hooymans).
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pas af, omdat het vonnis van de rechtbank tegen de wettelijke systematiek van de
geschillenregeling indruiste.136

In de Newton 21-zaak trachtte de OK op een andere wijze het verbod op
uitvoerbaar bij voorraadverklaring te tackelen.

Zij benoemde een deskundige en zag graag dat deze per direct aan de slag zou gaan
met de in een aandeelhoudersovereenkomst vervatte ingewikkelde waarderingsfor-
mule. Een cassatieberoep had in verband met het onherroepelijkheidsvereiste van
art. 2:339 lid 1 BW echter opschortende werking. Om vertraging te voorkomen merkte
de OK op dat tegen het bevel tot uittreding geen grief was gericht. Slechts de wijze
waarop de rechtbank de aandelen had gewaardeerd, werd betwist. De OK vond daarom
dat was voldaan aan de in art. 2:339 lid 1 BW ‘verwoorde opschortende voorwaarde’
en dat de deskundige direct aan de slag kon. Om haar beslissing kracht bij te zetten
dicteerde de OK dat de deskundige binnen drie maanden na haar arrest het schriftelijke
waarderingsrapport gereed diende te hebben.137

Het biedt geen soelaas om in kort geding de uitvoerbaarheid bij voorraad van een
geschillenregelinguitspraak te vorderen. Deze manoeuvre beproefde een uittredende
aandeelhouder die de uitkomst in hoger beroep niet kon afwachten, maar zonder
succes. Hij was financieel niet meer in staat de procedure voort te zetten, dus
vorderde hij in kort geding de uitvoerbaarheid bij voorraad van het vonnis van de
rechtbank houdende het bevel tot betaling en overdracht. De voorzieningenrechter
wees de gevraagde voorziening af. Niet alleen moest hij zijn oordeel afstemmen op
dat van de bodemrechter, maar ook verzette het wettelijke systeem van de
geschillenregelingprocedure zich op dit punt tegen de uitvoerbaarverklaring bij
voorraad.138

De onmogelijkheid om de twee vonnissen uitvoerbaar bij voorraad te verklaren is
een van de belangrijkste redenen voor de lange duur van de procedure. Enkele
auteurs stellen dat het afschaffen van het onherroepelijkheidsvereiste geboden is.

136 OK 5 augustus 2004, JOR 2004/327 (Sonder). De OK las een verbod op de uitvoerbaarverklaring bij
voorraad in art. 2:342 lid 1 BW, maar bedoelde art. 2:343 lid 1 BW, zie ro. 4.8. De problemen deden
zich vervolgens voelen bij de peildatum voor de waardering, nu geruime tijd was verstreken. De OK
sloot daarom op grond van een ‘praktische hanteerbaarheid van het wettelijk stelsel terzake leidende
uitleg van artikel 2:340 lid 1 BW’ aan bij de datum van de daadwerkelijke overdracht, zie ro. 4.9. Zie
over de peildatum § V.3.5.

137 OK 12 januari 2006, JOR 2006/70 (Newton 21), ro. 4.17.
138 Vrz. Rb. Arnhem 18 juni 2003, JOR 2003/195 (Dodo). Het gevraagde voorschot op de koopprijs van

de aandelen werd eveneens geweigerd door de voorzieningenrechter. Hij zag dat de prijs in de
geschillenregelingprocedure nog niet vaststond, omdat de rechtbank slechts een ‘voorlopige’ prijs
aan de aandelen toekende en zelfs een nieuwe deskundige had benoemd. Norbruis achtte het gebrek
aan financiën als reden voor het instellen van de vorderingen ‘niet zo sterk’. De geschillenregeling
kan lang duren, en daar dient een eiser rekening mee te houden, meende Norbruis. Zie Norbruis
(2005/2), p. 64.
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Deze voorstellen zien zowel op het tussenvonnis waarin het bevel tot uitstoting of
uittreding staat, als het eindvonnis met de prijsbepaling en de verplichting tot
levering en betaling.139 Leijten stelde voor de (directe) appellabiliteit van het
tussenvonnis uit te sluiten en het eindvonnis uitvoerbaar bij voorraad te verklaren.
De overdracht van de aandelen tegen de in het eindvonnis genoemde prijs kan dan
plaatsvinden, niettegenstaande het hoger beroep tegen de beslissing dat sprake is
van een uitstotings- of uittredingssituatie of de hoogte van de prijs.140

De variant van Leijten heeft naast de mogelijke versnelling de charme van de
eenvoud. Het voeren van procedures bij zowel rechtbank als OK tegelijkertijd wordt
voorkomen. Mijns inziens zal zijn voorstel mede door de gewenste en vereiste
versnelling van de procedure het meest baten. De tenuitvoerlegging van de in het
eindvonnis bevolen overdracht wordt met een ingesteld hoger beroep niet door-
kruist.141 Indien de betalende aandeelhouder de kredietwaardigheid van zijn
medeaandeelhouder niet vertrouwt, dan kan hij ingevolge lid 3 van art. 233 Rv
vorderen dat laatstgenoemde zekerheid moet stellen.142 Zie op dit punt de
wijzigingen in het wetsvoorstel Flex-BV, waarover § VI.4.

VI.3.6.d Een verbod op uitoefening van het stemrecht

De rechter kan in het vonnis waarin hij de uitstoting beveelt tevens de gedaagde
verbieden het stemrecht uit te oefenen op zijn te zijner tijd over te dragen aandelen
(art. 2:339 lid 1 BW).143 De overdracht van de aandelen kan op zich laten wachten,
omdat deskundigen mogelijk eerst een bericht omtrent de waarde van de aandelen
moeten uitbrengen. In de tussentijd kan het van belang zijn dat de uit te stoten
aandeelhouder geen invloed meer heeft op besluiten van de algemene vergadering
van aandeelhouders.144 Door het verbod op uitoefening van het stemrecht kan reeds
in een vroeg stadium een einde worden gemaakt aan de moeilijkheden in de
vennootschap, was de gedachte van de wetgever.145 Overigens zag de wetgever het
verbod tevens als een gebod voor de vennootschap om de aandeelhouder niet tot de
stemming toe te laten.146 Hij mocht de andere aan zijn aandelen verbonden rechten
wel blijven uitoefenen, de toegang tot de algemene aandeelhoudersvergadering kan
hem niet worden ontzegd. Ook het recht op dividend komt deze aandeelhouder toe.

139 Zie Driessen (2005), p. 582; Gerretsen (2005), p. 42-43; en Willems (2008), p. 87.
140 Leijten (2000), p. 14.
141 Zie art. 350 Rv.
142 Zie in gelijke zin voor een door de wederpartij gegeven garantie Leijten in zijn noot onder JOR 2000/

218; zie voor mijn standpunt ook Bulten (2005), p. 50.
143 Eerder ging ik er vanuit dat een verbod op de uitoefening van het stemrecht niet hetzelfde was als de

schorsing van het stemrecht. Nu de facto in ieder geval het resultaat wel identiek is, zal ik de beide
begrippen naast elkaar hanteren. Zie Bulten (2005), p. 51, noot 45.

144 Aldus luidt de motivering in de toelichting, zie Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 10.
145 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 20. Overigens vond het NGB (Nota NGB (1978), p. 7) dat het

stemrecht automatisch geschorst diende te zijn vanaf het toewijzend uitstotingsvonnis.
146 Kamerstukken 18 905, nr. 57a (MvA), p. 2.
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De uitvoerbaar bij voorraad verklaring van het verbod is niet uitgesloten, zoals bij
het bevel tot uitstoting wel het geval is. Hoger beroep of cassatie heeft dus geen
schorsende werking, de aandeelhouder kan niet stemmen op zijn aandelen.147 Dit
leidde tijdens de parlementaire behandeling tot de vraag wat de gevolgen waren van
een vernietiging van een vonnis waarin naast de uitstoting (en een deskundigenbe-
noeming voor de aandelenwaardering) het verbod op het uitoefenen van het
stemrecht was bevolen, met de uitvoerbaarheid bij voorraad verklaring van het
laatste. De minister antwoordde dat zo’n vernietiging zonder vennootschapsrechte-
lijke gevolgen bleef. De besluiten genomen in de stemrechtloze periode behouden
hun geldigheid. Het verbod kan ongedaan worden gemaakt in hoger beroep, maar
niet met terugwerkende kracht.148

De eisende aandeelhouder moet het verbod vorderen. Ambtshalve toepassing is
gezien de wettekst niet mogelijk. Uit de toewijzing van de uitstotingsvordering volgt
niet automatisch dat het stemrecht deze aandeelhouder niet langer toekomt. De
rechter dient het verbod apart te toetsen. Uit de gepubliceerde jurisprudentie blijkt
van slechts één zaak waarin een verbod was gevraagd, de casus Hoffmann. De
rechtbank vond dat de impasse in de besluitvorming binnen de vennootschap in
overwegende mate aan de gedragingen van de uit te stoten vader was te wijten. Op
die grond werd het verbod toegewezen.149

Het schorsen van het stemrecht is alleen mogelijk in een uitstotingsprocedure,
waarin het gedrag van de gedagvaarde aandeelhouder in het geding is. Voor de
uittreding is een dergelijke tijdelijke maatregel ook niet nodig, nu in die procedure
niet het gedrag van de aandeelhouder wiens aandelen worden overgedragen, ter
discussie staat.

De schorsing van het stemrecht kan niet in een eerder stadium van een uitstotings-
procedure gevorderd worden, aldus de rechtbank te Zwolle-Lelystad.150 De recht-
bank achtte toewijzing van de incidentele vordering tot het treffen van een
provisionele voorziening ex art. 223 Rv prematuur. De schorsing van het stemrecht
houdt volgens haar op grond van art. 2:339 lid 2 BW verband met de toewijzing van
de uitstoting. De wet voorziet dus niet in ‘een vooruitlopen op die beslissing wat
betreft het op voorhand al ontnemen van het stemrecht’.

147 In Hoffmann verbood de rechtbank (Amsterdam 28 maart 2001, JOR 2001/110) Senior het stemrecht
over zijn aandelen uit te oefenen. Senior had aangekondigd in hoger beroep te zullen gaan van zijn
uitstoting, dus zag de rechtbank aanleiding het verbod uitvoerbaar bij voorraad te verklaren.

148 Kamerstukken 18 905, nr. 57a (MvA), p. 2. Westbroek vond dat de wetgever hier de goede oplossing
koos. Besluiten van een vennootschap waren een ‘rechtmatige zaak’ en niet aantastbaar. Zie
Westbroek (1991), p. 21-22.

149 Rb. Amsterdam 28 maart 2001, JOR 2001/110 (Hoffmann), ro. 8. De omstandigheid dat niet een
duidelijk onderscheid was aan te brengen in de gedragingen van Senior als directeur, aandeelhouder
of privé-persoon kon hierbij niet ten nadele strekken van de vennootschap, vond de rechtbank. Ook
Losbl. Rp. (Roest), art. 339, aant. 4, vond dat een eiser een redelijk belang bij de het verval van het
stemrecht moet hebben.

150 Rb. Zwolle-Lelystad 27 mei 2009, JOR 2009/280 (Ictrack).
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Mijns inziens is deze gedachte onjuist. De wet voorziet met art. 223 Rv nu juist wél
in een mogelijkheid om in iedere stand van het geding een voorziening, bijvoor-
beeld de schorsing van het stemrecht, te treffen. Art. 2:339 lid 2 BW is niet een lex
specialis van art. 223 Rv. De in de wetgeschiedenis genoemde doelstelling om in
een vroeg stadium een einde te maken aan de moeilijkheden in de vennootschap, is
met de voorlopige voorziening nu precies gediend. Bovendien zou anders in de
uittredingsprocedure een voorlopige voorziening ex art. 223 Rv mogelijk zijn, maar
door art. 2:339 lid 2 BW bij de uitstoting niet. De wetgever gaat ook niet uit van
deze specialis-gedachte. De schorsing van het stemrecht gaat op in de in art. 338
lid 3 Wv Flex-BV verruimde mogelijkheid van het treffen van voorlopige voor-
zieningen ‘als bedoeld in art. 223 Rv’. Zo’n vordering wordt met de meeste spoed
behandeld. Wachten tot de uitstoting bevolen is, is niet nodig.151 Tot slot geldt dat,
geheel vooruitlopend op het starten van een uitstotingsprocedure, de aandeelhouder
alvast in kort geding ex art. 254 Rv de schorsing van het stemrecht kan vorderen.152

Bij de vordering tot overgang van het stemrecht van een gerechtigde is de
schorsing van het stemrecht ex art. 2:349 lid 2 jo. 2:342 lid 2 BW eveneens
mogelijk. Ook hier geldt dat de rechter zulks pas bij de toewijzing van de vordering
tot overdracht kan bevelen. Tijdens de procedure kan de schorsing van het stemrecht
bij wijze van incident in een eerder stadium gevorderd worden, zo blijkt uit een
uitspraak van de rechtbank Amsterdam uit 2008. De rechtbank achtte een dergelijke
provisionele voorziening ex art. 223 Rv in een geschillenregelingprocedure dus –

anders dan de rechtbank Zwolle-Lelystad in de hiervoor besproken uitspraak – wel
toegestaan. Na een belangenafweging zag de rechtbank Amsterdam echter geen
reden de incidentele vordering toe te wijzen.153

De uitspraak van de rechtbank Zwolle-Lelystad toont dat de mogelijkheid van het
schorsen van stemrecht in art. 2:339 lid 2 BW slechts verwarring schept. Indien zij
geschrapt wordt, dient dit de duidelijkheid. Een verwijzing naar art. 223 Rv teneinde
aan te geven dat iedere voorlopige voorziening getroffen mag worden, kan
verhelderend zijn. In het wetsvoorstel Flex-BV is in deze verwijzing voorzien.
Enkele schrijvers in de literatuur waren al langer voorstander van de mogelijkheid
om voorlopige voorzieningen in iedere stand van het geding, al dan niet expliciet,

151 De wetgever gaat er vanuit dat art. 223 Rv geldt voor de huidige geschillenregelingprocedure. De
toelichting verduidelijkt namelijk dat art. 338 lid 3 Wv Flex-BV slechts een ‘herinnering’ betreft,
omdat ‘de rechter op grond van het voor dagvaardingsprocedures in het algemeen geldende artikel
223 Rv voorlopige voorziening kan treffen’, Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 102. Ingevolge
de schakelbepaling van art. 343 lid 2 Wv Flex-BV geldt de ‘melding’ van de voorlopige voorziening
ook voor de uittredingsprocedure.

152 Aldus ook Losbl. Rp. (Roest), art. 339, aant. 4. Art. 2:339 lid 2 BW is in ieder geval zeker niet (ook)
een specialis van de voorlopige voorziening van art. 254 Rv. Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe
Weme 2-II* (2009), nr. 708 sub c, zien de schorsing van het stemrecht van art. 2:339 lid 2 BW als
‘een soort voorlopige voorziening’.

153 Rb. Amsterdam 9 juli 2008, JOR 2008/296 (Darenales/Millennium). Zie ook § IV.5 over art. 2:342 BW.
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toe te staan. Leijten wees op de onmiddellijke voorzieningen van het enquêterecht
van art. 2:349a lid 2 BW en opperde een soortgelijke bepaling te introduceren bij de
geschillenregeling.154

VI.3.6.e Een geschil over de levering en betaling

In art. 2:341 lid 7 BW is nog een aparte procedure opgenomen.155 Rijzen er
moeilijkheden rond de overdracht van de aandelen, dan kan de meest gerede partij
een beslissing van de rechter die de vordering toewees, uitlokken. In eerste aanleg
beslist de rechtbank, en in hoger beroep de OK op een dergelijk verzoek. De
wetgever zag als voordeel van deze bepaling dat een executiegeschil bij een rechter
die de zaak niet kent, wordt uitgesloten. Uit de wettekst lijkt te volgen dat sprake is
van een verzoekschriftprocedure, omdat de tekst aanvangt met ‘op verzoek’, maar
de toelichting doet anders vermoeden. Er zou sprake zijn van een ‘incidentele
beslissing’, wat kan duiden op een incident in een dagvaardingsprocedure.156

Ik neem aan dat hier echter niet een incidentele vordering bedoeld wordt, en –

hoe onpraktisch en vreemd ook – de procedure van art. 2:341 lid 7 BW een
verzoekschriftprocedure is.157 Het hangt van de stand van het geding af welke
rechter bevoegd is. Bevindt de procedure zich nog bij de eerste feitelijke instantie,
dan is de rechtbank van de woonplaats van de vennootschap de competente rechter.
Hieruit lijkt te volgen dat bijvoorbeeld in hoger beroep executiegeschillen op grond
van lid 7 niet bij de gewone civiele rechter, maar bij de OK terechtkomen. Zeker is
dit echter niet. Om de aandelenoverdracht niet tot in lengte van dagen te vertragen,
zijn hoger beroep en cassatie voor dit soort beslissingen uitgesloten. De uittre-
dingsprocedure kent een identiek luidende bepaling in art. 2:343 lid 9 BW.

Westbroek was enthousiast over de ‘belangrijke voorziening’ van art. 2:341 lid 7
BW. Hij dacht dat de geschillen over de toewijzing van één laatste aandeel zo op
redelijk korte termijn konden worden opgelost.158 Ook de weigerachtige eiser in een
uitstotingsprocedure kon met deze bepaling gedwongen worden de aandelen te
aanvaarden.159

154 Aldus de vierde aanpassing van Leijten (1997), p. 88, die hij herhaalde in 2000, zie Leijten (2000),
p. 14. Zie bijv. Gerretsen (2005), p. 42-43. Zie ook Driessen (2005), p. 582 die de eis van
spoedeisendheid aan de voorlopige voorziening verbond.

155 Zie ook § V.4.2.
156 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 24.
157 Een voorbeeld van een geschil dat in aanmerking komt voor de verzoekschriftprocedure van

art. 2:341 lid 7 BW, is de vraag wat precies onder ‘zoveel mogelijk’ naar evenredigheid van ieders
aandelenbezit in de zin van aart. 2:341 lid 1 BW betekent.

158 Zie Westbroek (1985/2), p. 727: ‘De rechter zal bij dergelijke problemen goede diensten kunnen
verlenen.’

159 Zie Losbl. Rp. (Roest), art. 341, aant. 6. Blijven beide aandeelhouders in gebreke, dan biedt
art. 2:341 lid 7 BW geen soelaas. De vennootschap zou hen in een kort geding-procedure kunnen
dwingen hun verplichtingen uit de uitspraak na te komen, omdat haar belang was geschaad, aldus Roest.
Dit geeft mijns inziens eveneens het geringe belang aan van art. 2:341 lid 7 en 2:343 lid 9 BW.
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Van der Grinten wees op vragen die rijzen bij de gedwongen overdracht van
aandelen waarop een pandrecht of vruchtgebruik rust. Hoewel de pandhouder
en vruchtgebruiker niet partij waren in de procedure, kon de rechter op de voet
van art. 2:341 lid 7 en 2:343 lid 9 BW dergelijke vragen beantwoorden. Van der
Grinten zag als oplossing dat de koopprijs aan de pandhouder werd afgedragen tot
het bedrag van zijn vordering. Bij een vruchtgebruik op de aandelen werd de
koopprijs voor wederbelegging aangewend, met de vestiging van het vruchtge-
bruik.160 Mijns inziens is deze gedachtegang niet juist. Pandrecht en vruchtgebruik
hebben zaaksgevolg. De bezwaarde aandelen gaan over op de nieuwe eigenaar, die
niet de volledige eigendom verkrijgt. Hij ontvangt aandelen bezwaard met een
pandrecht of vruchtgebruik. Omdat de pandhouder en vruchtgebruiker geen partij
zijn in de procedure, doet toepassing van art. 2:341 lid 7 en 2:343 lid 9 BW
gekunsteld aan.161

Interessant is de oplossing van annotator Leijten voor een uittredingsarrest van OK
waarin in het dictum niet de dubbele veroordeling was opgenomen. De OK had de
laatste zin van art. 2:343 lid 1 BW over het hoofd gezien en veroordeelde slechts de
gedaagde aandeelhouder tot overname en betaling van de aandelen. Ingevolge
art. 2:343 lid 9 BW kon de eisende aandeelhouder verplicht worden (versterkt met
een dwangsom) het arrest ex art. 997a lid 3 Rv te betekenen, bedacht Leijten. Het
achterwege laten van haar veroordeling om de aandelen te leveren werd zo
geheeld.162 Uit de gepubliceerde jurisprudentie is van toepassing van art. 2:341
lid 7 of 2:343 lid 9 BW niet gebleken.

Teneinde de procesrechtelijke aspecten van de geschillenregeling zoveel mogelijk te
versimpelen stel ik voor de bepalingen over de gang naar de rechter in verband met
de uitvoering van zijn uitspraak te schrappen. Praktisch nut heeft de regel niet. Zij
geeft eerder aanleiding tot nog meer procedures tussen ‘eeuwig strijdende aandeel-
houders’. Indien de rechter de ene partij veroordeelt tot levering en de andere tot
betaling, dan is zo’n dictum mijns inziens helder genoeg. Zijn er in een uittredings-
procedure meer gedaagde aandeelhouders, dan kan de rechter in zijn eindvonnis
aangeven wat er moet gebeuren met eventuele ‘overgebleven’ aandelen. Ook het
volgen van de aanbiedingsregeling kan bij de uitstoting niet tot problemen leiden.
Voor alle aandelen die niet conform de aanbieding worden aanvaard, geldt het vonnis

160 Handboek (1992), nr. 357; zie ook Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 720.
161 Zie over pandhouder en vruchtgebruiker ook § IV.5 en § IV.6.4.a.
162 Zie noot sub 5 onder OK 28 september 2000, JOR 2000/218 m.nt. Leijten (MMP/VHC). De OK had

in deze uitspraak tevens haar bevel tot overname en betaling contra legem uitvoerbaar bij voorraad
verklaard. Dit arrest ontlokte bij Sanders/Westbroek (2005), p. 383 de opmerking dat de OK ‘(…)
een hele reeks wettelijke dan wel eerder door haar zelf geformuleerde regels aan haar laars lapte (…).
Gelukkig ziet de rechter in formele regels niet zonder meer een beletsel voor een rechtvaardige
uitspraak, maar de rechtszekerheid eist toch wel dat de rechter de regels zoveel mogelijk wel naleeft.’
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van art. 2:341 lid 1 BW. Ik wijs ook op de door mij voorgestelde regeling voor levering
en overdracht in § V.5.

VI.3.7 Het hoger beroep

In eerste aanleg kan de rechtbank alle vorderingen tussen de aandeelhouders
behandelen. De uitstotings- of uittredingsvordering is niet zelden één van de
elementen waarover men twist.163 In hoger beroep lopen de diverse vorderingen
in verband met de relatieve competentiebepaling in art. 2:336 lid 3 BW uiteen.

In § VI.3.a kwam reeds aan de orde dat in hoger beroep de OK de bevoegde
rechterlijke instantie is. In de praktijk wordt deze bijzondere competentie nog al
eens over het hoofd gezien.

Uittredende broer Geert (of zijn advocaat) maakte het op dit punt bont. Van het eerste
vonnis van de rechtbank ging hij in hoger beroep bij de OK, doch de OK zag zich
genoodzaakt de zaak deels te verwijzen naar het Hof Den Bosch, voor zover de grieven
zich niet richtten tegen de uittredingsbeslissing maar tegen de andere geschilpunten,
zoals een schadevergoedingsvordering. Vervolgens vernietigde de OK het uittredings-
vonnis van de rechtbank gedeeltelijk en wees zij de zaak terug naar de Rechtbank Den
Bosch voor verdere behandeling. Nadat de rechtbank vervolgens in één van haar
tussenvonnissen twee deskundigenberichten beval (een aanvullende door de al be-
noemde deskundige en een nieuwe door een andere deskundige), stelde broer Geert
hiertegen hoger beroep in bij het hof te Den Bosch. In het onbevoegdheidsincident
verklaarde laatstgenoemde zich terecht onbevoegd en verwees zij de zaak ter verdere
afdoening naar de OK.164

In een andere casus – eveneens een uittredingszaak tussen twee broers – zag broer
Willem die hoger beroep had ingesteld bij het gewone hof, zijn fout in. In het
onbevoegdheidsincident deelde hij de mening van broer Henny en vroeg hij verwijzing
naar de OK. Het Arnhemse Hof zag dat het inderdaad ex art. 2:343 jo. 2:336 lid 3 BW
bevoegdheid ontbeerde en verwees de zaak. Broer Willem werd logischerwijze
veroordeeld in de kosten van het incident.165

Het probleem kan zich eveneens voordoen indien de geschillenregelingvordering en
een hiermee samenhangende vordering beide bij de OK terechtkomen. In eerste
instantie is de rechtbank van de woonplaats van de vennootschap waarin de

163 Een voorbeeld is de casus Van Huizen, waarover de rechtbank opmerkte: ‘Het gaat in deze zaak –

zeer beknopt weergegeven – om de beëindiging van de samenwerking tussen Johan en Aart
in de Vennootschap.’ Zie Rb. Rotterdam 13 december 2006, JOR 2006/86 (Van Huizen), ro. 4.1.
Naast de uittreding ging het onder meer over de winstbestemming en de vernietiging van de besluiten
van de aandeelhoudersvergadering.

164 Hof Den Bosch 12 maart 2002, ARO 2002/72 (Hooymans).
165 Hof Arnhem 22 april 2003, ARO 2003/91 (Sonder).
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aandelen gehouden worden, bevoegd van de uittredingsvordering kennis te nemen.
Indien de gedagvaarde medeaandeelhouder ook woont of zetelt in dit arrondis-
sement, kan de rechtbank de schadevergoedingsvordering van de uittredende
aandeelhouder tegelijk behandelen. De vorderingen zien immers veelal op hetzelfde
feitencomplex. Het is het gedrag van de gedaagde medeaandeelhouder dat tot de
wens tot uittreding en de vraag naar schadevergoeding aanleiding geeft. In hoger
beroep scheiden de wegen zich echter. De uittredingsprocedure behoort tot het
exclusieve domein van de OK, terwijl de schadevergoeding wegens onrechtmatig
gedrag op het bord van het gewone hof, met toepassing van de normale compe-
tentie, terecht dient te komen. Dit leidt nog al eens tot procesrechtelijke problemen.

Twee jaar na de invoering van de wettelijke geschillenregeling ging het al mis. In mei
1991 stelde de OK dat slechts zij ex art. 2:336 lid 3 jo. 2:343 lid 1 BW bevoegd was in
hoger beroep van de uittredingsvordering kennis te nemen. De veroordeling tot het
betalen van een schadevergoeding behoorde tot het domein van de gewone rechter. Op
dat punt ontbeert een wettelijk voorschrift dat de OK competent maakt.166

In 1995 zag de OK zich eveneens genoodzaakt enige rechtsoverwegingen te wijden
aan de omvang van de rechtsstrijd in hoger beroep. Met een verwijzing naar haar arrest
inzake Van Baarsen/Van Vliet stelde zij dat slechts de grieven die met betrekking tot
de uittreding voor behandeling in aanmerking kwamen. Het hoger beroep betreffende
de andere beslissingen van de rechtbank, zoals de schadevergoedingsvordering, diende
behandeld te worden door de gewone rechter, in casu het Hof Arnhem. Nadat de
rechtbank vervolgens de prijs van de aandelen alsook de hoogte van de schadevergoe-
ding had vastgesteld, ontkwam de OK er in 1997 niet aan deze procesrechtregels
nogmaals aan de eisende aandeelhouder uit te leggen. De aandeelhouder wenste
namelijk wederom het hele vonnis van de rechtbank aan te vallen en aan het oordeel
van de OK te onderwerpen. 167

Het kan ook spaak lopen. In 2006 zag de OK zich andermaal genoodzaakt partijen
erop te wijzen dat zij in hoger beroep bevoegd was om over de uittredingsvordering te
oordelen, maar niet over de diverse vorderingen tot schadevergoeding wegens gesteld
onrechtmatige gedragingen. In casu lag de bevoegdheid voor al deze laatstgenoemde
vorderingen bij de gewone meervoudige kamer van het hof te Amsterdam, doch niet bij

166 OK 16 mei 1991, NJ 1992, 203 (Van Baarsen/Van Vliet), ro. 4.1-4.2. ‘Een onbevredigende
processuele complicatie’, aldus commentator Slagter, TVVS 1991, p. 272. Hij achtte ingrijpen
door de wetgever nodig omdat de aandelen door de wandaden van de aandeelhouders vaak reeds
voor de uittreding in waarde dalen.

167 OK 25 maart 1995 en 27 november 1997, NJ 1998, 538 (Ramp/Lensen). Overigens eiste aandeel-
houder Ramp in hoger beroep blijkbaar zijn eigen niet-ontvankelijkheid. De OK stelde voorop
(ro. 3.4) dat dit onderdeel van het petitum ‘onbegrijpelijk’ was, er viel niet ‘enige zin toe te kennen’
aan deze eis. Commentator Slagter (Ondernemingsrecht 1999, p. 58-59) vond het ‘terecht’ dat de OK
in haar laatste uitspraak opmerkingen maakte over de slordige en ondeskundige wijze van procederen
in deze zaak. Hij gaf aan dat, al is het hof Amsterdam in hoger beroep bevoegd de (schadever-
goedings)vorderingen te beoordelen, de OK dan nog steeds onbevoegd blijft, ook al is zij aan dit hof
verbonden.
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de (aan hetzelfde hof verbonden) OK. Omdat zich tegen het eerste vonnis van de
rechtbank waarin de uitstoting werd bevolen geen grief richtte, kon de OK niet anders
dan de eiser niet-ontvankelijk verklaren. De uittreding stond vast.168

Naast de afwijkende rechterlijke competentie gelden in hoger beroep de normale
procesrechtelijke regels. Omdat zowel het toewijzend vonnis tot uitstoting of
uittreding als het vonnis waarin de prijs is vastgesteld niet uitvoerbaar bij voorraad
kunnen worden verklaard (zie § VI.3.6.c), heeft het instellen van hoger beroep ex
art. 350 lid 1 Rv schorsende werking.

Een praktische regel in verband met de concentratie van de hoger beroepmoge-
lijkheid bij de OK is vervat in de tweede zin van art. 2:336 lid 3 BW. Art. 344 Rv is
van (overeenkomstige) toepassing, al moet voor ‘een meervoudige kamer’ ‘de OK’
worden gelezen. Dit brengt mee dat in hoger beroep de zaak ter rolle van de
enkelvoudige kamer staat ingeschreven en ook door deze kamer behandeld wordt.
Eerst indien pleidooi wordt gevraagd of recht op stukken wordt verzocht, verwijst
de enkelvoudige kamer de zaak naar de OK. Uit de toelichting volgt dat deze
verwijzing dwingend is, en in zoverre dus aansluit bij de strekking van het algemene
procesvoorschrift in civiele zaken dat een meervoudige kamer in hoger beroep
beslist.169

Een voorbeeld van de toepassing van de algemeen geldende procesrechtelijke
bepalingen was de uitspraak van de Hoge Raad inzake Zondag Beheer. In deze
uittredingszaak ontstond een dispuut over de waardestijging van de aandelen tussen de
peildatum voor de waardebepaling en de datum van de overdracht.170 De aandelen
waren reeds overgedragen en betaald, maar de uittredende aandeelhouder meende dat
hem een hogere prijs toekwam dan de vastgestelde waarde. Inmiddels had hij zijn
(gepretendeerde) vordering na het vonnis van de rechtbank, maar voor het verstrijken
van de appeltermijn, gecedeerd aan een derde. In cassatie lag vervolgens de vraag voor
of de cessionaris ontvankelijk was in zijn hoger beroep van een uittredingsvonnis ex
art. 2:343 BW in eerste aanleg. De Hoge Raad stelde dat een rechtsverkrijgende onder
bijzondere titel van een door de eisende partij geldend gemaakte vordering voor wat
betreft de bevoegdheid tot het aanwenden van een rechtsmiddel moest worden
aangemerkt als partij bij de uitspraak waarbij het rechtsmiddel openstaat. Deze regel
was gegeven om te voorkomen dat de rechtsverkrijgende krachtens art. 67 Rv (oud,
thans art. 236 Rv) gebonden zou zijn. De oorspronkelijke eiser was na de overdracht
niet langer de schuldeiser en de vordering en het rechtsmiddel kwamen hem dus niet
meer toe. Deze regel gold volgens de Hoge Raad eveneens voor het geval van Zondag

168 OK 19 januari 2006, JOR 2006/127 (Fin(d)it).
169 Zie ook de uitleg in Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 18. De tekst van de verwijzingszin in

art. 2:336 lid 3 BW luidde in het wetsvoorstel enigszins anders, maar door een wijziging van
redactionele aard, Kamerstukken 18 905, nr. 7 (NvW), p. 1, is de thans geldende wettekst tot stand
gekomen.

170 HR 11 september 1996, NJ 1997, 177 (Zondag Beheer).
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Beheer. Het belang bij de vordering was overgegaan op de cessionaris. De OK had
derhalve op goede gronden het appel ontvankelijk geacht. 171

De verscheidene vonnissen in een geschillenregelingprocedure en de appellabiliteit
van deze vonnissen leiden tot verwarring. Het tussenvonnis is een gedeeltelijk
eindvonnis, voor zover op de uitstotings- of uittredingsvordering wordt beslist. Bij
een dergelijk deelvonnis kan en moet van het eindvonnis geappelleerd worden,
indien over de mogelijkheid van hoger beroep niets is bepaald.172

De gewone regels van art. 337 Rv gelden ook hier. Wijst de rechtbank bijvoor-
beeld een uitstotingsvordering toe met de benoeming van deskundigen, maar zwijgt
zij over de appellabiliteit, dan zal de uit te stoten aandeelhouder direct en binnen
drie maanden (zie art. 339 Rv) hoger beroep tegen zijn uitstoting moeten aan-
tekenen.173 Het probleem ontstaat indien de rechter tussentijds hoger beroep
uitsluit. De deskundige moet namelijk wachten totdat het tussenvonnis onherroepe-
lijk is geworden. Met de uitsluiting van hoger beroep gebeurt dit echter niet, zodat
men wacht tot Pasen en Pinksteren op één dag vallen. Dit baat de snelheid van de
procedure dus niet.174

Voor de twee bijkomende beslissingen van een geschillenregelingprocedure staat
geen hogere voorziening open, aldus art. 2:338 lid 1 BW met betrekking tot de
toestemmingsverlening voor de vervreemding van de aandelen en art. 2:339 lid 1
BW voor de deskundigenbenoeming. Ten aanzien van de beslissing omtrent de
deskundigenbenoeming geldt dat de laatste zin van art. 2:339 lid 1 BW niet eng
opgevat dient te worden. Omdat de afwijkende regel dat geen hogere voorziening
mogelijk is vertraging van de procedure beoogt te voorkomen, dient deze regel ruim
uitgelegd te worden. Bijkomende beslissingen, zoals de bepaling dat een van de

171 Zie HR 11 september 1996, NJ 1997, 177 (Zondag Beheer), ro. 3.2, waarin hij zijn overwegingen uit
HR 5 juni 1992, NJ 1993, 204 (Bayfine/Van Leeuwen) herhaalde. Zie over deze vorm van
partijwisseling ook Asser procesrecht/Bakels, Hammerstein en Wesseling- van Gent 4 (2009), nr. 48.
In de commentaren op de uitspraak van de Hoge Raad inzake Zondag Beheer werd aan deze processuele
regel geen enkele aandacht besteed, met uitzondering van Asser (1997), p. 69-71, die zijn instemming
betuigde.

172 Tweemaal in hoger beroep komen van hetzelfde vonnis is in het geheel niet toegestaan, ondervond
broer Geert in de zaak Hooymans. Tegen het vonnis was reeds geappelleerd. Een tweede gang naar
de OK leidde tot haar overweging dat hij ‘zijn kruit verschoten’ had. De OK verklaarde broer Geert
niet-ontvankelijk. Zie OK 7 oktober 2008, JOR 2008/333 (Hooymans).

173 Zie Snijders, Klaassen en Meijer (2007), nr. 318.
174 Zie ook Leijten (1997), p. 79. Hij beschreef de situatie onder art. 337 Rv (oud), maar die verschilde

op dit punt niet van het sinds 2002 geldende artikel. Zie ook Sanders/Westbroek (2005), p. 373-374,
die ‘er niet gerust op’ waren dat de rechtbank er aan dacht haar tussenvonnis op het punt van de
toewijzing van de vordering vatbaar te verklaren voor appel.
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partijen een voorschot aan de deskundige moet betalen, vallen ook onder de laatste
zin van art. 2:339 lid 1 BW.175 Is een procespartij van mening dat de door de
rechtbank benoemde deskundige niet capabel genoeg is, dan dient zij af te wachten
totdat het deskundigenbericht gereed is. In hoger beroep kan zij vervolgens de wijze
van waardering en de hiermee samenhangende inhoud van het deskundigenbericht
ter discussie stellen. De OK mag dan besluiten andere deskundigen aan te stellen die
een nieuw bericht vervaardigen.

Ook de bijzondere procedure van art. 2:341 lid 7 en 2:343 lid 9 BW (zie § VI.3.6.e)
kent slechts één instantie. Tegen het weigeren van de toestemming om de aandelen te
verkopen aan een derde, is dus geen hoger beroep (of cassatie) mogelijk. De vraag is of
de aandeelhouder niettemin, zodra de hele procedure bij de rechtbank afgerond is, in
hoger beroep nogmaals de toestemming kan vorderen. Mijns inziens is dit mogelijk,
maar moet er wel sprake zijn van nieuwe feiten en omstandigheden die een tweede
vraag rechtvaardigen.

VI.3.8 Geen derdenverzet mogelijk

Derdenverzet ex art. 376 Rv is bij een geschillenregelingprocedure niet toegestaan.
Deze processuele zijweg is in art. 997a lid 4 Rv uitdrukkelijk uitgesloten. Volgens
de wetgever zijn er voldoende waarborgen dat alle betrokkenen op de hoogte
worden gebracht van de aanhangig gemaakte vordering. Eenieder die dit wenst, kan
zich tijdig voegen. Een gevolg van het uitsluiten van derdenverzet is dat na afloop
van de procedure vaststaat hoe de nieuwe rechtsverhoudingen binnen de vennoot-
schap zijn.176 Overigens is verzet door een niet-verschenen procespartij wel toege-
staan.

Het buitengewone rechtsmiddel van art. 376 tot en met 380 Rv heeft in de
geschillenregeling geen plaats, nu de gedachte is dat de overige regels van art. 997a
Rv ervoor zorgen dat betrokkenen tijdig op de hoogte zijn en zich kunnen voegen.
De bepaling van art. 997a lid 4 Rv ontbeert overigens praktisch nut, omdat
derdenverzet in het algemeen nauwelijks voorkomt. De reden ligt in art. 236 Rv,
waarin staat dat een vonnis in beginsel slechts tussen partijen gezag van gewijsde
heeft.

175 Aldus uitdrukkelijk OK 27 november 1997, NJ 1998, 538 (Ramp/Lensen), ro. 3.8. Zie ook OK
19 januari 2006, JOR 2006/127 (Fin(d)it), ro. 4.10, waarin de OK stelde dat geen hogere voorziening
openstond tegen vonnis waarin de door de deskundige te hanteren uitgangspunten werden geformu-
leerd.

176 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 29. Opmerkelijk in dit verband is dat derdenverzet in de
uitkoopprocedure (art. 2:92a/201a BW) wel mogelijk is. Overigens had het toestaan van derden-
verzet de geschillenregelingprocedure niet verder vertraagd. Het is een bijzonder rechtsmiddel en
schorst de tenuitvoerlegging van de uitspraak niet.

274

VI.3.8 De procesrechtelijke aspecten



Ik schreef in § VI.3.2 reeds dat, omwille van de duidelijkheid, de processuele aspecten
in de afdeling van de geschillenregeling zelf thuishoren. Art. 997a Rv behoort
verplaatst te worden naar de afdeling van de geschillenregeling in boek 2 BW.

VI.4 Een poging tot vereenvoudiging

VI.4.1 Inleiding

Het in de literatuur breed gedragen standpunt dat de geschillenregeling in de
praktijk niet goed werkt, onderschreef de wetgever blijkens de toelichting bij het
wetsvoorstel Flex-BV, eveneens.177 Als één van de twee knelpunten noemde hij
expliciet de lange duur van de procedure.

Bij de aanpassing van de geschillenregeling speelde de Commissie Vennootschaps-
recht, net als destijds bij de invoering, weer een belangrijke rol. Reeds in 2004 deed
zij een twaalftal aanbevelingen tot verbetering van de geschillenregeling. De helft
van deze aanbevelingen zag op de procesrechtelijke aspecten van de regeling. Zij
vond het noodzakelijk de procedure te ‘stroomlijnen’, maar hield grotendeels vast
aan de huidige procedurele regels.178 De wetgever onderschreef dit idee. In verband
met de ‘opbouw van de wettelijke regeling van de geschillenregeling’ ontkwam hij
er niet aan niet slechts de uittreding aan te passen, maar tevens de uitstoting te
wijzigen. De procedure diende versneld te worden en de verhouding met een eigen
geschillenregeling in de statuten of een aandeelhoudersovereenkomst verdiende
verduidelijking.179

In het wetsvoorstel werden niet alle aanbevelingen overgenomen. Het hoofd-
argument was dat een groot aantal wijzigingen het bestek van de kern van het
wetsvoorstel, de flexibilisering en vereenvoudiging van het BV-recht, te buiten
gaat.180 Het valt daarnaast op dat art. 997a Rv niet gewijzigd wordt. De minister gaf
aan dit nader te bekijken in het kader van de invoeringswet.181 Ik verwijs naar
§ VI.3.2, waarin ik omwille van de overzichtelijkheid pleitte voor de verplaatsing
van art. 997a Rv naar boek 2 BW. Of een flexibeler BV-recht met meer vrijheid om
in de statuten af te wijken van wettelijke regels tot een groter beroep op de rechter

177 Zie § VI.1.1 alsmede Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 17.
178 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 18-19.
179 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 20.
180 Roest merkte over dit argument op dat het niet overtuigt ‘ten aanzien van alle afgewezen voorstellen

tot wijziging’. Zie Roest (2007), p. 965.
181 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 106. In art. 997a Rv wordt enkel de onherroepelijkheid van de

uitspraak geschrapt. Zie Kamerstukken 32 426, nr. 2 (Wv), p. 13.
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zou leiden, vond de minister moeilijk te voorspellen. Het was het lastig in te
schatten in hoeverre de conflicten tussen aandeelhouders zouden toenemen.182 De
BV’s kunnen – zoals gezegd – de gang naar de rechter vermijden door een eigen
regeling in de statuten of in een aandeelhoudersovereenkomst op te nemen, zie
hierover § VII.2.183

VI.4.2 De procedure en de bevoegde rechter blijven dezelfde

Het wetsvoorstel Flex-BV brengt naar mijn mening helaas niet de noodzakelijke
verbeteringen ter versnelling van de procedure. De wens om een verzoekschrift-
procedure is niet gehonoreerd. Tijdens de consultatieperiode spraken de respon-
denten ook hun voorkeur uit voor deze soort procedure, maar de wetgever bleef bij
de dagvaardingsprocedure.184 De reden ligt in de aard van het wetsvoorstel. Dat
richt zich in de eerste plaats op de flexibilisering van het BV-recht en de bescher-
ming van de minderheidsaandeelhouder tegen de geboden inrichtingsvrijheid. Een
fundamentele wijziging van de geschillenregeling is met het wetsvoorstel niet
beoogd. Daarnaast gooit de samengevoegde behandeling van een geschillenrege-
lingvordering en een samenhangende (schadevergoedings)vordering door dezelfde
rechterlijke instanties – zie art. 336 lid 5 Wv Flex-BV, waarover § VII.4 – roet in het
eten. Deze samenhang gaat (alweer) verloren indien er twee verschillende proce-
dures zouden zijn. Echt inhoudelijke argumenten voor de handhaving voor de
dagvaardingsprocedure geeft de wetgever mijns inziens hiermee niet. Ik blijf
daarom bij mijn conclusie uit § VI.2.3 dat de wettelijke geschillenregeling een
verzoekschriftprocedure moet zijn. Zie ook § VI.5.

Naast de ongewijzigde aard van de procedure, blijft ook behandeling van de
vordering in twee feitelijke instanties. Wederom met de motivering dat het om de
flexibilisering van het BV-recht ging, sneuvelde het voorstel van de Commissie
Vennootschapsrecht om de uittreding van art. 2:343 BW onder te brengen bij de OK
als eerste en enige feitelijke instantie. Een aantal maanden later opperden enkele
leden van de Commissie Vennootschapsrecht de vonnissen gedifferentieerd te
behandelen. Een gespecialiseerde rechtbank (bijvoorbeeld de Rechtbank te Amster-
dam) beoordeelt dan in eerste en enige instantie de vordering tot uitstoting of

182 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 17.
183 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 17-18. In 2007 was ik somber over het succes van de

voorstellen voor de aanpassing van de wettelijke geschillenregeling. Ik voorspelde dat, ondanks de
tijdsbesparing, de geschillenregeling de zwakke zuster van titel 8 van boek 2 BW blijft. Een
definitieve oplossing van geschillen tussen aandeelhouders zal in de toekomst de facto toch het snelst
op grond van de enquêteregeling verkregen worden. Zie Bulten (2007), p 368.

184 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 21.
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uittreding.185 Slechts voor de prijsbepaling staat hoger beroep open bij de OK, aldus
het voorstel van de commissieleden.186 Dit ingrijpende voorstel tot wijziging vond
geen gehoor bij de wetgever. De versnelling wordt reeds afdoende bereikt met de
mogelijkheid om het vonnis tot overdracht tegen een vastgestelde prijs uitvoerbaar
bij voorraad te verklaren. De uitsluiting van hoger beroep tegen de uitstoting of
uittreding ligt in verband met het toegenomen belang van de geschillenregeling voor
de minderheidsaandeelhouder in een flexibele BV, minder voor de hand. Bovendien
doorkruist het voorstel de gedachte van het bundelen van vorderingen. Het wets-
voorstel voorziet in art. 336 lid 5 Wv Flex-BV in de mogelijkheid dat een
schadevergoedingsvordering tezamen met een vordering tot uitstoting of uittreding
wordt ingesteld en ook door dezelfde rechterlijke instanties behandeld wordt. Tegen
deze ‘samenhangende vordering’ is veelal hoger beroep juist wel mogelijk. Zie over
art. 336 lid 5 Wv Flex-BV: § VII.4.3.

Willen partijen de rechtbank uitsluiten, dan is ex art. 329 Rv prorogatie toege-
staan. De OK is dan als eerste en enige feitelijke instantie bevoegd.187 Is één van de
aandeelhouders in het buitenland woonachtig of gevestigd, dan is het verstandig een
forumkeuze in de statuten op te nemen.188 De Nederlandse rechter verklaart zich
anders mogelijk onbevoegd. Zie over deze problematiek § IV.3.

Ik ben geen voorstander van de samengevoegde behandeling van een vordering
op grond van de geschillenregeling en een schadevergoedingsvordering. Het motief
voor de behandeling in twee feitelijke instanties overtuigt mij niet. Ik handhaaf mijn
in § VI.3.1 verkondigde opvatting dat de behandeling door de OK als eerste en
enige feitelijke instantie een echte versnelling van de procedure zal betekenen.

De bevoegdheid van de rechter van de woonplaats van de vennootschap is en blijft
exclusief. Art. 99 Rv (‘de rechter van de woonplaats van de gedaagde is bevoegd’)
mist toepassing. Om dit te benadrukken, wordt in art. 336 lid 3 Wv Flex-BV op
advies van de Adviescommissie burgerlijk procesrecht het woord ‘uitsluitend’
toegevoegd. Volgens de toelichting dient dit de duidelijkheid.189

185 De respondenten in de consultatieperiode stelden eveneens een gespecialiseerde rechtbank voor, zie
Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 21.

186 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 19, zie aanbeveling 6. In verband hiermee stelde de
Commissie Vennootschapsrecht in aanbeveling 7 vast te houden aan de verplichte tussenkomst
van deskundigen bij een procedure in één feitelijke instantie. Ik wijs erop dat het advies van de
Commissie Vennootschapsrecht enkele maanden eerder verscheen dan de uitspraak van de Hoge
Raad inzake Hoffmann (21 januari 2005, NJ 2005, 126), waarin hij de verplichte deskundigenbenoe-
ming onder omstandigheden niet langer verplicht achtte. Aanbeveling 7 viel ook buiten het bestek
van het wetsvoorstel. Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 20.

187 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 20 en 21.
188 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 99.
189 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 98-99.
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Thans is echter reeds de communis opinio dat art. 99 Rv bij de geschillenregeling
niet geldt omdat art. 2:336 lid 3 BW een afwijkende competentieregeling bevat.190

De toelichting op het wetsvoorstel Flex-BV sticht op dit punt juist verwarring, nu zij
de mogelijkheid openlaat dat de rechter van art. 99 Rv zonder het woord
‘uitsluitend’ in de (huidige) wettekst ook bevoegd zou zijn. Mogelijk is de gedachte
van de wetgever geweest dat voor de rechter in hoger beroep (de OK) in de wettekst
ook is opgenomen dat deze ‘uitsluitend’ bevoegd is.

Hierbij geldt dat boek 2 BW bij procedures waarin een andere rechter dan die van
art. 99 Rv als relatief competent wordt aangewezen, niet ook het woord ‘uitslui-
tend’, of een woord van gelijke strekking, bezigt. Zie bijvoorbeeld de vordering tot
vernietiging van besluiten, waar in art. 2:15 lid 3 BW eveneens aansluiting bij de
rechter van de woonplaats van de vennootschap wordt gezocht, maar het woord
‘uitsluitend’ ontbreekt. Een tweede voorbeeld betreft een andere procedure tussen
aandeelhouders, de uitkoopprocedure. Ingevolge art. 2:92a/201a lid 2 BW is er maar
één feitelijke instantie, de OK. Ook deze bepalingen kennen niet het woord
‘uitsluitend’. Ik wijs tot slot op art. 105 Rv, waarin de rechter van de woonplaats
van de vennootschap mede, dus naast de rechter van art. 99 Rv, bevoegd is van de
aldaar genoemde zaken kennis te nemen. Met het woord ‘mede’ in de wettekst komt
tot uitdrukking dat de eiser een keuze heeft tussen de ‘normale’ rechter van art. 99
Rv of de rechter van de woonplaats van de vennootschap. Kort en goed: ik vind dat
het woord ‘uitsluitend’ niet ‘de duidelijkheid dient’ en dus ook niet in de wet
opgenomen moet worden. De regel is duidelijk genoeg: de rechter van de woon-
plaats van de vennootschap is exclusief bevoegd in een uitstotings- of uittredings-
procedure.

Mijns inziens ontbeert de toevoeging bovendien enig nut. De exclusieve be-
voegdheid van de woonplaats van de vennootschap kan eenvoudig omzeild worden
door eerst een (schadevergoedings)vordering tegen de gedaagde aandeelhouder in te
stellen. De uitstotings- of uittredingsvordering volgt dan later. Met toepassing van
art. 220 Rv verwijst een rechter de tweede (geschillenregeling)zaak vervolgens naar
de rechter van de eerste, reeds aanhangige, zaak indien er sprake is van verknocht-
heid. Zijn de vorderingen tussen dezelfde partijen gebaseerd op hetzelfde feiten-
complex, dan dient een samengevoegde behandeling de goede procesorde.191 Het
woord ‘uitsluitend’ in art. 336 lid 3 Wv Flex-BV kan mijns inziens dus (weer) beter
worden geschrapt.

190 Zie Handboek (1992) nr. 356; en Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 704.
191 Zie voor de verknochtheid van een schadevergoedings- en een uittredingsvordering Rb. Den Haag 31

oktober 2007, JOR 2008/146 (Wielens/Boot).
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VI.4.3 De schijnwerper op de eigen regeling

Het subsidiaire karakter van de geschillenregeling moest duidelijker naar voren
komen. Een versterking van het ‘primaat van de eigen regeling’ was gewenst.192 De
laatste aanbeveling van de Commissie Vennootschapsrecht zag op het gebruik van
buitenstatutaire geschillenregelingen. De eigen regeling ‘moest ruimte krijgen’. De
Commissie Vennootschapsrecht vond dat de rechter wel de mogelijkheid moet
krijgen de regeling te toetsen, als de gevolgen ervan naar maatstaven van redelijk-
heid en billijkheid onaanvaardbaar zijn.193

Art. 2:337 BW gaat in het wetsvoorstel Flex-BV daarom op de schop. In lid 1 staat
dat de eigen regeling voorgaat, waarbij als ondergrens is aangegeven dat de
afwijking van de wettelijke regeling niet zover mag gaan dat de overdracht van
aandelen onmogelijk of uiterst bezwaarlijk wordt. Deze ‘onmogelijkheid’ omvat
mede het geval van de huidige wettekst van art. 2:337 BW, dat de eigen regeling
‘niet kan worden toegepast’. Overigens is de formulering ‘onmogelijk of uiterst
bezwaarlijk’ een kopie van het huidige art. 2:195 lid 8 BW (art. 195 lid 5 Wv Flex-
BV) over de toets van de overdracht bij een blokkeringsregeling. De rechter kan
volgens mij de omstandigheden van het geval laten meewegen, alsook de tussen
aandeelhouders (en de vennootschap) geldende redelijkheid en billijkheid. Een
inhoudelijke wijziging van de door Maeijer gebezigde uitleg (zie § VI.2.2) is mijns
inziens niet beoogd. Indien een aandeelhouder wil uittreden en van mening is dat de
eigen regeling niet redelijk is, stelt hij de wettelijke uittredingsvordering in.

De wettelijke geschillenregeling blijft van dwingend recht, een algehele uitsluiting
van de regeling is niet mogelijk. De benarde of beklemde minderheidsaandeel-
houder heeft dus óf op grond van een eigen regeling óf op grond van art. 2:343 BW
immer een exit.194 Niet langer is in de wet opgenomen dat een eiser die een
wettelijke geschillenregelingvordering instelt terwijl er een eigen regeling voor-
handen is, niet-ontvankelijk is. De toelichting gaf aan dat niet-ontvankelijkheid nog
wel steeds de passende sanctie is, maar dat het niet nodig is die langer in de wet op
te nemen.195

192 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 21.
193 Zie aanbeveling sub 12, opgenomen in de Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 19. Een voorbeeld

van onaanvaardbaarheid was bijvoorbeeld de eigen regeling die gelet op de ontwikkelingen in de
vennootschap inmiddels tot een veel te lage prijs van de over te dragen aandelen leidt. Naar
aanleiding van het consultatiedocument stelde de Gecombineerde Commissie dat aan de overeen-
gekomen eigen regelingen ‘een aanzienlijk groter gewicht moet worden toegekend (…)’. Zie het
advies van deze commissie, opgenomen in: Van den Ingh en Nowak (2006) , p. 321.

194 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 99-101.
195 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 100.
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De eigen regeling mag materiële en formele afwijkingen van de wettelijke regeling
behelzen. Het verduidelijkende doch overbodige lid 2 voorziet expliciet in een
formele afwijking ten aanzien van de rechterlijke competentie.196 Het artikellid
wijst op drie situaties.

De eerste mogelijke uitzondering is dat bij wijze van prorogatie de OK als eerste en
enige feitelijke instantie op de vorderingen beslist. Een verwijzing naar de algemene
prorogatieregeling van art. 329 Rv is niet afdoende, omdat voor de geschillenregeling
de afwijking niet alleen bij overeenkomst, maar ook in de statuten opgenomen kan
worden.197

De tweede eventuele afwijking betreft de aanwijzing van arbiters in statuten of
bij overeenkomst. Deze regel is in verband met art. 1020 lid 5 Rv overbodig, maar
gezien de discussie in de literatuur over de verhouding tussen de wettelijke
geschillenregeling en arbitrage niet onverstandig. Ik verwijs naar § VII.2.

Tot slot staat lid 2 een variatie in de rechterlijke instantie toe. De laatste zinsnede
geeft aan dat afwijking van art. 336 leden 3 en 5 Wv Flex-BV mogelijk is. Dit
bouwt voort op de algemene forumkeuzebepaling van art. 108 Rv, met als aanvul-
ling dat de forumkeuze ook in de statuten neergelegd mag worden. Een combinatie
van deze derde regel met de eerste regel omtrent prorogatie, is denkbaar.198 De
statuten bevatten dan bijvoorbeeld de bepaling dat geschillen als bedoeld in de
eerste afdeling van titel 8 boek 2 BW in eerste en enige feitelijke instantie ter
beoordeling worden voorgelegd aan het hof te Arnhem, omdat alle aandeelhouders
in die stad wonen.

VI.4.4 Het onherroepelijkheidsvereiste vervalt

De wijziging die veel tijdwinst zal opleveren, is het schrappen van het vereiste van
onherroepelijkheid van de twee vonnissen. De wetgever volgde hiermee een aanbeve-
ling van de Commissie Vennootschapsrecht. Het stroomlijnen van de procedure kon

196 Art. 337 lid 2 Wv Flex-BV luidt als volgt: ‘2. In de statuten of een overeenkomst kan worden bepaald
dat geschillen als in deze afdeling bedoeld, dadelijk ter kennis worden gebracht van de ondernemings-
kamer van het gerechtshof te Amsterdam of aan arbitrage worden onderworpen, dan wel anderszins
wordt afgeweken van de rechterlijke bevoegdheid als geregeld in artikel 336 leden 3 en 5.’

197 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 101. De aandeelhouders moeten erop bedacht zijn dat de
samenhangende vorderingen de geschillenregeling ‘volgen’. Stel dat de OK als enige feitelijke
instantie wordt aangewezen, dan heeft zij ook als enige feitelijke instantie over een mogelijke
schadevergoedingsvordering te oordelen. Dit volgt met zoveel woorden uit art. 337 lid 2 jo. 336 lid 5
Wv Flex-BV.

198 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 101. De toelichting verduidelijkte dat afwijking van de regel
dat in hoger beroep een gerechtshof de vorderingen behandelt, niet mogelijk is. De vorderingen
kunnen derhalve wél door een ander hof behandeld worden (in plaats van de OK), maar dus niet door
een arrondissementsrechtbank.
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volgens haar worden bereikt door de uitvoerbaarverklaring bij voorraad mogelijk te
maken. Ook het instellen van tussentijdse rechtsmiddelen moest worden afgeschaft.199

De wetgever zag dat de geschillenregeling zelden toegepast wordt omdat de
gedaagden met het instellen van een rechtsmiddel de zaak ernstig kunnen vertragen.
Om de effectiviteit en de bruikbaarheid te vergroten, wordt de onherroepelijkheid
van de twee vonnissen niet langer vereist.200 Zowel het vonnis tot toewijzing van de
uittreding of de uitstoting alsook het vonnis waarin de prijs is opgenomen, kunnen
uitvoerbaar bij voorraad worden verklaard. In verband hiermee wordt het onher-
roepelijkheidsvereiste van art. 2:338 lid 2 BW (eerste vonnis) en art. 2:341 lid 1 of
2:343 lid 3 BW (tweede vonnis) geschrapt. De derde zin van art. 2:339 lid 1 BW
vervalt zodat de deskundigen direct aan de slag kunnen en zij niet de onherroepelijk-
heid van het eerste vonnis af dienen te wachten.201

Het eerste vonnis kent behalve de uitvoerbaarheid bij voorraad nog een andere
‘versnelling van de procedure’. Het tussentijdse hoger beroep tegen dit vonnis
waarin de uitstoting of uittreding wordt toegewezen, is in art. 339 lid 1 Wv Flex-BV
in beginsel uitgesloten. De rechter kan overigens anders beslissen.202 Tegen de
benoeming van deskundigen staat, net als in de huidige geschillenregeling, geen
hoger beroep open. De incidentele vordering waarin een voorlopige voorziening is
getroffen is daarentegen ex art. 337 lid 1 Rv wél vatbaar voor direct hoger beroep.

Een soortgelijk procesrechtelijke regime kent de uittredingsregeling voor de
Caribische delen van het Koninkrijk. Het vonnis waarin het uittredingsvonnis wordt
toegewezen is ‘voorlopig toewijzend’ en niet vatbaar voor een hogere voorziening.
Slechts tegen het eindvonnis met de prijs van de aandelen (of de afwijzing van de
uittredingsvordering) is ex art. 2:252 lid 6 tweede zin BWNA hoger beroep en
cassatie mogelijk. Voort is de uitvoerbaarheid bij voorraad van de overdacht
toegestaan. De notaris kan in zijn proces-verbaal waarmee de overdracht wordt
geconstitueerd, verduidelijken dat er hoger beroep of cassatie is ingesteld. Heeft het
instellen van een rechtsmiddel succes, dan brengt de vernietiging van het vonnis
waarin de overdracht werd bevolen mee dat de akte niet tot een overdracht heeft
geleid. Er ontstaat een vordering uit onverschuldigde betaling.203

199 Zie aanbeveling sub 9, opgenomen in de Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 19.
200 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 101-102.
201 Het vervallen van het onherroepelijkheidsvereiste brengt mee dat ook in art. 997a lid 3 Rv de

woorden ‘onherroepelijk geworden’ vervallen. Zie Kamerstukken 32 426, nr. 2 (Wv), p. 13 en nr. 3
(MvT), p. 35. De andere wijziging van art. 997a Rv betreft de aanpassing van een verwijzing.

202 Met deze regeling is niet voorzien in een breuk met de algemene procesrechtelijke regels van art. 337
Rv over het hoger beroep van tussenvonnissen. Zie ook § VI.3.6.a. In art. 337 lid 2 Wv Flex-BV is
hoger beroep van een tussenvonnis (in beginsel) uitgesloten, doch het eerste vonnis in een
geschillenregelingprocedure is deels een eindvonnis. Van dat gedeelte is hoger beroep direct
mogelijk, tenzij de wet dit uitsluit, zoals in art. 339 lid 1 Wv Flex-BV (jo. art. 343 lid 1 Wv
Flex-BV voor de uittreding) het geval is. Zie ook Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 104.

203 Idem Frielink (2006), p. 164.
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De Belgische regeling kent ook de uitvoerbaarheid bij voorraad, omdat de procedure
is vormgegeven zoals een kort geding-procedure. De wet bepaalt uitdrukkelijk dat
de beslissing van de rechter uitvoerbaar bij voorraad is, zie art. 338/640 (uitstoting)
en art. 341/643 (uittreding) W.Venn. Wordt hoger beroep ingesteld en tegelijkertijd
de beslissing in eerste aanleg ten uitvoer gelegd, dan mag de verkrijgende aandeel-
houder de aandelen niet vervreemden.

De gevolgen van het toestaan van de uitvoerbaarheid bij voorraad van een vonnis
waarin de overdracht van de aandelen staat, zijn voor de Nederlandse geschillen-
regeling opgenomen in een nieuw art. 341a (jo. art. 343b voor de uittreding) Wv
Flex-BV. In de consultatieperiode rees in de praktijk de vraag wat er gebeurde
indien dat vonnis in hoger beroep vernietigd werd.204 Viel de titel voor de reeds
plaatsgevonden overdracht weg? De minister vond dat vernietiging van de over-
dracht met terugwerkende kracht bezwaarlijk was. De status van besluiten van de
aandeelhoudersvergadering en gedane winstuitkeringen worden dan ook onduide-
lijk. Het was ‘daarom beter om hieromtrent in de wet duidelijkheid te scheppen’.

Lid 1 van art. 341a Wv Flex-BV regelt dat de rechtsgrond voor de handelingen
die verricht zijn op grond van een vernietigd vonnis in stand blijft. De rechts-
zekerheid noopt ertoe dat de levering geldig en onaangetast blijft. Eventueel
verrichte handelingen, zoals aandeelhoudersbesluiten, blijven in stand. Er ontstaat
voor partijen wel een ongedaanmakingsverbintenis. Bij de vernietiging van een
vonnis hebben partijen de plicht de gevolgen van dit vernietigde vonnis ongedaan te
maken.

Deze ongedaanmaking kan ook op allerlei bezwaren stuiten. In lid 2 is daarom
opgenomen dat de rechter desgevraagd de verplichting tot ongedaanmaking kan
beperken of uitsluiten. Eventueel treedt de verplichting tot een uitkering in geld ter
vergoeding aan de benadeelde ervoor in de plaats.205 Ik neem aan dat de rechter in
hoger beroep bedoeld wordt. De aandeelhouder (of de vennootschap) die vernieti-
ging van het overdrachtsvonnis vordert, zal redenen moeten aandragen waarom de
gevolgen van de overdracht bezwaarlijk nog ongedaan gemaakt kunnen worden of
waarom de teruggave van de aandelen anderszins onbillijk voorkomt.

VI.4.5 Versnellende aanpassingen en wat behouden blijft

Naast deze min of meer majeure aanpassingen, zijn in het wetsvoorstel Flex-BVook
enkele wijzigingen op ondergeschikte punten opgenomen.

Zo is omwille van de duidelijkheid de verwijzing naar de procesrechtelijke
bepalingen in een apart art. 343 lid 2 Wv Flex-BV opgenomen. De bepalingen van

204 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 21.
205 Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 107. De minister had inspiratie geput uit art. 3:53 BWover

de algemene vernietiging van rechtshandeling (zie lid 2) en art. 6:271 BW over de rechtsgevolgen
van de ontbinding van een overeenkomst.
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de uitstotingsprocedure zijn van toepassing of overeenkomstige toepassing op de
uittredingsprocedure.206

De codificatie van de Hoffmann-regel dat een deskundigenbenoeming niet langer
een wettelijke verplichting is, zal ook tot versnelling van de procedure leiden. Ik
verwijs naar § V.2.2.b. Daarnaast is de positie van de vennootschap is in de
voorgestelde uittredingsprocedure minder ondoorzichtig (zie § IV.4). Indien de
vordering tegen haar wordt ingesteld, dan is zij een gewone procespartij.

Het in art. 2:338 lid 1 (jo. 2:343 lid 1) BWopgenomen vervreemdingsverbod van de
aandelen voor de gedaagde aandeelhouder kan gehandhaafd blijven, aldus de
Commissie Vennootschapsrecht.207 Het vereiste dat toestemming nodig is voor
vervreemding is, in overeenstemming met de opvatting van de Commissie Vennoot-
schapsrecht, niet gewijzigd. In het verlengde hiervan overwoog de wetgever om de
vervreemding van de aandelen, die op grond van een uitvoerbaar bij voorraad
verklaard vonnis reeds zijn overgedragen maar waartegen ook hoger beroep is
ingesteld, eveneens aan toestemming te onderwerpen. Zij zag hier uiteindelijk vanaf
omdat een voorlopige voorziening de problemen afdoende kan oplossen.208

De verwijzing naar de voorlopige voorzieningen van art. 223 Rv vindt men
vervolgens terug in art. 338 lid 3 Wv Flex-BV.209 De voorlopige voorziening in
een geschillenregelingprocedure eindigt op grond van deze nieuwe bepaling niet
met het einde van het geding. De werking van de voorziening kan voortduren tot het
moment dat de aandelen zijn overgedragen. Vindt tijdens de procedure reeds een
overdracht plaats, dan kan ook in die situatie de voorlopige voorziening haar
geldigheid behouden. Naar de opvatting van de wetgever is een totaal aparte
regeling van voorlopige voorzieningen, zoals in het enquêterecht in art. 2:349a
lid 2 BW, voor de geschillenregeling niet nodig. Met verwijzing naar de voorlopige

206 In het voorontwerp bedroeg de termijn voor dagvaarding vier weken, waarbij de gedaagde binnen
twee weken moest aangeven of hij verweer wilde voeren. Deze regeling is vervallen, omdat de
gedaagde waarschijnlijk voor de zekerheid de verklaring zou afleggen dat hij verweer wilde voeren.
Tot tijdwinst kwam het dus niet, het voorschrift leidde hooguit tot tijdverlies, aldus de toelichting. De
status van de zuivering van het verstek of een verzetprocedure bleef ook onduidelijk. Zie Kamer-
stukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 109.

207 Zie aanbeveling sub 11, opgenomen in de Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 19.
208 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 102. De toelichting geeft aan dat in de notariële leveringsakte

de inhoud van het vonnis met het bevel tot overdracht nauwkeurig omschreven moet worden. Bij een
volgende overdracht is de nieuwe verkrijger dan op de hoogte van de situatie.

209 Zie § VI.3.6.d. De Commissie Vennootschapsrecht zag geen aanleiding om de in het enquêterecht
populaire mogelijkheid voorlopige voorzieningen te treffen (de in art. 2:349a lid 2 BW genoemde
onmiddellijke voorzieningen) in de geschillenregeling ook toe te staan. Zie aanbeveling sub 9,
opgenomen in Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 19. Zie ook de uitgebreide bepaling van de
Antilliaanse uittredingsregeling in art. 2:255 BWNA. In de uittredingsprocedure kan de rechter op
verzoek van een belanghebbende een in de wet opgenomen voorlopige voorziening treffen. Zie
Frielink (2006), p. 167-170. Deze bepaling was geënt op de onmiddellijke voorziening van het
enquêterecht, aldus Van Schilfgaarde (2000), p. 276.
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voorziening van art. 223 Rv, in combinatie met een kleine uitbreiding, werd volstaan.
De schorsing van het stemrecht (zie § VI.3.6.d) van het huidig art. 2:339 lid 2 BW,
vervalt.210

De vrijwaring of gedwongen tussenkomst van een aandeelhouder in een uittre-
dingsprocedure blijft mogelijk. De gedaagde aandeelhouder die meent dat de
uittredingsvordering ook tegen een andere aandeelhouder of tegen de vennootschap
had behoren te worden ingesteld, kan deze (rechts)personen in het geding oproepen.
Art. 343 lid 3 Wv Flex-BV tracht de vertraging van deze procedurele complicatie tot
een minimum te beperken.211 De gedwongen tussenkomst van een aandeelhouder is
daarom niet langer een incidentele vordering. De art. 210-216 Rv over de oproeping
in vrijwaring zijn niet meer van overeenkomstige toepassing. Voor de gedwongen
tussenkomst is straks geen rechterlijk verlof vereist. De oproeping van de andere
aandeelhouder of de vennootschap geschiedt ingevolge de tweede zin van art. 343
lid 3 Wv Flex-BV uiterlijk tegen de dag voor het nemen van conclusie van
antwoord. Na die dag is een oproeping niet meer mogelijk.212

Over de wijze waarop de kostenveroordeling was vormgegeven, was de Commissie
Vennootschapsrecht in 2004 tevreden. Zij wenste een (kleine) wetswijziging om de
rechter de optie te geven de verplichting tot het stellen van zekerheid voor de kosten
van het deskundigenbericht aan een of meer partijen op te leggen.213 Het treffen van
zekerheid is echter niet nodig. Art. 195 Rv is van toepassing op het deskundigenbe-
richt in de geschillenregelingprocedure en voorziet in het geven van een voorschot.214

210 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 102-103. De minister gaf nog aan dat de vordering tot het
treffen van een voorlopige voorziening een incidentele vordering is. Hij wees op art. 208 Rv en
beschreef de gang van zaken. De comparitie van partijen waarbij de incidentele vordering aan de
orde komt, is een verschijning op de voet van art. 131 Rv. In verband met art. 208 lid 1 jo. 134 Rv is
dit tevens de comparitie in de hoofdzaak. Het afzonderlijk bepleiten van de vordering tot uitstoting of
uittreding is dan niet meer nodig, aldus de minister.

211 In het consultatiedocument tweede tranche was de oproeping in vrijwaring, voeging of tussenkomst
geheel geschrapt met het motief dat het aan de eisende uittredende aandeelhouder was te bepalen
tegen wie hij wenste te procederen. Uit de reacties op het consultatiedocument volgde dat het
schrappen weinig steun genoot. Art. 2:343 lid 2 BW keerde in aangepaste vorm terug in het
wetsvoorstel Flex-BV. Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 21 en p. 110.

212 In Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 110, merkte de minister op dat de gedaagde uitstel kan
vragen voor het nemen van de conclusie van antwoord. Dit doet de snelheid van de procedure
natuurlijk geen goed. De Adviescommissie burgerlijk procesrecht had overigens gesuggereerd om
snellere afhandeling van incidentele vorderingen in de huidige geschillenregeling ‘te bezien’. De
minister reageerde vervolgens met het afschaffen van de incidentele vordering.

213 Zie aanbeveling sub 10, opgenomen in Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 19.
214 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 105. De betekenis van een zekerheidstelling naast een

voorschot valt niet in te zien, aldus de minister. Overigens gaat de Antilliaanse regeling uit van het
stellen van zekerheid door de eisende aandeelhouder, zie art. 2:252 lid 1 BWNA: ‘Hij kan bepalen
dat de eiser zekerheid moet stellen voor de met het deskundigenbericht gemoeide kosten.’
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Het valt op dat de dubbele veroordeling bij de uittredingsprocedure anders geformu-
leerd is dan bij de uitstotingsprocedure. Art. 2:340 lid 2 BW is ongewijzigd verplaatst
naar art. 340 lid 4 Wv Flex-BV. Het uitstotingsvonnis houdt ‘tevens een veroordeling
in van eisers’, is de regel. Voor de uittreding geldt een nieuw art. 343 lid 5: ‘Bij
toewijzing van de vordering tot uittreding bevat het vonnis tevens een veroordeling
van de eiser (…)’. Bij de uitstoting houdt het vonnis een veroordeling in, terwijl bij de
uittreding het vonnis tevens een veroordeling bevat. Het ‘bevatten’ duidt erop dat de
veroordeling expliciet in het vonnis moet worden opgenomen. Het ‘inhouden’ kan er
toe leiden dat de veroordeling van de eiser in het vonnis kan worden ‘ingelezen’, zie
ook § VI.3.6.b. Het lijkt mij verstandig dat de wettekst op dit punt geen onduidelijk-
heid laat bestaan. Omdat art. 343 lid 5 Wv Flex-BV minder ondubbelzinnig is dan
art. 340 lid 4 Wv Flex-BV, stel ik voor de laatste bepaling tekstueel in overeenstem-
ming te brengen met de eerste. Overigens is in art. 343 lid 5 Wv Flex-BV de zinsnede
‘de toewijzing van de vordering’ overbodig. Het is logisch dat een afwijzend vonnis
niet een veroordeling van de eiser bevat. Op dit punt is de dubbele veroordeling in een
uitstotingsprocedure van art. 340 lid 4 Wv Flex-BV dus duidelijker.

Tot slot is de ‘meest gerede partij’ niet langer. Zij kwam voor in art. 2:341 lid 7 en
2:343 lid 9 BW. Het wetsvoorstel Flex-BV vervangt haar op advies van de
Adviescommissie burgerlijk procesrecht door ‘een partij’.215

VI.5 Synthese

De belangrijkste reden waarom er in de praktijk zo weinig gebruik wordt gemaakt
van de uitstoting of uittreding, is de lange duur van de procedure. De wettelijke
geschillenregeling kent een ingewikkelde dagvaardingsprocedure. Aanpassing en
vereenvoudiging van de procedurele regels zijn dus noodzakelijk om de geschillen-
regeling adequaat te laten functioneren.

De wettelijke geschillenregeling is ‘in procesrechtelijk opzicht een raar beestje’.216

De regeling is van dwingend recht, maar een eigen regeling in de statuten of een
aandeelhoudersovereenkomst gaat voor. Dit subsidiaire karakter komt in art. 2:337
BW en art. 337 Flex-BV prominent naar voren. De eigen regeling mag materiële en
formele afwijkingen van de wettelijke regeling behelzen. Lid 2 van art. 337 Flex-
BV is mijns inziens overbodig, maar noemt bij wijze van helpende hand niet-
uitputtend op drie processuele afwijkingsmogelijkheden.

215 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 106-107. Ook deze aanpassing op advies van de
Adviescommissie burgerlijk procesrecht ‘dient de duidelijkheid’, nu ‘de meest gerede partij’
aanleiding zou kunnen geven tot onduidelijkheid.

216 Aldus Van Solinge in zijn noot onder Rb. Rotterdam 10 mei 2001, JOR 2001/144 (Van der Weijde/
ESI).
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De geschillenregeling is een dagvaardingsprocedure. Samen met veel schrijvers in
de literatuur pleit ik echter voor een verzoekschriftprocedure. Deze procedure is met
voldoende waarborgen omkleed. Voor een goed functionerende geschillenregeling
is een spoedige verkrijging van een oplossing en een uitspraak geboden. De
verzoekschriftprocedure past beter bij dit doel dan een dagvaardingsprocedure.
De verzoekschriftprocedure heeft daarnaast een aantal belangrijke voordelen. De
positie van de vennootschap is niet langer onduidelijk, omdat de wet haar eenvoudig
als belanghebbende kan aanmerken. Ingewikkelde voegings- en tussenkomstvraag-
stukken blijven achterwege. Ook de incidentele vorderingen tot oproeping in
vrijwaring of voeging van nog niet in het geding verschenen aandeelhouders, zijn
van de baan. De verzoekende aandeelhouder dient in zijn verzoekschrift de namen
en adressen van alle aandeelhouders en de vennootschap te vermelden. Zij zijn
vervolgens allen belanghebbenden en hebben de kans hun eigen positie in de
procedure te kiezen.

Vereenvoudiging is mijns inziens onvermijdelijk als de procedure een dagvaar-
dingsprocedure blijft. De procedure vindt nu nog plaats in twee feitelijke instanties.
Ook op dit punt sluit ik me aan bij het gros van de schrijvers die menen dat één
feitelijke instantie in verband met de gewenste snelle uitweg voldoende is. Ik pleit er
voor de wettelijke geschillenregeling in eerste en enige instantie onder te brengen bij
de OK. Dit geldt overigens zowel voor de situatie waarin zij een verzoekschrift-
procedure wordt, als het geval waarin de wetgever vasthoudt aan de dagvaardings-
procedure.

De geschillenregeling bestaat uit twee fases. De eerste fase eindigt met een vonnis
waarin de rechter tot toewijzing van de vordering besluit. De tweede uitspraak
bevat – na het uitbrengen van een deskundigenbericht – het bevel tot overdracht
tegen de daarin genoemde prijs. De twee vonnissen dienen onherroepelijk te zijn,
uitvoerbaarverklaring bij voorraad is niet toegestaan. Dit volgt uit art. 2:339 lid 1
BW (jo. art. 2:343 lid 1 BW voor de uittreding) voor het eerste vonnis, en uit
art. 2:341 lid 1 (of 2:343 lid 3) BW voor het tweede. Het vereiste van onherroepe-
lijkheid van de twee uitspraken leidt mijns inziens tot onnodige vertraging. Ik wijs
op het succes van de Belgische regeling, waarin uitvoerbaarverklaring bij voorraad
toegestaan is. Mijn conclusie luidt dat uitvoerbaarheid bij voorraad ook in de
Nederlandse geschillenregeling mogelijk moet zijn. Ik stel voor niet alleen de eis
van onherroepelijkheid te schrappen, maar tevens hoger beroep van het eerste
vonnis eerst toe te staan bij het tweede eindvonnis. De wijzigingen in het wets-
voorstel Flex-BV sluiten hierbij aan. Art. 339 lid 1 Wv Flex-BV bepaalt dat
tussentijds hoger beroep in beginsel is uitgesloten. De uitspraken zijn allen uitvoer-
baar bij voorraad. De gevolgen van een vernietigd vonnis waaraan reeds gehoor was
gegeven, zijn opgenomen in art. 341a (jo. 343b Wv Flex-BV voor de uittreding).

De vonnissen van de geschillenregeling leiden tot een dubbele veroordeling. De
eisende aandeelhouder in een uitstotingsprocedure krijgt ex art. 2:340 lid 2 BW het
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bevel de aandelen te nemen en te betalen. Het vonnis in de uittredingsprocedure
houdt op grond van de laatste zin van art. 2:343 lid 1 BW voor de eisende
aandeelhouder het bevel tot levering in. Ik acht het omwille van de duidelijkheid
wenselijk dat deze bevelen expliciet in het dictum staan. De dubbele veroordeling
luidt in het wetsvoorstel Flex-BV overigens voor de uitstoting (art. 340 lid 4 Flex-
BV) en de uittreding (art. 343 lid 5 Flex-BV) niet identiek. De tekst van laatst-
genoemd artikel laat minder ruimte voor interpretatie. Art. 340 lid 4 Flex-BV dient
mijns dus herschreven te worden in de zin van art. 343 lid 5 Wv Flex-BV.

Uit de praktijk blijkt dat de aparte regels van de geschillenregeling eerder voor
verwarring en verkeerde proceshandelingen zorgen, dan voor verduidelijking en
versnelling. Ik pleit er voor de bepalingen die afwijken van de commune burgerlijk
procesrechtregels – voor het overgrote deel opgenomen in het Wetboek van
Burgerlijke Rechtsvordering – te schrappen, indien zij niet leiden tot een versnelling
van de procedure.

Ik wijs ten eerste op de overbodige regeling van art. 2:336 lid 4 BW (jo.
art. 2:343 lid 1 BW voor de uittreding). De mogelijkheid een schikking te
beproeven, heeft de rechter reeds op grond van algemeen burgerlijk procesrechte-
lijke regels, zie art. 131 jo. 87 Rv. Ik betoog dan ook dat art. 2:336 lid 4 BW moet
worden geschrapt. De tweede regeling betreft de schorsing van het stemrecht,
opgenomen in art. 2:339 lid 2 BW (jo. art. 2:343 lid 1 BW voor de uittreding). Met
het treffen van een onmiddellijke voorziening ex art. 223 Rv kan hetzelfde resultaat
bereikt worden. De wetgever komt in het wetsvoorstel Flex-BV tot dezelfde
conclusie. Art. 338 lid 3 Wv Flex-BV bevat een verwijzing naar art. 223 Rv. De
schorsing van het stemrecht van art. 2:336 lid 4 BW kan eveneens worden
geschrapt. De overbodige procedure van art. 2:341 lid 7 BW (en art. 2:343 lid 9
BW voor de uittreding) vervolledigt de te schrappen trits. Deze extra bepaling over
geschillen bij de uitvoering van de regeling kan eerder aanleiding tot meer strijd
geven. De overdracht en de betaling van de aandelen kunnen bovendien eenvou-
diger. Ik verwijs naar de synthese in § V.5.

Het her en der opnemen van speciale procesrechtelijke regels verdient niet de
schoonheidsprijs. Ik vind het groeperen van de speciale incidentele vorderingen
(zoals die van art. 2:343 lid 2 BW) in één artikel nuttig. De positie van de
vennootschap kan ook in dit artikel onderdak vinden. Zij is ‘een derde met een
belang’. Ik wijs erop dat de vennootschap in het wetsvoorstel Flex-BV een ‘gewone
partij’ is, indien de uittredingsvordering tegen haar is ingesteld. Ook is de ge-
dwongen tussenkomst van de niet-gedagvaarde aandeelhouder ex art. 343 lid 2
Flex-BV niet langer een incidentele vordering.

Een bijzonder incident betreft het geven van rechterlijke toestemming voor de
vervreemding van de aandelen ingevolge art. 2:338 lid 1 BW (jo. art. 2:343 lid 1
BW voor de uittreding). In dit artikel is eveneens het verbod tot het vestigen van
een vruchtgebruik of pandrecht opgenomen, tenzij de gedaagde aandeelhouder
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permissie verkrijgt. Ik betoog dat dit verbod te ruim is geformuleerd. Slechts indien
met het vestigen van de beperkte rechten het stemrecht per direct overgaat, is
toestemming vereist.

Het is bovendien overzichtelijker indien de bepalingen uit art. 997a Rv in de
afdeling van de wettelijke geschillenregeling in boek 2 BW staan. Verplaatsing is
geboden. Tot slot merk ik op dat de toevoeging van het woord ‘uitsluitend’ in
art. 336 lid 3 Flex-BV leidt tot verwarring. Het woord kan mijns inziens (weer)
worden verwijderd.

Wat is nu de slotsom van dit hoofdstuk? Het wetsvoorstel Flex-BV brengt volgens
mij helaas niet de noodzakelijke verbeteringen ter versnelling van de procedure.
Mijn belangrijkste bezwaar is dat de geschillenregeling niet als een verzoekschrift-
procedure met de OK als eerste en enige feitelijke instantie is vormgegeven. Ook
een aantal procesrechtelijke voetangels en klemmen is ten onrechte niet uit de weg
geruimd. Het motief voor de summiere aanpassingen – het wetsvoorstel richt zich in
de eerste plaats op de aanpassing van het BV-recht – zorgt voor deze ‘gemiste kans’.
Ik betreur dit.
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Hoofdstuk VII

DE ALTERNATIEVE(N) EN CONNEXE VORDERINGEN

‘(…) omdat hij zooiets vernuftigs
als recht en rechtsgang heeft opgebouwd.’

Bordewijk1

VII.1 Inleiding

In de praktijk laten ruziënde aandeelhouders de geschillenregeling van titel 8 boek 2
BW links liggen. Voor de impopulariteit van de uitstotings- en uittredingsprocedure
zijn diverse oorzaken aan te wijzen (zie de vorige hoofdstukken). Om uit de
vennootschappelijke impasse te geraken, moeten de partijen dus op zoek naar
alternatieven.

De vernietiging van besluiten (art. 2:15 BW) door de rechtbank biedt nauwelijks
uitkomst. Bij een impasse in de vergadering komen de aandeelhouders juist niet tot
besluitvorming. Er zijn dan geen te vernietigen besluiten. Een door een groot-
aandeelhouder gedicteerde aandeelhoudersvergadering kan besluiten nemen waarbij
het belang van de minderheidsaandeelhouder genegeerd wordt. Indien de laatste
meent dat het besluit tot winstreservering neerkomt op ‘zijn uithongering’, kan hij
de vordering van art. 2:15 BW instellen. Het besluit is mogelijk in strijd is met de
redelijkheid en billijkheid en dus vatbaar voor vernietiging.2 Het keer op keer
vernietigen van dergelijke besluiten is echter ook geen oplossing.3 Het rechtsmiddel
van art. 2:15 BW is een incidentele ingreep. Bij voortdurende geschillen tussen
aandeelhouders geeft de vernietiging van besluiten geen definitief en bevredigend
antwoord.

In de uitkoopprocedure (art. 2:92a/201a BW) is de gedwongen overdracht van de
aandelen het te bereiken doel. De gelijkenis met de geschillenregeling, en in het
bijzonder met de uitstoting van art. 2:336 BW, dringt zich op. Er is in beide
procedures sprake van waardering van aandelen tegen een bepaalde datum. Het is

1 F. Bordewijk, Karakter, roman van zoon en vader (1938): ‘Niet het proces is interessant, maar de
mensch omdat hij zooiets vernuftigs als recht en rechtsgang heeft opgebouwd.’

2 Zie Asser-Maeijer 2-III (2000), nr. 450. Zie in dit verband HR 9 juli 1990, NJ 1991, 51 m.nt. Ma
(Sluis), waarin de Hoge Raad in ro. 3.3 stelde dat van gegronde redenen om aan een juist beleid te
twijfelen sprake kan zijn indien de vennootschap geen of (in verhouding tot de winst) slechts gering
dividend uitkeert, zonder dat het vennootschappelijk belang dit rechtvaardigt. In zijn noot (sub 4)
wees Maeijer voor een geval ‘als hier aan de orde’ op de mogelijkheid van art. 2:343 BW voor de
minderheidsaandeelhouder.

3 Aldus ook Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 9.
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dezelfde rechter (de OK) die de vordering beoordeelt, al komt hij bij de geschillen-
regeling eerst in hoger beroep in actie. Het karakter van de uitkoopprocedure is
echter totaal verschillend van dat van de geschillenregeling.4 Bij de uitkoopproce-
dure heeft de meerderheidsaandeelhouder die minimaal 95% houdt in beginsel het
recht om de minderheid uit te kopen. Van een belangenafweging is geen sprake, de
enkele aanwezigheid van een kleine minderheid is voldoende om de vordering toe te
wijzen. Het gedrag van de aandeelhouders doet – anders dan bij de uitstoting – niet
ter zake. De grond voor een uitkoopvordering of een uitstootvordering is dus niet
hetzelfde. In de praktijk vindt de uitkoop overigens vaak plaats bij openbare NV’s,
na een openbaar bod. Op dergelijke vennootschappen is de geschillenregeling niet
van toepassing (art. 2:335 BW). Een alternatief voor de geschillenregeling is de
procedure van art. 2:92a/201a BW dus niet.

De regeling van de overdracht na een verplicht openbaar bod (art. 2:359c en
2:359d BW) is evenmin een alternatief. De vennootschappen waarop de uitkoop van
art. 2:359c BWen het verkooprecht van art. 2:359d BW betrekking hebben, zijn niet
de besloten vennootschappen ex art. 2:335 BW waar de geschillenregeling voor
geschreven is. De minderheidsaandeelhouder die niet inging op het bod, kan in een
benarde positie geraken en heeft op grond van art. 2:359d BW een ‘preventief
uittreedrecht’. Deze uittreding moet de rechter toewijzen indien de objectief
bepaalbare omstandigheden van lid 1 zich voordoen. Van een schadelijke gedraging
behoeft geen sprake te zijn.5

Het uiteengaan van aandeelhouders wordt ook bewerkstelligd met een zuivere
splitsing waarbij de aandeelhouders enkel aandelen nemen in verschillende ver-
krijgende rechtspersonen. Deze ‘ruziesplitsing’ van art. 2:334cc BW is specifiek
geschreven voor ruziënde aandeelhouders.6 Aan de geschillen komt een definitief
einde met deze splitsingsfaciliteit. Voor de effectuering van een ruziesplitsing is wel
besluitvorming met een versterkte meerderheid vereist. Lid 1 sub d van art. 2:334cc
BW vereist dat drie vierden van de uitgebrachte stemmen in een vergadering waarin
95% van het geplaatste kapitaal is vertegenwoordigd, voor de splitsing moeten zijn.
De voorwaarden voor het op deze wijze opknippen van het bedrijf staan in het
splitsingsvoorstel en de toelichting. De ruziënde aandeelhouders moeten het dus wel
eens zijn over de verdeling. Gezien de hoge besluitvormingsdrempel is immers van
het ‘doordrukken’ van een ruziesplitsing geen sprake. In de praktijk betekent dit dat
de aandeelhouders die het er over eens zijn dat zij niet langer kunnen samenwerken,
het hoofd koel dienen te houden om de vennootschap met een ruziesplitsing te
verdelen. Lukt dit niet, dan is het toch de langdurige uitstotings- of uittredings-
procedure waarmee de scheiding bereikt moet worden.

4 Zie ook Losbl. Rp. (Roest), Titel 8, afd. 1, § 3, aant. 4; en Losbl. Rp. (Schutte-Veenstra), art. 201,
aant. 7.

5 Zie ook Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 723.
6 Zie over ruziesplitsing ook Asser-Maeijer 2-III (2000), nr. 583g; en Van Solinge (2000).
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De aandeelhouders kunnen in een eigen regeling ook voorzien in de oplossing van
tussen hen rijzende geschillen. Zo’n eigen regeling gaat ex art. 2:337 BW voor op
de toepassing van de wettelijke geschillenregeling. Ik bespreek de primaire positie
van de eigen regeling in § VII.2. In het bijzonder ga ik in op de mogelijkheid om in
arbitrage de aandelenoverdracht te bewerkstelligen.

In de praktijk kiezen de aandeelhouders vaak voor een enquêteprocedure om de
impasse en de verstoorde verhouding te beëindigen. Veel enquêtezaken zijn
‘verkapte geschillenregelingzaken’. De verhouding met deze wél populaire proce-
dure van titel 8 van boek 2 BW verdient daarom aandacht. In § VII.3 onderzoek ik
onder meer de samenloop van beide procedures. Ik beantwoord de vraag of de
geschillenregeling en de enquêteprocedure niet beter in elkaar geschoven kunnen
worden. Ook een kort geding kan uitkomst bieden voor geschillen tussen aandeel-
houders. Onder bijzondere omstandigheden is de gedwongen overdracht van
aandelen bij wijze van voorlopige voorziening geoorloofd. De toepassing van de
geschillenregeling in kort geding komt in § VII.5 aan de orde.

Naast deze alternatieven is ook samenloop met een andere procedure mogelijk.
De geschillenregeling staat niet op zichzelf. De feiten die tot de uitstotings- of
uittredingsvordering leiden, geven vaak tevens grond aan een schadevergoedings-
vordering. Vooral bij uittreding doet zich de pijn gevoelen van de waardeverminde-
ring van de aandelen door het gedrag van de aandeelhouder. Het instellen van twee
vorderingen is dan nodig: de aandeelhouder wil uittreden en een vergoeding
ontvangen voor de onrechtmatige gedragingen die hem schade hebben berokkend.
Deze connexiteit leidt onder meer tot diverse procesrechtelijke problemen. Het feit
dat de schade van de aandeelhouder kan bestaan uit afgeleide schade, staat
toewijzing van de vordering in de weg. In § VII.4 bespreek ik de problemen die
voortvloeien uit de samenhang met een schadevergoedingsvordering. Ik sluit af met
een synthese.

VII.2 De eigen regeling eerst

VII.2.1 Inleiding

De wettelijke geschillenregeling is op grond van art. 2:337 BW subsidiair van aard.
De rechter behoort de eiser niet ontvankelijk te verklaren indien een eigen regeling
voor de geschillen tussen aandeelhouders voorhanden is, tenzij blijkt dat de regeling
niet kan worden toegepast (zie § VI.2.2). De eigen regeling mag op allerlei terreinen
afwijken van de wettelijke. Het wetsvoorstel Flex-BV onderstreept in een uit-
gebreide bepaling de autonomie van de aandeelhouders nog meer. De rechter moet
de in de statuten of een overeenkomst gemaakte afspraken respecteren, tenzij
hierdoor de aandelenoverdracht ‘onmogelijk of uiterst bezwaarlijk’ wordt (zie
voor een verdere bespreking § VI.4.3). Mijn conclusie luidde dat tussen de huidige
en de voorgestelde bepaling inhoudelijk geen verschil bestaat. Hetgeen ik in deze
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paragraaf (§ VII.2) betoog over de eigen regeling, geldt derhalve zowel voor als na
de invoering van het wetsvoorstel Flex-BV.7

Hedendaagse statuten bevatten niet vaak een geschillenregeling. Bij joint
ventures komt regelmatiger een regeling in de aandeelhoudersovereenkomst
voor.8 De vraag is welke eigen regelingen onder het bereik van art. 2:337 BW
vallen. Wordt iedere conflictvermijdende oplossing gezien als een eigen regeling, of
is een aandelenoverdracht als resultaat vereist? Deze vragen komen eerst aan bod.
Daarna ga ik in op de verhouding tussen arbitrage en de wettelijke geschillen-
regeling. Hetgeen voor deze verhouding geldt, geldt veelal ook voor de verhouding
met bindend advies. Een aparte bespreking van deze vorm van geschilbeslechting
laat ik daarom achterwege.9 Ik sluit af met enkele bevindingen.

VII.2.2De bedoeling en het nut van art. 2:337 BW

Uit de wetgeschiedenis volgt dat een statutaire bepaling voor het geval de stemmen
staken in een aandeelhoudersvergadering in de zin van art. 2:120/230 lid 1 BW als
eigen regeling werd gezien.10 Ik vraag mij af of die zienswijze juist is. Het is slechts
een voorziening voor het geval de stemmen staken. In een daadwerkelijke en
definitieve oplossing voorziet zo’n statutair noodverband niet. Stel dat de statuten de
regel behelzen dat bij het staken der stemmen de voorzitter van de vergadering
de knoop mag doorhakken. Als gevolg van een verstoorde verhouding tussen de
aandeelhouders stagneert de besluitvorming, zodat de voorzitter telkens uitkomst
moet bieden. De besluiten worden dan wel genomen, maar van een bevredigende
oplossing is geen sprake. De wettelijke uitstoting of uittreding moet aan de
voortdurende impasse en het structurele conflict een definitief einde maken. De
statutaire regeling waarop in art. 2:120/230 lid 1 BW wordt gedoeld, is daarom naar
mijn mening niet een eigen regeling. Een stemovereenkomst valt om dezelfde reden
evenmin onder art. 2:337 BW.11 De eigen regeling moet mijns inziens dus

7 De verwijzing naar art. 2:337 BW in deze paragraaf behelst dus eveneens een impliciete verwijzing
naar art. 337 Wv Flex-BV.

8 Zie bijvoorbeeld de door H. Honée (1995), p. 54-55, beschreven Russische roulette-clausule, die
volgens hem ook in de statuten kan worden opgenomen.

9 Zie over de beslechting van ondernemingsrechtelijke geschillen met bindend advies: Ernste (2010),
p. 30-38.

10 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 18-19.
11 Idem Sanders (1988), p. 254. Volgens hem viel een change of control-clausule in een joint venture-

overeenkomst eveneens buiten de reikwijdte van art. 2:337 BW. Bij zo’n bepaling was immers geen
sprake van sanering van de vennootschappelijke verhoudingen in verband met een impasse in de
aandeelhoudersvergadering. Er was enkel sprake van een door aandeelhouders afgesproken over-
drachtsverplichting die ontstond door het intreden van een bepaalde gebeurtenis.
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(uiteindelijk) tot een daadwerkelijke aandelenoverdracht kunnen leiden.12 Dit kan
met de gehele of gedeeltelijke terzijdestelling van de wettelijke geschillenrege-
ling.13

Ook de blokkeringsregeling is niet een regeling als bedoeld in art. 2:337 BW.
Met het oog op het verplichte bestaan van dergelijke statutaire bepalingen is nu juist
de geschillenregeling in de wet opgenomen, stelde de OK in een uittredingszaak.14

De rechtbank Rotterdam kwam ten aanzien van een statutaire aanbiedingsregeling
eveneens tot de conclusie dat dit niet een regeling voor de oplossing van geschillen
tussen aandeelhouders was. De regeling bevatte niet een afnameverplichting door
medeaandeelhouders en leidde dus niet tot een zelfde resultaat als de wettelijke
geschillenregeling.15

In de literatuur is het nut van art. 2:337 BW betwist. De bepaling werd oneerbiedig
een ‘doodgeboren kindje’ genoemd.16 De kritiek spitste zich toe op de onduidelijke
wettekst, in het bijzonder op de zinsnede dat de eigen regeling ‘niet kan worden
toegepast’.

De tekst was apocrief, onbeholpen, niet duidelijk, niet vrij van dubbelzinnigheid én een
semantisch misverstand.17 Het was onduidelijk wanneer sprake was van niet toepas-
baarheid. De rechter ontkwam niet aan het toch marginaal toetsen van de eigen
regeling. Als een vingerwijzing naar arbitrage klopte het artikel helemaal niet. De
wettelijke arbitragebepalingen bevatten voor allerlei complicaties immers een oplos-
sing. Ontoepasbare arbitrage was vrijwel ondenkbaar. Tot slot was de toelichting niet
overtuigend.18

12 Idem Sanders (1988), p. 254; Boukema (1988), p. 46; Westbroek (1991), p. 20-21; Maeijer (1991),
p. 335; Handboek (1992), nr. 355; Van den Berg (1992), p. 3-4; Santen (1993), p. 78; Bertrams
(1999), p. 74-75; Sanders/Westbroek (2005), p. 370-371; Losbl. Rp. (Roest), art. 337, aant. 3; en
Zwankhuizen (2010), p. 50. Anders Van Steenbergen (1988), p. 172; en Asser/Maeijer/Van Solinge
& Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 703.

13 Ook al kent de Belgische regeling niet een wettelijke verwijzing naar een eigen regeling, uit de
wetsgeschiedenis volgde dat met ‘contractuele conflictbeschermingsmechanismen’ wel degelijk
rekening behoort te worden gehouden. Zo’n eigen regeling moest daadwerkelijk tot overdracht
leiden. Zie Parl. St. Senaat 1993-94, nr. 1086/2, p. 430.

14 OK 24 februari 1994, NJ 1995, 354 (Peeters), ro. 4.2.2.
15 Rb. Rotterdam 5 november 1998, JOR 1998/28 (Sobi/Metz), ro. 4.1.
16 Sanders (1988), p. 256; Van den Berg (1992), p. 6; en Losbl. Rv (Snijders), art. 1020, aant. 5. De

redenering van Sanders luidde dat het wetsvoorstel enkel kon zien op arbitrage (en bindend advies),
maar gedwongen aandelenoverdracht en -overname in arbitrage vervolgens niet mogelijk is. De
eigen regeling is dus per definitie ‘niet toepasbaar’. Art. 2:337 BW ontbeert nut.

17 Aldus achtereenvolgens Raaijmakers (1988), p. 221; H. Honée (1997), p. 39; Bertrams (1999), p. 69;
Boukema (1988), p. 45; en Westbroek (1991), p. 20-21.

18 Zie onder meer de kritiek van Raaijmakers (1988), p. 221; Van den Berg (1992), p. 4; Bertrams
(1999), p. 71-75; Losbl. Rp. (Roest), art. 337, aant. 3; en Huizink (2009), p, 337.
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Volgens Westbroek hielden regelingen van aandeelhouders zelden een uitstotings-
regeling in. Hij bepleitte schrapping van art. 2:337 BW. Emmerig daarentegen vond
het goed dat partijen hun positie nog eens moesten overdenken. Eventueel kunnen
zij nog water bij de wijn doen voordat de rechter eraan te pas komt.19 Dat
Westbroek het gelijk aan zijn zijde had, bleek later uit een uitspraak van de OK
in 1995. In een joint venture-verhouding hadden de twee aandeelhouders van een
BV in een overeenkomst opgenomen dat de vaste accountant van de vennootschap
ieder geschil besliste. Een gewone rechtsgang werd dus uitgesloten. De accountant
echter weigerde als ‘constante scheidsman’ op te treden. De OK oordeelde dat de
aandeelhoudersovereenkomst niet aan het volgen van de wettelijke geschillen-
regeling in de weg stond.20

Ook al trekken veel schrijvers het nut van art. 2:337 BW in twijfel, ik acht
schrapping niet gewenst. Het is goed dat er expliciet ruimte is voor de aandeel-
houders om de uitstoting en uittreding op een door hen gewenste wijze te regelen.
De wettelijke geschillenregeling behoort volgens mij subsidiair te blijven. Het
artikel maakt bovendien duidelijk dat statutaire of contractuele afspraken over
waardering voorgaan. Gezien de kritiek in de literatuur, lijkt mij aanpassing van de
redactie van het artikel geen overbodige luxe.

VII.2.3De inhoud van de eigen regeling

De eigen regeling mag op allerlei manieren afwijken van de wettelijke geschillen-
regeling. De meest omvattende afwijking is de bepaling dat geschillen tussen
aandeelhouders onderling en geschillen tussen een aandeelhouder en de vennoot-
schap onderworpen zijn aan arbitrage. Deze variant komt in § VII.2.4 aan de orde.

Partijen kunnen afspreken dat het niet de rechter of een arbiter is die vaststelt of
uittreding gerechtvaardigd is, maar deze taak opdragen aan een willekeurige derde,
bijvoorbeeld een buurvrouw. Hierbij geldt dat de aandeelhouder die twijfelt aan de
wijsheid van de buurvrouw, alsnog een gewone uittredingsvordering in kan stellen
met het argument dat dit deel van de eigen regeling ‘niet kan worden toegepast’. Na
de invoering van het wetsvoorstel Flex-BV bevat de wet het criterium dat de
overdracht niet ‘uiterst bezwaarlijk of onmogelijk’ mag zijn. Zoals ik in § VI.4.3
schreef, is een wijziging voor de aan te leggen toets niet beoogd. De rechter moet
nagaan of de buurvrouw inderdaad de benodigde wijsheid ontbeert. Is dit het geval,
dan is de eigen regeling niet toepasbaar en komt de aandeelhouder de wettelijke
uittredingsvordering toe.

De vraag is of een eigen regeling waarbij in de statuten is voorzien in een
overnameverplichting is toegestaan. Mogelijk is zo’n bepaling in strijd met de

19 Westbroek (1985/2), p. 714-715; en Emmerig (1988), p. 321.
20 OK 27 oktober 1994, NJ 1996, 167 (Muller/Muts), ro. 2.6. Zie ook het instemmende commentaar

van Slagter bij deze uitspraak, TVVS 1995, p. 76-77.
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regel van art. 2:81/192 BW dat geen enkele aandeelhouder tegen zijn wil buiten de
stortingsplicht een extra verplichting kan worden opgelegd. Het is niet geheel
duidelijk of het wetsartikel enkel de verhouding tussen de vennootschap en de
aandeelhouders, of ook tussen de aandeelhouders onderling op het oog heeft. Gaat
het slechts om de verhouding met de vennootschap, dan valt een overnameverplich-
ting niet onder de restrictie van art. 2:81/192 BW. Een regel om in bepaalde gevallen
de aandelen van de andere aandeelhouder over te nemen, is dan zonder meer
geoorloofd. De aandeelhouder die tegen de invoering van zo’n statutaire regel stemt,
wordt niet gehoord. De verplichting geldt ook hem. Ik meen echter dat het verbod
op een extra verplichting zonder instemming ook ziet op verplichtingen tussen
aandeelhouders onderling. Art. 2:81/192 BW is een algemeen luidend voorschrift.21

Bevatten de statuten vanaf de oprichting een overnameplicht van de door de
ander gehouden aandelen, dan zijn de aandeelhouders gebonden. De (oprichtende)
aandeelhouders hebben toegestemd in het nemen van aandelen waaraan dergelijke
statutaire verplichtingen zijn verbonden. Voor nieuwe of opvolgende aandeelhou-
ders geldt hetzelfde. De verplichting stond al in de statuten. Met het worden van
aandeelhouder aanvaarden zij het heersende regime. Wordt op een later moment de
overnameplicht in de statuten opgenomen, dan is de algemeen aanvaarde opvatting
in de literatuur dat de aandeelhouder die tegen de statutenwijziging stemde niet is
gebonden.22

Voor de verplichte overdracht van de aandelen biedt art. 2:92a/195a BW
aanknopingspunten. In bepaalde gevallen kan de aandeelhouder verplicht worden
zijn aandelen aan te bieden en over te dragen. Er is zo sprake van een statutaire
uitstotingsregeling.23 De adder onder het gras zit hier in de statutaire omschrijving.
De overdrachtsverplichting is gekoppeld aan omstandigheden die ‘objectief bepaal-
baar’ behoren te zijn. De statuten moeten de gevallen ‘nauwkeurig’ omschrijven. Bij
de afschaffing van de departementale richtlijnen kwam naar voren dat ‘verwijtbaar-
heid aan de zijde van de aandeelhouder’ geen voorwaarde is.24 Dit doet de deur naar
een statutaire geschillenregeling niet geheel dicht, maar eenvoudig is het niet. Een
regeling waarin het bestuur bij een impasse tussen de aandeelhouders mag
aanwijzen welke aandeelhouder wordt uitgestoten, voldoet in ieder geval niet.

21 Idem Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 106; en Rensen (2005), p. 115.
Deze zienswijze sluit aan bij het voorgestelde art. 192 Wv Flex-BV, zie lid 1 sub a: ‘bepalen dat
verplichtingen van verbintenisrechtelijke aard, jegens de vennootschap of derden of tussen aandeel-
houders, aan het aandeelhouderschap zijn verbonden;’.

22 Zie Dortmond (2007), sub 1.2; en Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 106
en de aldaar genoemde schrijvers. Zie ook Rensen (diss), p. 188.

23 In het wetsvoorstel Flex-BV vervalt art. 2:195a BW. In art. 192 lid 1 sub c Wv Flex-BV komt de
verplichting tot aanbieding en overdracht terug, zie beknopt Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe
Weme 2-II* (2009), nr. 299.

24 Kamerstukken 26 277, nr. 5 (NnavV), p. 9.
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In een (aandeelhouders)overeenkomst kunnen diverse overname- en overdrachts-
verplichtingen zonder meer worden opgenomen. Deze afspraken vallen onder de in
art. 2:337 BW bedoelde eigen regeling.25

Naast een totale terzijdestelling van de wettelijke regeling, kan de eigen regeling
ook deviaties van materiële of formele aard bevatten.26

Een vorm van een materiële afwijking is een eigen waarderingsregeling om de
prijs van de aandelen te (doen) bepalen.27 Partijen kunnen berekeningen voor de
vaststelling van de bedrijfseconomische waarde voorschrijven. Een andere moge-
lijkheid is om het tijdstip waartegen de aandelen moeten worden gewaardeerd, de
peildatum, te fixeren. De rechter of de door de rechter benoemde deskundige heeft
rekening te houden met deze contractuele of statutaire waarderingsmaatstaven.28

Eerst indien deze eigen regels tot onbillijke resultaten leiden, kan de rechter de
statutaire of contractuele bepalingen terzijde schuiven. In het wetsvoorstel Flex-BV
geldt dat de ondergrens bereikt wordt bij een ‘kennelijke onredelijke prijs’, zie
art. 340 lid 3 Wv Flex-BV. De rechter moet zich in ieder geval terughoudend
opstellen. De partijautonomie staat voorop. Partijen komen bijvoorbeeld overeen dat
een aandeel slechts maximaal tien eurocent waard is, en dat de definitieve prijs
wordt vastgesteld door een met naam en toenaam genoemde accountant. De rechter
kan vervolgens deze afgesproken ‘onredelijke’ waardering buiten toepassing laten,
maar wel weer die specifieke accountant aanwijzen.

Tot slot is een afwijking ten aanzien van de rechterlijke competentie mogelijk.
Partijen hebben de vrijheid om, binnen de grenzen die het burgerlijk procesrecht
stelt, voor een afwijkende rechterlijke instantie te kiezen. Deze keuzevrijheid wordt
overigens in lid 2 van art. 337 Wv Flex-BV geëxpliciteerd. Zo kunnen partijen bij
wijze van prorogatie (art. 329 Rv) de rechtbank als feitelijke instantie overslaan. Zij
gaan dan direct naar de OK. De aanwijzing van een andere rechtbank dan de
wettelijk bevoegde rechtbank van de woonplaats van de vennootschap is ook
mogelijk. In hoger beroep heerst dan niet de volledige vrijheid: het is of de OK
(indien de eigen regeling zwijgt) of het ‘gewone’ hof, waar men naartoe moet.29

25 Zie voor een voorbeeld van een statutaire uittredingsbepaling: De Kluiver (2010), p. 27-28. Hij
typeert de BV vooral als een samenwerkingsvorm. Dit brengt mee dat de aandeelhouder zijn
aandeelhouderschap eenvoudig moet kunnen ‘opzeggen’. Van een redelijkheidstoets wil De Kluiver
niet weten, zie p. 22-23.

26 Zie ook Bulten (2007), p. 364-365.
27 Zie ook Slagter, TVVS 1995, p. 76-77.
28 Zie bijv. de waardering in de zaak Hoffmann: HR 21 januari 2005, NJ 2005, 126. Uit de statuten

volgde dat de waarde van de over te dragen aandelen nimmer kon bedragen dan de nominale waarde.
29 Na invoering van wetsvoorstel Flex-BV moeten de aandeelhouders erop bedacht zijn dat de

samenhangende vorderingen de geschillenregelingvordering ‘volgen’. Stel dat de OK als enige
feitelijke instantie wordt aangewezen, dan heeft zij ook als enige feitelijke instantie over een
mogelijke schadevergoedingsvordering te oordelen. Dit volgt met zoveel woorden uit art. 337 lid 2
jo. 336 lid 5 Wv Flex-BV.
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Forumshopping is bij de wettelijke geschillenregeling – net zo min als in de overige
civiele procedures – niet mogelijk.

De competentievraagstukken die opkomen bij de aanwezigheid van een buiten-
landse aandeelhouder worden met een eigen aanwijzing van een bevoegde rechter
de kop ingedrukt.30 Daarom vind ik dat een vennootschap waarin niet-Nederlandse
ingezetenen aandelen houden er verstandig aan doet om een ondubbelzinnige
forumkeuze in de statuten op te nemen.31 Omdat ik pleit voor de behandeling
van een geschillenregelingvordering in één feitelijke instantie, raad ik de vennoot-
schap en haar aandeelhouders aan (enkel) te kiezen voor de OK.

VII.2.4 Een arbitraal beding

VII.2.4.a Inleiding

Een arbitrage biedt voordelen boven de gang naar de gewone civiele rechter.32 De
arbiters zijn vaak deskundig en hebben ervaring met specifieke geschillen. De
partijen hebben daarnaast grote vrijheid om de arbitrageprocedure naar hun wensen
in te richten. Van ongewenste publiciteit is geen sprake, nu de behandeling achter
gesloten deuren plaatsvindt. De rechtsgang is kort, omdat hoger beroep uitgesloten
kan worden. Het arbitrale vonnis is bovendien beperkt aantastbaar.33 Tot slot blijven
competentieperikelen achterwege, indien tevens een schadevergoedingsvordering is
ingesteld.34 Als nadelen worden wel de kosten voor het honorarium van het
scheidsgerecht en de onbekendheid van een niet-juridische arbiter met rechtsvragen
genoemd.

In de literatuur woedde een polemiek over de precieze verhouding tussen de
wettelijke geschillenregeling en arbitrage. De wetgever komt in lid 2 van art. 337
Wv Flex-BV met een antwoord, maar de vraag blijft of de overdracht van aandelen
in arbitrage afgedwongen kan worden.

30 Zie over de buitenlandse aandeelhouder uitgebreid § IV.3.
31 Zie ook Vlas (2010), nr. 329. Bij de nieuwe uittreding van art. 343 Wv Flex-BV heeft een

aandeelhouder de mogelijkheid deze problemen te omzeilen door de vordering in te stellen tegen de
vennootschap zelf. Een verplichte statutaire forumkeuze, indien al mogelijk, heeft de regering
overigens niet willen voorschrijven. Dit is inderdaad in strijd met de aan het wetsvoorstel ten
grondslag liggende gedachte van vrijheid en flexibilisering.

32 Zie Ch. Honée (1995/1), p. 94; en Hugenholtz/Heemskerk (2009), nr. 186.
33 Zie art. 1052 Rv over (overeengekomen) hoger beroep en 1064 Rv over de vernietiging van een

arbitraal vonnis door de rechtbank.
34 Van den Ingh (1995), p. 145.
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VII.2.4.b De arbitrabiliteit

Niet ieder vennootschapsrechtelijk geschil leent zich voor arbitrage. De vraag is of
de uitstoting en uittreding ‘vatbaar zijn voor arbitrage’.35 In art. 1020 lid 3 Rv is het
criterium voor de arbitrabiliteit opgenomen. Staan de rechtsgevolgen die met de
arbitrage kunnen worden vastgesteld niet ter vrije bepaling van partijen, dan is het
geschil niet geschikt voor arbitrage. De arbiter zal zich ingevolge art. 1022 lid 1 en 2
Rv onbevoegd verklaren.

Er doet zich een merkwaardig verschil voor met art. 2:337 BW. De rechter bij
wie een geschil aanhangig is gemaakt waarover een arbitrageovereenkomst is
gesloten, verklaart zich op grond van art. 1022 lid 1 Rv onbevoegd (en niet de
eiser niet ontvankelijk). De partij die de bevoegdheid betwist, moet dit beroep ‘voor
alle weren’ doen.36 Is bijvoorbeeld in een aandeelhoudersovereenkomst een
arbitragebeding opgenomen voor de geschillen tussen aandeelhouders en vordert
niettemin een van hen de uitstoting van de ander ten overstaan van de gewone
geschillenregelingrechter, dan moet de uit te stoten aandeelhouder op tijd (voor alle
weren) de rechter wijzen op het arbitragebeding. Verzuimt de gedaagde aandeel-
houder dit, dan mag de rechter zich niet ambtshalve onbevoegd verklaren. Een
uitstotingsvonnis zonder toepassing van de arbitrageafspraken is volgens art. 1020
lid 1 Rv het gevolg. Art. 2:337 BW wijkt af van deze procesrechtelijke regel. De
rechter die ziet dat partijen hebben afgesproken het geschil in arbitrage op te lossen,
verklaart de eisende aandeelhouder niet ontvankelijk. Deze beslissing kan in iedere
stand van het geding worden gevraagd, zelfs in hoger beroep. Maar welke regel
geldt nu als de eigen regeling een arbitragebeding bevat?37 Art. 2:337 BW is zowel
als een lex specialis als een lex posterior te beschouwen. Ik meen dat zij voorgaat op
de oudere en algemene burgerlijk procesrechtelijke bepaling van art. 1020 lid 1 Rv.
De wetgever doet er verstandig aan in het wetsvoorstel Flex-BV omtrent deze
ontvankelijkheids- of bevoegdheidskwestie duidelijkheid te verschaffen.

Een eerste categorie van rechtsgevolgen die niet ter vrije bepaling staan, betreft
geschilpunten die de staat van de persoon aangaan. Deze uit art. 621 (oud) Rv
afkomstige categorie heeft onder art. 1020 lid 3 Rv nog betekenis. Met de staat van
de persoon werd niet alleen op een natuurlijk maar ook op de rechtspersoon

35 Arbitrabiliteit wordt door Snijders, Klaassen en Meijer (2007), nr. 380 nader geduid met ‘vatbaarheid
voor arbitrage’. Ook Ch. Honée (1995/1), p. 94, gebruikt het woord ‘vatbaar’, waartegen Van den
Ingh (1995), p. 145. Volgens Van den Ingh is de geschillenregeling taalkundig niet vatbaar voor
arbitrage, maar is zij eventueel ‘toepasbaar’.

36 Het tijdig in te stellen beroep op de onbevoegdheid geldt niet voor de arbitrabiliteit. Een geschil dat
niet vatbaar is voor arbitrage, kan niet door arbiters worden beslecht. Zie ook Snijders, Klaassen en
Meijer (2007), nr. 381.

37 Zie ook Van den Berg (1992), p. 4-5.
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gedoeld.38 Welke geschillen nu de staat van een rechtspersoon betreffen, is
allerminst duidelijk.39 De Mol van Otterloo vindt dat enkel het bestaan en de
rechtsgeldige organisatie onder de rechtspersoonlijke staat vallen.40 Daarnaast is het
de vraag of art. 621 (oud) Rv niet enkel op de staat van een natuurlijk persoon doelt,
omdat het artikel louter familierechtelijke onderwerpen opsomt.41 De in de litera-
tuur geuite aarzelingen over de invulling van art. 1020 lid 3 Rv aan de hand van de
oude bepaling, deel ik. De staat van de rechtspersoon lijkt aan belang te hebben
ingeboet.42 De geschillenregeling valt volgens mij in ieder geval niet onder de staat
van de rechtspersoon. In art. 2:337 BW laat de wet expliciet ruimte voor een
andersluidende eigen regeling. Er is plaats voor arbitrage in zaken tussen aandeel-
houders onderling of tussen de vennootschap en de aandeelhouders. Het functio-
neren van de vennootschap is niet direct in het geding.43

Zaken die ‘van openbare orde’ zijn beperken de arbitragebevoegdheid. Onderwer-
pen op het terrein van het personen- en familierecht, zoals adoptie en echtscheiding,
zijn bijvoorbeeld van openbare orde. Zie ook art. 621 (oud) Rv, waarin een niet
limitatieve opsomming van dit soort onderwerpen staat.44 Een indicatie of de zaak
van openbare orde is, is de werking van de uitspraak erga omnes. De werking erga
omnes wordt in de literatuur wel omschreven als de ‘werking jegens een ieder’ of
‘algemene werking’. De werking erga omnes staat aan arbitrabiliteit in de weg,

38 Handboek (1992), nr. 89; H. Honée, (1997), p. 28; en Asser - Van der Grinten - Maeijer 2-II (2000),
nr. 55a. Art. 621 (oud) Rv luidde (deels): ‘Men kan, op straffe van nietigheid, geen compromis
aangaan terzake (…) van geschilpunten die de staat van een persoon aangaan (…).’ Zie ook de
conclusie van A-G Timmerman bij Groenselect (HR 10 november 2006, NJ 2007, 561), sub 2.7: ‘In
overeenstemming met de heersende leer meen ik dat alleen de overheidsrechter bevoegd is over een
vraag die de staat van de rechtspersoon betreft een uitspraak te doen.’ In Groenselect was de
(on)mogelijkheid van vernietiging van een besluit tot de benoeming van een bestuurder aan de orde.

39 Zie ook De Mol van Otterloo (2010), p. 20. H. Honée (1997), p. 30, ziet dat men volstaat met de
vaststelling dat onderwerpen die de staat van de rechtspersoon betreffen, onttrokken zijn aan
arbitrage. De in de vorige noot aangehaalde schrijvers zijn uiterst summier in hun motivering.

40 De Mol van Otterloo (2010), p. 20. Ook de zelfstandige bevoegdheid en hiermee de surseance of het
faillissement behoorden tot de ‘staat van de rechtspersoon’. Uitspraken over faillissement zijn dus
niet arbitrabel.

41 Blanco Fernández (2007), p. 36; Van Schilfgaarde (2008), p. 12-13; en Meijer (2010), p. 4-5. De Witt
Wijnen (2000), p. 106; en (2005), p. 239, vond dat de exclusieve rechtsmacht het enige te hanteren
criterium was.

42 Zie de in de vorige noot aangehaalde schrijvers. De Hoge Raad neemt de argumenten van A-G
Timmerman over de ‘staat van de rechtspersoon’ niet over in zijn arrest Groenselect (HR
10 november 2006, NJ 2007, 561). In het overzicht van Losbl. Rv. (Snijders), art. 1020, aant. 5,
komt de staat van een persoon of natuurlijke persoon niet terug.

43 Idem Losbl. Rv. (Snijders), art. 1020, aant. 5.
44 Snijders, Klaassen en Meijer (2007), nr. 380, vermelden het (gehele) vennootschapsrecht in hun

opsomming van zaken die van openbare orde zijn. Ik neem aan dat zij – nu zij verwijzen naar de
hierna te bespreken Groenselect-uitspraak van de Hoge Raad – niet alle vennootschapsrechtelijke
onderwerpen als ‘van openbare orde’ bestempelen. De referte in de hoofdtekst naar het nummer over
art. 997a Rv en de geschillenregeling (nr. 368) geeft steun aan deze aanname.
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omdat de uitspraak rechtsgevolg moet hebben ten opzichte van iedereen. Een
arbitraal vonnis werkt slechts tussen de partijen die arbitrage overeengekomen
zijn. Een derde is niet gebonden, terwijl de beslissing ook degenen die in het geding
geen partij waren, zou moeten binden. De aard van het rechtsgevolg brengt deze
werking erga omnes mee.45 Een voorbeeld van de beperking van de arbitrabiliteit
wegens de werking erga omnes betreft de vernietiging van de besluiten van een
rechtspersoon (art. 2:15-16 BW).

In zijn uitspraak inzake Groenselect overwoog de Hoge Raad dat de vernietiging van
een besluit van een rechtspersoon niet ter vrije beschikking van partijen staat. De vaak
ingrijpende rechtsgevolgen, zowel voor de rechtspersoon als voor derden, die uit de
vernietiging voortvloeiden brachten dit met zich. Ook in verband met de rechts-
zekerheid viel deze categorie van beslissingen onder art. 1020 lid 3 Rv. De Hoge Raad
stelde dat in de tweede plaats de rechterlijke uitspraak waarin de nietigheid van een
besluit wordt vastgesteld (zie art. 2:14 BW) of vernietigd, naar haar aard heeft te
gelden ten opzichte van een ieder. De werking was niet beperkt tot alleen degene die de
vernietiging heeft verzocht. Voor deze algemene werking is tussenkomst van de
burgerlijke rechter noodzakelijk, concludeerde de Hoge Raad.46

Een overeenkomst waarin de vernietiging van een besluit van een (orgaan van een)
rechtspersoon aan arbiters is opgedragen, geldt dus niet. Het arrest Groenselect heeft
gevolgen voor de verhouding tussen vennootschapsrechtelijke geschillen en arbi-
trage. De uitspraak staat mijns inziens de toepasbaarheid van de geschillenregeling
in arbitrage niet in de weg. De aandeelhouders kunnen en mogen afspreken dat zij
hun aandelen op grond van een arbitraal vonnis behoren over te dragen. Mogelijk
zijn er wel de nodige andere problemen voor de toepassing van de eigen arbitrage-
regeling, zie § VII.2.4.c. Het vereiste van werking erga omnes staat niet aan de
arbitrabiliteit van de uitstoting en uittreding in de weg.

Dwingend recht wil niet zeggen dat de zaak van openbare orde is. Art. 2:25 BW
waarin de regels van boek 2 BW van dwingend recht worden verklaard, verhindert
dus niet het overeenkomen van een arbitraal beding.47

45 Zie over het begrip erga omnes ook Meijer (2010), p. 7-8; en De Mol van Otterloo (2010), p. 17-18.
46 HR 10 november 2006, NJ 2007, 561 m.nt. Snijders (Groenselect), ro. 3.5. Ook al gaat de casus over

Antilliaans vennootschapsrecht, het arrest is tevens van belang voor arbitrage in Nederland. Zie
annotator Snijders, punt 5 en 6. Op de overweging van de Hoge Raad dat ieder besluit – met slechts
interne of ook externe werking – niet arbitrabel is, kwam kritiek. Zie Blanco Fernández (2007);
Kroeze (2007), p. 215; annotator Snijders, punt 4; Van Schilfgaarde (2008), p. 9-12 en 14; en De Mol
van Otterloo (2010), p. 19-20. Zie ook de conclusie van A-G Timmerman bij HR 26 november 2010,
JOR 2011/7 (Silver Lining), ov. 3.1-3.19, waarin hij uitvoerig ingaat op de kritiek op de Groenselect-
uitspraak. Timmerman maakt een verschil tussen besluiten (in de zin van art. 2:14-16 BW) en
beslissingen. Een beslissing is een voorbereiding op een feitelijke handeling of rechtshandeling. Zij
moet, samen de externe rechtshandeling die volgt, door arbitrage kunnen worden beslecht, aldus de
A-G (ov. 3.8).

47 Aldus ook Ch. Honée (1995/2), p. 148.
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Is de behandeling van een geschil exclusief aan de overheidsrechter opgedragen,
dan brengt deze exclusieve rechtsmacht mee dat de zaak niet vatbaar is voor
arbitrage. De exclusiviteit lijkt op het eerste gezicht ook voor de uitstoting en de
uittreding te gelden. In art. 2:336 lid 3 (jo. 2:343 lid 1) BW is in hoger beroep
‘uitsluitend’ de OK bevoegd. In het wetsvoorstel Flex-BV is toegevoegd dat ook in
eerste aanleg ‘uitsluitend’ de rechtbank van de woonplaats van de vennootschap
bevoegd is, zie art. 336 lid 3 Wv Flex-BV. Deze uitsluitende competentie is op twee
manieren te duiden. De eerste is de afbakening ten opzichte van andere civiele
rechters. De geschillenregeling knoopt niet aan bij de rechter van de woonplaats van
de gedaagde (art. 99 Rv), maar kent haar eigen bevoegdheidsregels. Andere
geadieerde rechters zijn niet competent, omdat art. 2:336 lid 3 BW spreekt over
‘uitsluitende’ bevoegdheid. De andere uitleg ziet op de onmogelijkheid de uitstoting
en uittreding in arbitrage toe te passen. Bij de aard van de procedure past dan
‘uitsluitend’ een beoordeling door een overheidsrechter. Volgens mij is deze tweede
afbakening echter niet beoogd.48 De idee van de wetgever is nu juist dat de eigen
regeling van partijen, zoals een arbitrageovereenkomst, voorgaat op de wettelijke
procedure. Aan arbitrage is bij het ontwerpen van art. 2:336 lid 3 BW (en art. 336
Wv Flex-BV) in het geheel niet gedacht.49 Het dwingendrechtelijke karakter van de
geschillenregeling dat voortvloeit uit art. 2:25 BW doet hier evenmin aan af.50

Mijn conclusie luidt dat de geschillenregeling in beginsel toepasbaar is in arbi-
trage.51 Dit is eveneens de heersende leer.52 Ook kunnen de aandeelhouders een
eigen regeling vormgeven, op grond waarvan een arbiter de aandelenoverdracht kan
bevelen. Zo’n overeenkomst tot arbitrage kan ex art. 1020 lid 2 Rv voor eventuele
geschillen in de toekomst, maar ook ad hoc voor een al bestaand geschil bij wijze
van compromis, worden gesloten.53 Het criterium voor de arbitrabiliteit van
art. 1020 lid 3 Rv staan aan een dergelijk arbitraal beding niet in de weg.

48 Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 98, waarin de toevoeging van ‘uitsluitend’ werd
gemotiveerd om het verschil met art. 99 Rv te verduidelijken.

49 Zie eveneens Ch. Honée (1995/1), p. 96-97; Meijer (2010), p. 6, m.n. nt. 18; en De Mol van Otterloo
(2010), p. 17: ‘In het algemeen wordt aangenomen dat in rechtspersonenrechtelijk verband geen
exclusieve rechtsmacht is gegeven aan de overheidsrechter.’

50 H. Honée (1997), p. 28; en De Mol van Otterloo (2010), p. 17.
51 In België komen enkele schrijvers in de literatuur tot dezelfde conclusie ten aanzien van de Belgische

geschillenregeling. Zie Braeckmans (1996), p. 289; en Tilleman en Van Solinge (2000), p. 638.
52 Zie bijv. Ch. Honée (1995/1), p. 98; H. Honée (1997), p. 32; Bertrams (1999), p. 77; Van den Ingh

(1995), p. 146; Sanders/Westbroek (2005), p. 370-371; Losbl. Rp. (Roest), art. 337, aant. 2; Asser/
Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 725; en Meijer (2010), p. 16. Anders Slagter
(1998), p. 36, die met een beroep op art. 1020 lid 3 Rv twijfelde. Zie ook een tekstvoorstel voor een
eigen (arbitrage)regeling: Zwankhuizen (2010), p. 51.

53 Zie voor de verschillen in procedurele gevolgen tussen een compromis (art. 1024 Rv) en een al
bestaand arbitraal beding (art. 1025 Rv): Snijders, Klaassen en Meijer (2007), nr. 386. Zie over deze
typen van de overeenkomt tot arbitrage ook Hugenholtz/Heemskerk (2009), nr. 189.
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VII.2.4.c De wijze van toepasbaarheid

Ik keer terug naar art. 2:337 BW. Bij de invoering van de geschillenregeling ging de
wetgever er vanuit dat arbitrage voor geschillen die anders met de wettelijke
uitstotings- en uittredingsprocedure beslecht moesten worden, mogelijk was. Een
arbitragebeding was derhalve een eigen regeling als bedoeld in art. 2:337 BW. Is
arbitrage geschikt voor de geschillen tussen aandeelhouders, die na tussenkomst van
een scheidsman leiden tot de gedwongen overdracht van de aandelen en de
gedwongen betaling van de prijs? De antwoorden luidden in de literatuur uiteen-
lopend.

Sanders en Van den Berg vonden de toepassing van de geschillenregeling in
arbitrage ‘problematisch’. Een overeenkomst tot arbitrage zou niet voorzien in de
overdracht, omdat een arbiter een aandeelhouder die geen partij was, niet kon
dwingen de aandelen over te nemen.54 De aandelenoverdracht op grond van een
arbitraal vonnis stuitte volgens Sanders op ‘onoverkomelijke bezwaren’, maar hij
gaf niet aan welke bezwaren hij bedoelde.55 Slagter poneerde eerst de ongemoti-
veerde stelling dat een arbiter nimmer tot dezelfde uitspraak als een overheidsrechter
kon komen, maar oordeelde later dat arbitrage ‘bevoegdelijk’ kon plaatsvinden.56

Leijten en Kroeze hadden aarzelingen.57

De blokkeringsregeling is een eventuele belemmering voor de toepassing van de
geschillenregeling in arbitrage. Een statutaire aanbiedingsregeling vormt een hin-
dernis indien de ander aan wie moet worden aangeboden (zie art. 2:195 BW) geen
partij is bij de arbitrageprocedure.58 Honée zag echter geen complicaties. Hij
onderscheidde twee fasen in de geschillenregeling. Na de beoordeling van de
vordering kwam de uitvoering van een toewijzend vonnis. Het arbitraal vonnis kon
volgens de geschillenregeling ten uitvoering gelegd worden. De vennootschap was
als wettelijk vertegenwoordiger (art. 2:341 lid 2 BW) voor de uitvoering verant-
woordelijk. Het vonnis moest volgens Honée enkel worden betekend aan de
vennootschap. Deze bood dan namens de gedaagde de aandelen conform de

54 Sanders (1988), p. 255; en (2006), p. 327; en Van den Berg (1992), p. 6. Hun bezwaren golden vooral
voor een aandeelhoudersovereenkomst met een arbitraal beding. Art. 2:337 BW was als een hond die
beet in zijn eigen staart, schreef Van den Berg. De arbitrage viel onder ‘niet kan worden toegepast’ en
dit maakte dat art. 2:337 BW praktisch uitgesloten was. In de statuten werd in de praktijk nauwelijks
een dergelijk beding opgenomen, dus hiervoor was volgens Van den Berg ‘ook geen schone
toekomst weggelegd’.

55 Sanders (1988), p. 255. Het grootste bezwaar van Sanders betrof de overdracht aan een aandeel-
houder die geen partij was in de arbitrage, tegen een door de arbiter bepaalde prijs. Hij zag ‘nog meer
complicaties’, maar ging verder niet in op de door hem gesignaleerde problemen. Uiteindelijk
concludeerde Sanders dat geschillenregeling niet in arbitrage ‘kan worden toegepast’ en art. 2:337
BW aan de ontvankelijkheid van de rechter niet in de weg stond. Zie ook Sanders (2006), p. 327.

56 Slagter, TVVS 1995, p. 77; en (1998), p. 36.
57 Leijten (2003), p. 75; en Kroeze (2007), p. 215.
58 Sanders (1988), p. 255; en Van den Berg (1992), p. 6.
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statutaire aanbiedingsregeling aan. Hij ging er hierbij wel van uit dat alle aandeel-
houders in de praktijk gebonden waren aan het arbitragebeding. Was dit niet het
geval, dan konden de aandeelhouders zich op grond van art. 1045 Rv voegen.59

Van den Ingh reageerde negatief op de stellingname van Honée. Hij vond dat de
voegingsbepaling van art. 2:341 lid 1 BW ruimer van opzet was dan art. 1045 Rv.60

Bovendien betwijfelde Van den Ingh of de aandeelhouders die buiten het geschil
stonden, gebonden waren aan de prijs die de arbiter had vastgesteld.61 De blokke-
ringsregeling was volgens hem wél een struikelblok.62 De door een arbiter bepaalde
prijs was niet een op de voet van art. 2:195 (lid 5) BW vastgestelde prijs. Omdat
deze bepaling ex art. 2:25 BW van dwingend recht was, kon en mocht zo’n inbreuk
volgens Van den Ingh niet. In zijn naschrift bestreed Honée weer de visie van Van
den Ingh. De dwingendrechtelijke regeling van art. 2:195 lid 5 BW was niet een
beperking van de arbitrabiliteit in de zin van art. 1020 lid 3 Rv.63

Ik kan mij deels vinden in de kritiek van Van den Ingh. De dwingendrechtelijk-
heid van de blokkeringsregeling mag niet in de weg staan aan de arbitrabiliteit van
de overdracht, de regeling moet wel worden geëerbiedigd. Naleving van de blok-
keringsregeling is dus ook in een arbitrage geboden. De afspraken van partijen
kunnen niet leiden tot het terzijde schuiven van een dwingendwettelijke bepaling.
De naleving kan eenvoudig worden bereikt indien alle betrokkenen partij zijn bij de
arbitrageovereenkomst. In de Flex-BV doet zich de pijn overigens minder gevoelen,
omdat de blokkeringsregeling ex art. 195 Wv Flex-BV facultatief wordt.

Ik ben van mening dat de gedwongen overdracht en overname van aandelen op
grond van een arbitraal vonnis onder bepaalde voorwaarden (die met name zien op
de blokkeringsregeling) mogelijk is.64 Dit beding kan een eigen geschillenregeling
behelzen, maar ook delen van de wettelijke regeling tot uitgangspunt nemen. De

59 Ch. Honée (1995/1), p. 97. De voeging en vrijwaring van art. 2:341 lid 1 en 2:343 lid 3 BW werd dus
via art. 1045 Rv opgelost.

60 Van den Ingh (1995), p. 145-146. De toets of iemand mocht voegen, bleef in de geschillenregeling
achterwege, de aandeelhouders hadden zonder meer een belang. Zij hadden bovendien het recht om
in dezelfde positie geplaatst te worden als de overnemende partij.

61 Van den Ingh (1995), p. 146. Had een arbiter op grond van de aandeelhoudersovereenkomst niet
uitdrukkelijk de bevoegdheid om een aandeelhouder te verplichten tot overdracht of overname, dan
was het volgens Van den Ingh nog maar de vraag of hij dit kon bevelen. De voeging die Ch. Honée
(1995/1), p. 97, voorstond kwam neer op ‘contractsdwang’. De aandeelhouder die zijn aandelenbezit
op peil wenste te houden, werd verplicht zich aan de arbitrage en eventuele arbiter waar hij geen
vertrouwen in had, te onderwerpen.

62 Van den Ingh (1995), p. 147. Zie ook Sanders (1988), p. 255; en Van den Berg (1992), p. 6. De Witt
Wijnen (2000), p. 130, meende dat de blokkeringsregeling nu juist terzijde werd gesteld in de
geschillenregeling, dus ook in arbitrage.

63 Ch. Honée (1995/2), p. 148.
64 Idem o.m. Ch. Honée (1995/2), p. 149 ; Van den Ingh (1995), p. 147; H. Honée (1997), p. 36;

Bertrams (1999), p. 77; De Witt Wijnen (2000), p. 129; Kroeze (2007), p. 215; Asser/Maeijer/Van
Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 725; en Blanco Fernández (2010), p. 25.
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toepasbaarheid van de hele wettelijke geschillenregeling, waarbij de uitstoting of de
uittreding als inzet van de arbitrageprocedure geldt, is eveneens denkbaar. Het
arbitragebeding kan in een aandeelhoudersovereenkomst of in de statuten zijn
opgenomen. Een statutaire arbitragebepaling wordt ingevolge art. 1020 lid 5 Rv
gezien als een overeenkomst tot arbitrage in de zin van lid 1 van art. 1020 Rv.65

Hoe dit ook zij, Sanders schreef in 2006 dat hem geen statutair arbitragebeding
bekend was. Ook jurisprudentie ontbrak.66 Gezien het feit dat in de praktijk
blijkbaar erg weinig gebruik wordt gemaakt van de opening die art. 2:337 BW
biedt, lijkt het mij een goede zaak dat de verwijzing naar een eventuele eigen
regeling in de wet staat en blijft staan.

De aandeelhouder is in beginsel gebonden aan een in de statuten opgenomen
arbitraal beding. In navolging van Kroeze meen ik dat een statutair derdenbeding
om toekomstige aandeelhouders te binden aan zo’n bepaling, niet vereist is.67 De
vraag is of hiermee voor iedere aandeelhouder de weg naar de gewone burgerlijke
rechter is afgesneden. Het ius de non evocando van art. 17 Gw (niemand kan tegen
zijn wil worden afgehouden van de rechter die de wet hem toekent), geldt ook voor
statutaire bedingen. Dit recht komt tot uitdrukking in de regel van art. 1021 Rv,
waaruit volgt dat de aandeelhouder de overeenkomst tot arbitrage uitdrukkelijk of
stilzwijgend moet aanvaarden. Wanneer is sprake van de aanvaarding van een
aandeelhouder van een statutair arbitragebeding?

Ik onderscheid drie situaties. De eerste is die waarbij het beding al vanaf de
oprichting in de statuten is opgenomen. De aandeelhouders (vaak tevens de
oprichters) zijn aan het beding gebonden. Ook de aandeelhouders die niet van het
beding wisten, maar niettemin deelnemen in het kapitaal, hebben ingestemd met de
statutaire bepaling. Zij kunnen immers op eenvoudige wijze kennis nemen van
de statuten. Kan een aandeelhouder zich niet vinden in de statutaire regel dat de
geschillen in arbitrage worden beslecht, dan staat het hem vrij geen aandeelhouder
te worden. Met andere woorden, de aandeelhouder weet of kan weten in welke
vennootschap hij aandelen neemt. Dit geldt niet alleen voor een statutair arbitrage-
beding dat vanaf de oprichting voor iedere aandeelhouder geldt, maar ook voor de
aandeelhouder die tijdens de rit instapt. Ook hij kan de statuten bekijken. Deze
tweede situatie leidt tot hetzelfde gevolg als de eerste: iedere aandeelhouder,
bestaand of nieuw, is gebonden aan het in de statuten vervatte beding.

De zaak ligt anders in het derde geval, waarin het arbitragebeding eerst door een
wijziging van de statuten is ingevoerd. Ik meen dat slechts de aandeelhouder die
voor de statutenwijziging stemde, de overeenkomst tot arbitrage aanvaardt en
derhalve gebonden is. De tegenstemmende aandeelhouder is echter niet aan de
statutenwijziging gebonden. Ik bepleit dus dezelfde wijze van gebondenheid als

65 Zie ook Losbl. Rv. (Snijders), art. 1020 Rv, aant. 8.
66 Sanders (2006), p. 327.
67 Kroeze (2007), p. 215.
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voor een in art. 2:81/192 BW bedoelde in de statuten opgenomen verplichting, zie
§ VII.2.3. Met de tegenstem heeft de aandeelhouder te kennen geven dat het zijn wil
is om naar de hem toekomende rechter te kunnen stappen.68

VII.2.5 Bevindingen

De eigen regeling voor de oplossing van geschillen tussen aandeelhouders krijgt in
art. 2:337 BW een pregnante plek. Het wetsartikel is onduidelijk en niet goed
geformuleerd. Mijns inziens is met de eigen regeling alleen gedoeld op een regeling
die uiteindelijk leidt tot de overdracht en de overname van de aandelen. In de
literatuur is vooral veel kritiek op de wettekst, met name op de woorden ‘kan niet
worden toegepast’. Mede door de onzorgvuldige redactie werd aan het nut van de
bepaling getwijfeld. Ik deel de kritiek en acht verduidelijking nodig, maar schrap-
ping van art. 2:337 BW is volgens mij niet gewenst. De wettelijke geschillen-
regeling behoort subsidiair te blijven. Het is goed dat partijen op de mogelijkheid
van een eigen regeling worden gewezen.

Met een eigen regeling kan op velerlei manieren van de wettelijke regeling worden
afgeweken. De geschillenregeling kan totaal terzijde worden geschoven, bijvoorbeeld
door een overeenkomst van arbitrage. Daarnaast zijn afwijkingen van materiële en
formele aard mogelijk. Partijen kunnen een eigen waarderingsregeling afspreken, of
het geschil voorleggen aan één feitelijke instantie. Indien een overnameverplichting in
de statuten staat, dan is de tegenstemmende aandeelhouder hieraan niet gebonden.

Het criterium voor de arbitrabiliteit in art. 1020 lid 3 Rv staat aan arbitrage bij
geschillen tussen aandeelhouders niet in de weg. De blokkeringsregeling is volgens
mij wel een dwingendwettelijke belemmering voor de in arbitrage bevolen over-
dracht. Hier moeten de aandeelhouders dus rekening mee houden. Indien alle
betrokkenen – waaronder de vennootschap – partij zijn bij de overeenkomst tot
arbitrage, acht ik de overdracht op grond van een arbitraal vonnis mogelijk. Een
arbitraal beding kan in een aandeelhoudersovereenkomst of in de statuten worden
opgenomen. De aandeelhouder die zo’n statutaire bepaling stilzwijgend of uitdruk-
kelijk aanvaard, is in beginsel gebonden aan het beding. Er zijn twee mogelijkheden
voor de inhoud van een arbitraal beding. De eerste optie is de wettelijke geschillen-
regeling toepasbaar te verklaren. De arbiter hanteert in dat geval de criteria van
art. 2:336 (uitstoting) en 2:343 (uittreding) BW voor toewijzing van het verzoek.
Ook de overige bepalingen – zoals met betrekking tot de levering en de betaling van
de aandelen – worden in de arbitrageprocedure gevolgd. De tweede mogelijkheid is
een regeling te ontwerpen die uiteindelijk leidt tot aandelenoverdracht. De partijen

68 Idem Kroeze (2007), p. 215-216; Rensen (2005/1), p. 182; en Blanco Fernández (2010), p. 27.
Anders en ruimer: De Witt Wijnen (2000), p. 132; en (2005), p. 245, 248. Hij meende dat een
tegenstemmende aandeelhouder gebonden is aan de invoering van een statutair arbitragebeding,
omdat een aandeelhouder rekening moet houden met een hem onwelgevallige statutenwijziging. Ik
acht dit op grond van het beginsel ius de non evocando uitgesloten. Anders en strikter: Meinema
(2003), p. 60, die uitdrukkelijke instemming van iedere bestaande en nieuwe aandeelhouder vereist.
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kunnen delen van de wettelijke geschillenregeling in arbitrage toepassen of een
totaal eigen regeling overeenkomen. De gronden voor overdracht, de prijsbepaling
en de wijze van levering en betaling staan ter vrije beschikking. Zo’n arbitrage-
procedure is een eigen regeling in de zin van art. 2:337 BW en gaat vóór op de
wettelijke geschillenregeling.

VII.3 De verhouding met de enquêteprocedure

VII.3.1 Inleiding

De geschillen tussen aandeelhouders kunnen aanleiding geven tot uitstoting of
uittreding. In veel gevallen werkt de verstoorde verhouding door in de vennoot-
schap. Dan kan tevens sprake zijn van gegronde redenen om aan een juist beleid te
twijfelen. De OK beveelt in zo’n geval (art. 2:350 lid 1 BW) op verzoek van een
aandeelhouder (art. 2:346 sub b BW) een onderzoek. Het gebruik van de enquête-
procedure voor aandeelhoudersgeschillen is niet nieuw. Een in de literatuur veel-
vuldig beschreven schoolvoorbeeld dateert uit 1973, toen de geschillenregeling nog
niet op de tekentafel lag.

In een familievennootschap leidden de diepgaande meningsverschillen tussen de twee
gelijkwaardige groepen van aandeelhouders tot een letterlijk onbestuurbare vennoot-
schap. De zeer ernstige tegenstellingen zorgden voor een impasse. De OK beval een
onderzoek, omdat de conflicten de gang van zaken van de vennootschap raakten.69

De geschillenregeling werd ingevoerd toen de enquêteprocedure al bestond. In de
wetsgeschiedenis werd ruim aandacht besteed aan de wijze waarop zij elkaar
konden aanvullen. Hierover gaat de volgende paragraaf. Vervolgens bespreek ik
de samenloop van de beide procedures.70 Tot slot onderzoek ik of het enquêterecht
en de geschillenregeling niet een wettelijke vorm van overlap moeten krijgen, door
het opnemen van de gedwongen aandelenoverdracht in art. 2:356 BW.

VII.3.2De voorziene aanvulling

Volgens de Commissie Vennootschapsrecht vormde de in te voeren geschillen-
regeling een nuttige aanvulling op het enquêterecht. De procedures kenden namelijk

69 OK 15 november 1973, NJ 1974, 293 (Vader/Vennootschap). Commentator Treurniet, De NV 74,
p. 90-91, vond dat het conflict in de fiftyfifty-verhouding een ‘treurige aanblik’ bood. Hij had
voorspellende gaven, nu hij aangaf dat indien de nog in te voeren geschillenregeling beperkt werd tot
uitstoting en uittreding er een ruim privaatrechtelijk domein voor de wettelijke enquêteregeling
overbleef.

70 Zie voor een bespreking van de samenloop met de geschillenregeling ook Geerts (2004), p. 73-76; en
Losbl. Rp. (Roest), § 3 aant. 3.
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een ander uitgangspunt. De grondslag bij de geschillenregeling bestond uit
misdragingen jegens een aandeelhouder. Bij de enquêteprocedure was het beleid
van de vennootschap in het geding. Wanbeleid hoefde volgens haar bij de
overdracht van de aandelen niet altijd aan de orde te zijn. De voorzieningen van
de geschillenregeling verschilden ook ‘in hoofdzaak’ van de te treffen voorzienin-
gen op grond van wanbeleid. De Commissie Vennootschapsrecht achtte het
aanwenden van beide rechtsmiddelen in een voorkomend geval geen bezwaar.71

Bij geschillen tussen aandeelhouders vond de minister het enquêterecht evenmin
het meest geschikte middel, zie het voorontwerp van 1981. Een enquêteprocedure
was niet steeds mogelijk en leidde ook niet altijd tot de gewenste uitkomst.72 Het
belangrijkste verschil tussen de beide procedures was hun – door de Commissie
Vennootschapsrecht al aangehaalde – doelstelling. De geschillenregeling was van
beperktere aard. Het opheffen van tegenstellingen tussen aandeelhouders die de
samenwerking frustreren was volgens de minister iets anders dan het ingrijpen bij
wanbeleid. De aandeelhoudersgedragingen konden eveneens als wanbeleid kwali-
ficeren, maar noodzakelijk was dit niet. De afwijkende doelstelling werkte door in
de uitwerking. In een enquêteprocedure lag het zwaartepunt bij het onderzoek,
terwijl de geschillenregeling het doorbreken van de impasse tussen de aandeel-
houders op het oog had. Blijkens het voorontwerp droeg het enquêterecht ‘méér het
karakter van ondernemingsrecht’ dan de geschillenregeling. Anderen, zoals de
vakbond, waren bij de procedure betrokken. De geschillenregeling beoogde slechts
de patstelling te doorbreken.73 Toch zag de minister ook overeenkomsten. De
rechter mocht ingrijpen wanneer er iets ‘mis’ was binnen de vennootschap. Dit kon
ertoe leiden dat de aandeelhouders optraden op grond van beide procedures. Deze
samenloop achtte hij mogelijk.74

De in 1981 geventileerde uitgangspunten kwamen in de toelichting op het
wetsvoorstel in 1985 veelal ongewijzigd terug.75 De wetgever bedacht daarbij dat
het palet van definitieve voorzieningen na gebleken wanbeleid (art. 2:356 BW)
uitbreiding behoefde. Als een duvel uit een doosje kwam de tijdelijke overdracht ten
titel van beheer te voorschijn. Over de uitbreiding van de door de OK in een
enquêteprocedure te treffen maatregelen was tot dan toe met geen woord gerept in
de totstandkomingsgeschiedenis van de geschillenregeling. De voorziening kwam

71 Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 10. De diverse adviesinstanties – de RMK, de Ge-
combineerde Commissie en het NGB – maakten over de verhouding met het enquêterecht geen
vermeldenswaardige opmerkingen.

72 Zie de toelichting bij het voorontwerp (1981), p. 4. De minister zag dat de ruziënde aandeelhouders
naar een oplossing zochten. Hij verwees naar OK 15 november 1973, NJ 1974, 293 (Vader/
Vennootschap).

73 Zie de toelichting bij het voorontwerp (1981), p. 3-4.
74 Zie de toelichting bij het voorontwerp (1981), p. 4.
75 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 7-9. De minister vulde nog aan dat de enquêteprocedure voor

de oplossing van aandeelhoudersgeschillen ‘te zwaar’ was. De minister gaf later aan dat hij niet kon
inschatten of het wetsvoorstel een taakverzwaring voor de OK meebracht. Vermindering van het
aantal enquêteverzoeken achtte hij denkbaar. Kamerstukken 18 905, nr. 6 (MvA), p. 3-4.
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volgens de toelichting van pas indien de tegenstelling tussen de aandeelhouders in
een enquêteprocedure het predicaat wanbeleid had gekregen.76 Om te voorkomen
dat het uiterste middel van ontbinding resteerde als enige oplossing, werd de
tijdelijke overdracht ten titel van beheer in art. 2:356 onder e BW opgenomen.77 De
OK mocht onderdelen van de geschillenregeling van overeenkomstige toepassing
verklaren. Op welke de wetgever doelde, blijft (mij) onduidelijk. Met de tijdelijke
overdracht kreeg een onafhankelijke derde stemrecht in de aandeelhoudersvergade-
ring en werd de patstelling tussen aandeelhouders die tegenover elkaar stonden,
doorbroken.78

De procesrechtelijke problemen rond cumulatie van de enquêteprocedure en de
geschillenregeling kwamen nog aan de orde tijdens de parlementaire behandeling.79

De minister antwoordde dat verwijzing naar de OK op grond van art. 158 Rv (oud,
thans art. 220 Rv) voorstelbaar was, al moest het wel gaan om dezelfde procespar-
tijen in formele zin.80 Ook al hoeft van formeel identieke procespartijen geen sprake
te zijn omdat connexiteit ook tot verwijzing kan leiden, toch kan mijns inziens de
OK als bevoegde rechter in een enquêteprocedure niet gelijktijdig de vordering van
de geschillenregeling in dezelfde procedure behandelen. De een is namelijk een
verzoekschriftprocedure (art. 2:345 BW), terwijl de geschillenregeling dagvaar-
dingsprocedures behelst. Daarbij is de geschillenregeling een procedure in twee
feitelijke instanties, en zou met verwijzing naar de OK de procedure in eerste aanleg

76 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 14, sub l. De literatuur was positief over de extra voorziening
van (gedwongen) ‘certificering’, al vond Slagter (die deze term gebruikte) wel dat het verzoek mede
moest worden gericht aan de aandeelhouder in kwestie, zie Slagter (1984), p. 36, 45-46. Zie ook
Westbroek (1985/2), p. 729.

77 De ontbinding van de rechtspersoon werd verletterd naar sub f.
78 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 28. De wetgever wees op gelijke groepen van aandeelhouders

die beiden een uitstotingsvordering tegen elkaar instellen. De voorziening van art. 2:356 sub e BW
bood in zo’n geval een uitweg, omdat de geschillenregeling niet altijd toepassing kon vinden. Deze
laatste redenering begrijp ik niet goed. Indien een (groep) aandeelhouder(s) de norm van art. 2:336
BW schendt, is uitstoting geboden. De tijdelijke oplossing (overdracht ten titel van beheer) is dan een
uitkomst, maar slechts in afwachting van de definitieve overdracht op grond van de geschillen-
regeling. Tot definitief herstel leidt art. 2:356 sub e BW niet, dus als vervanging voor de
geschillenregeling dient zij niet.

79 Handelingen TK 66 (2 april 1987), p. 3476. Van der Burg bedacht het voorbeeld waarbij de ene
aandeelhouder/directeur de enquêteprocedure startte, en de andere een geschillenregelingvordering
instelde. Kon een partij een ‘vertragende manoeuvre’ opvoeren door in een geschillenregelingpro-
cedure te melden dat hij de uitkomst van het onderzoek wilde afwachten? Hij voorzag een
verlammende uitwerking van de samenloop. Volgens hem verdiende het aanbeveling de geschillen-
regeling eerst te bewandelen, al was de dagvaardingsprocedure wel ‘een te ingewikkelde en moeilijk
begaanbare weg’.

80 Handelingen TK 66 (2 april 1987), p. 3477. De manoeuvre van Van der Burg (zie de vorige noot)
pareerde de minister met de woorden: ‘Dan is het aan de rechter om een eerlijk verweer van een
vertragende chicane te onderscheiden.’
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worden overgeslagen.81 De minister sloot tot slot niet uit dat de geschillenrege-
lingprocedure ‘aanzienlijk sneller’ zou zijn dan de enquêteprocedure. Met de laatste
kon bovendien de overdracht van de aandelen niet bereikt worden.82 Hij bleef
‘betrekkelijk laconiek’ over de vertragende samenloopperikelen.’83

Ten tijde van de totstandkoming en invoering van de geschillenregeling meenden
veel schrijvers (nog) dat de praktijk de voorkeur zou geven aan een uitstoting of
uittreding in plaats van aan een enquêteprocedure.84 De OK behoefde niet naar het
zware middel van de ontbinding te grijpen (art. 2:356 sub f BW) maar kon de
overdracht van de aandelen ten titel van beheer bevelen (sub e) en zo de definitieve
overdracht alvast ‘stimuleren’.85 De samenloop van de twee procedures werd als
voordeel gezien. Bij een deadlocksituatie waarin de aandeelhouders ieder de helft
van de aandelen hielden, bood de geschillenregeling een betere en snellere oplos-
sing dan ‘het paardenmiddel van de enquête’, was de gedachte.86 De nuance kwam
van Maeijer. Nog voor de invoering van de geschillenregeling sprak hij over de
enquêteprocedure als een ‘heilzame en effectieve weg’, waarmee geschillen tussen
aandeelhouders (tevens bestuurders) op effectieve wijze binnen korte tijd werden
opgelost. Bij een impasse in de besluitvorming was een verwijzing naar de nieuwe,
ingewikkelde dagvaardingsprocedure niet aan de orde. Integendeel, de enquêteroute
moest volgens hem zeker worden opengehouden.87 In het verlengde hiervan

81 Zie over de niet-toepasselijkheid van art. 158 Rv. (oud) ook Kamerstukken 18 905, nr. 57 (VV EK),
p. 1 en nr. 57a (MvA), p. 1. De minister sprak nog de hoop uit dat indien zowel een enquête- als een
geschillenregelingprocedure aanhangig was, partijen een praktische oplossing zouden bedenken. Zie
ook Boukema (1988), p. 37, die stelt dat verwijzing niet mogelijk is. Insgelijks Asser/Maeijer/Van
Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 721.

82 Handelingen TK 66 (2 april 1987), p. 3477. Was de minister een advocaat, dan: ‘(…) zou ik mij dus
kunnen voorstellen dat in de meeste gevallen de geschillenregeling de voorkeur verdient boven het in
zekere zin oneigenlijke middel van het inschakelen van de ondernemingskamer, dat eigenlijk uit
nood geboren is.’

83 Handelingen TK 66 (2 april 1987), p. 3477.
84 Zie Sanders (1988), p. 253, die de geschillenregeling een ‘welkome aanvulling’ op het enquêterecht

vond. Peters (1985), p. 30, vond de rechtsgang van de geschillenregeling ‘praktischer’. Zie voorts
Slagter (1976), p. 117; en (1984), p. 23; Westbroek (1985/2), p. 729; Emmerig (1988), p. 324; en Van
Steenbergen (1988), p. 170, 173.

85 Boukema (1988), p. 32-33, beschreef de gangbare praktijk voor de inwerkingtreding van de
geschillenregeling: in een enquêteprocedure dreigde de OK de ontbinding uit te spreken, waarna
‘vrijwillig’ de aandelen werden overgedragen.

86 Slagter (1985), p. 126; Reij (1988), p. 490; en Westbroek (1991), p. 30.
87 Zie zijn noot onder OK 16 juli en 1 oktober 1987, NJ 1988, 579; TVVS 1988, p. 22-23 m.comm.

IJsselmuiden (Briljant). De impasse tussen de twee aandeelhouders (en bestuurders) werd gezien als
wanbeleid, omdat zelfs nog na de benoeming van de onderzoeker één van de aandeelhouders de
ander als bestuurder trachtte te ontslaan. Laatstgenoemde mocht toen al sedert jaren het bedrijf van
de vennootschap niet in, terwijl hij bestuurder was. Uiteindelijk zorgde de door de OK benoemde !
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concludeerde Boukema in 1988 dat de geschillenregeling niet de goedkoopste en
zeker niet altijd de snelste weg hoefde te zijn om uit een patstelling te geraken.88

Raaijmakers bedacht dat bij het gelijktijdig starten van de twee procedures de
enquêteprocedure voorrang genoot, indien de aandeelhouders over en weer ge-
schillenregelingvorderingen hadden ingesteld. De vordering van de aandeelhouder
die verantwoordelijk was voor het wanbeleid, moest worden afgewezen. De
definitieve oplossing werd daarna verkregen met de geschillenregeling.89

In de loop der jaren kantelde het beeld. Achtte Van der Grinten in 1992 de
geschillenregeling onder omstandigheden een betere oplossing, vijf jaar later schreef
Leijten dat de aandeelhouder op korte termijn meer baat had bij de enquêteproce-
dure.90 De voorlopige voorziening van art. 2:349a lid 2 BW (ingevoerd in 1994)
bracht de gewenste snelheid. Hij vond de laatste procedure een praktisch alternatief
voor de geschillenregeling, ook al is sprake van ‘indirecte ineffectiviteit’ omdat de
enquêteprocedure in de praktijk werd gebruikt in situaties waar de geschillen-
regeling voor was geschreven.91 De geschillenregeling is volgens Leijten zelfs
‘procedureel ongeschikt voor het bereiken van een snelle uitweg’.92 Met de
minnelijke overdracht diende de enquêteprocedure als ‘remplaçant’ van de uitsto-
ting of uittreding.93

tijdelijk bestuurder er met bemiddeling voor dat een van de aandeelhouders uittrad. Commentator
IJsselmuiden was het overigens niet eens met annotator Maeijer; hij sprak van ‘oneigenlijk gebruik’
van de enquêteprocedure. Het verwijzen naar een (inwerkinggetreden) geschillenregeling was dus
wel verdedigbaar.

88 Zie zijn (uitgebreide) bespreking van de toepasbaarheid en samenloop van de enquête- en de
geschillenregelingprocedure in een fiftyfifty-situatie: Boukema (1988), p. 37-39. Zie voor een
schematische vergelijking ook Losbl. Rp. (Roest), § 3, aant. 3.

89 Zie de noot van Raaijmakers (AA 1989, p. 854-855) onder OK 20 april 1989, NJ 1991, 205 (Best
Golf & Country Club).

90 Handboek (1992), nr. 353 nt. 3; en Leijten (1997), p. 81-82. Van der Grinten vond de verwantschap
tussen beide regelingen ‘zeer beperkt’. Zie noot 4 van nr. 353 voor een overzicht van de oudere
jurisprudentie (1972-1986) over tegenstellingen tussen aandeelhouders die tot toewijzing van het
enquêteverzoek leidden.

91 Leijten (1997), p. 81-82; en (1992/2), p. 237. Volgens Leijten was sprake van een paradoxale situatie
omdat de aandeelhouder niet uit was op herstel van de gezonde verhoudingen (één van de doeleinden
van het enquêterecht), maar een tijdige exit wenste. De enquêteprocedure zorgde voor de nodige
(juridische) druk op de over te nemen partij. Zie ook Willems (2008), p. 90.

92 Leijten (1999/2), p. 237 en 239. Hij vond het een uitkomst voor de praktijk dat de OK in het kader
van het enquêterecht een praktische oplossing aandroeg voor de zaken die in de geschillenregeling
thuishoren.

93 Willems (2008), p. 90, 92.
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De voorspelling van de wetgever dat aan de enquête geen behoefte meer was, is niet
uitgekomen.94 De strijdende aandeelhouders kiezen duidelijk voor de snelle uitweg
van de enquêteprocedure en laten de geschillenregeling massaal links liggen.95

VII.3.3De feitelijke samenloop

Uit het empirische onderzoek waarin alle enquêtebeschikkingen van de OK in de
periode 1971-2007 zijn onderzocht, blijkt inderdaad dat de enquêteprocedure vaak
wordt gebruikt waarvoor de geschillenregeling geschreven is.96 Van de in totaal 510
enquêteverzoeken betrof het in 472 gevallen BV’s en niet-beursgenoteerde NV’s, dit
is 93%. De onderzoekers merkten de laatste categorie aan als een de facto besloten
rechtsvorm en zij stelden deze NVop één lijn met de BV. De conclusie was dat het
enquêterecht primair een middel is om geschillen te beslechten in besloten verhou-
dingen.97 Ook al speelden in veel procedures meer conflicten die tot het enquêtever-
zoek aanleiding gaven, uit de gegevens bleek dat meestal sprake was van een impasse
in de besluitvorming. Daarbij ging het vaak om een fiftyfifty-verhouding. In ruim
driekwart van de impassezaken werd het verzoek tot enquête vervolgens toege-
wezen.98 Dit soort procedures wordt in de literatuur wel de curatieve enquête
genoemd.99 Het onderzoek is primair gericht op de sanering en het herstel van de
gezonde verhouding.

Het instellen van een vordering van de geschillenregeling heeft geen reflexwerking
voor de ontvankelijkheid in de enquêteprocedure. De oplossing van het conflict
tussen aandeelhouders – bijvoorbeeld in een fiftyfifty-verhouding – kan dus met
beide procedures worden gezocht. Van zuivere samenloop is overigens geen sprake.

94 Leijten (1999/2), p. 237. Anders Slagter, die in 1998 (p. 32) nog voorspelde dat er in fiftyfifty-
verhoudingen een verschuiving van de enquêteprocedure naar de geschillenregeling zou plaats-
vinden, omdat de laatste voor deze situaties aantrekkelijker was.

95 Voor kwantitatieve gegevens verwijs ik naar het in de volgende paragraaf te bespreken onderzoek
van Cools/Kroeze (2009).

96 Zie Cools/Kroeze (2009); een (verkort) verslag van het onderzoek met enkele weergegeven
uitkomsten geeft Kroeze (2010), p. 165-188; zie ook Schouten (2009), p. 529. Uit de resultaten
van het onderzoek blijkt dat ‘de OK in staat is snel te werken’, zie Cools/Kroeze (2009), p. 45. Zie
voor een summiere vergelijking met de doorlooptijd van andere procedures p. 42-43, waarbij de
conclusie is dat de duur van de enquêteprocedure ‘in elk geval niet ongunstig’ afsteekt bij deze
andere procedure.

97 Cools/Kroeze (2009), p. 51-53. Voor zover uit de beschikking bleek, ging het bij deze besloten
verhoudingen in 113 gevallen om een familievennootschap. De onderzoekers dachten dat het aantal
in werkelijkheid hoger lag.

98 Cools/Kroeze (2009), p. 61-62. In bijna de helft van de gevallen waarin aandeelhouders verzoeken, is
het een van de twee 50%-aandeelhouders die de procedure start.

99 Hermans (2003) p. 116; en Geerts (2004), p. 14. Zie ook Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe
Weme 2-II* (2009), nr. 729, waarin werd aangegeven dat bij curatieve enquêtes niet zelden wordt
aangestuurd op een minnelijke regeling, ‘bijvoorbeeld met een aandelenoverdracht als resultaat’.
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De aandeelhouder stelt de uittreding- of uitstotingsvordering in tegen zijn mede-
aandeelhouder, terwijl het enquêteverzoek op grond van art. 2:345 BW gericht is
tegen de vennootschap. Er is sprake van ‘feitelijke samenloop’. Het conflict – in de
fiftyfifty-verhouding veelal een impasse – leidt tot het oordeel dat sprake is van
gegronde redenen voor twijfel aan een juist beleid (art. 2:350 lid 1 BW) of zelfs
wanbeleid (art. 2:355 lid 1 BW), en geeft tegelijkertijd ook reden tot uitstoting of
uittreding.100

De enquêteprocedure en de geschillenregeling kunnen gelijktijdig plaatsvinden. Een
aanhangige geschillenregelingprocedure doet niet af aan de bevoegdheid een
enquête te verzoeken.101 De ontvankelijkheid ex art. 2:346 BW van een eisende
of gedagvaarde aandeelhouder eindigt niet met een al gestarte uitstotings- of
uittredingsprocedure.102 Wanneer een aandeelhouder gedagvaard wordt in een
uitstotingsprocedure, staat dit dus aan toewijzing van zijn enquêteverzoek niet in
de weg.103 Andersom geldt natuurlijk hetzelfde: de reeds lopende enquêteprocedure
staat niet in de weg aan het instellen van een vordering ex art. 2:336 of 2:343 BW.
De in een geschillenregelingprocedure gedagvaarde aandeelhouder kan dus een
enquêteverzoek indienen. In de literatuur wordt wel aangenomen dat de rechter van
de geschillenregeling zijn beslissing met toepassing van art. 2:336 lid 4 (jo. 2:343
lid 1) BW dan mag aanhouden.104 Voor een duidelijk beeld van de feiten is het
wachten op het enquêterapport eveneens mogelijk. Kortom, de twee procedures
sluiten elkaar niet uit. Het beslechten van geschillen tussen aandeelhouders is

100 De gedragingen van aandeelhouders kan aanleiding geven tot gegronde reden voor twijfel, oordeelde
de Hoge Raad in Sluis (HR 9 juli 1990, NJ 1991, 51, ro. 3.3): ‘Daargelaten of zich het geval voordoet
bedoeld in art. 2.343 lid 1 BW, kan van gegronde redenen om aan een juist beleid te twijfelen – een
en ander in de zin van art. 2:350 lid 1 BW – onder omstandigheden niet alleen sprake zijn indien de
vennootschap gedurende een aantal jaren, zonder dat het belang van de vennootschap zulks
rechtvaardigt, geen of een in verhouding tot de winst slechts gering dividend uitkeert, doch tevens
indien de vennootschap op grond van een statutaire bepaling gedurende een reeks van jaren de door
haar gemaakte winsten niet of slechts in geringe mate bij wege van dividend aan de aandeelhouders
uitkeert zonder dat zulks (nog langer) door het vennootschappelijke belang gerechtvaardigd wordt,
en zij niet aan wijziging van die statutaire bepaling wenst mede te werken.’

101 Leijten (1997), p. 81-82. Zie OK 20 oktober 1994, NJ 1995, 485 (Sintelmolen).
102 ‘(…) zulks alleen al omdat aard en doelstelling van eerstgenoemde regeling (geschillenregeling, CB)

verschillen van die van het enquêterecht’ stelde de OK 28 februari 2005, JOR 2005/120 (Dodo), ro.
3.6. Zij wees vervolgens het verzoek toe en gelastte een onderzoek, omdat sprake was van een ernstig
verstoorde verhoudingen tussen de aandeelhouders, waarbij de vennootschapsrechtelijke verplich-
tingen jegens de minderheidsaandeelhouder met voeten werden getreden.

103 OK 22 maart 1990, NJ 1992, 182 (Vertimart), ro. 4.2.5.
104 Losbl. Rp. (Roest) § 3, aant. 3; en Joosten (1991), p. 52.
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volgens de OK ook in een enquêteprocedure mogelijk.105 Slechts eenmaal week zij
af van haar algemeen gevolgde gedragslijn over het tegelijkertijd voeren van beide
procedures, maar dit was mede een gevolg van de bijzondere omstandigheden van
de desbetreffende casus.106

De toewijzing van een uittredingsvordering heeft in beginsel geen invloed op de
bevoegdheid een enquêteverzoek in te dienen. De aandeelhouder die zijn aandelen
te zijner tijd mag overdragen tegen een nog te bepalen prijs, is nog steeds
aandeelhouder en in die hoedanigheid (art. 2:346 sub b BW) mag hij een onderzoek
vragen.107

De geschillenregeling en de enquêteprocedure kunnen elkaar ook anderszins
beïnvloeden. De aandeelhouder die een verzoek tot het doen van een onderzoek
indient, moet tevoren schriftelijk zijn bezwaren tegen het beleid van de vennoot-
schap kenbaar maken, op straffe van niet-ontvankelijkheid. Zijn deze bezwaren al
uitvoerig aan de orde gekomen tijdens de al aanhangige geschillenregelingproce-
dure, dan is aan de voorwaarde van art. 2:349 lid 1 BW voldaan.108

De grote populariteit van het enquêterecht in vergelijking met die van de geschillen-
regeling is mede te verklaren door de in art. 2:349a lid 2 BWopgenomen mogelijkheid
tot het treffen van onmiddellijke voorzieningen. Het bevelen van maatregelen in een
vroeg stadium om zo de nadelige gevolgen van de ruzieachtige situatie in de
vennootschap alvast een halt toe te roepen, is pas in 1994 in de enquêteprocedure
opgenomen. Dit verklaart wellicht de optimistische gedachte die ten tijde van de
invoering van de geschillenregeling nog leefde: de geschillenregeling zou tot een
sneller en goedkoper resultaat leiden dan de enquêteprocedure.109 Op de (nog niet
bestaande) onmiddellijke voorziening was men nog niet bedacht.

105 OK 21 november 1991, NJ 1992, 254 (ITP). Zie ook OK 15 september 1994, NJ 1995, 540
(Kerstens). Twee ex-echtelieden zetten hun ruzies (over geld) voort als aandeelhouders in de BV. Als
houdster van de helft van de aandelen vond de vrouw dat het jarenlang niet uitkeren van de winst
gegronde reden was voor twijfel aan een juist beleid. De OK deelde haar mening en gelastte een
onderzoek. IJsselmuiden stelde in zijn commentaar, TVVS 1995, p. 51, dat de enige echte oplossing
de uittreding van art. 2:343 BW is.

106 Zie OK 26 oktober 1995, NJ 1996, 188 (Holu/Bohen), ro. 3.5. Een onderzoek zou geen nieuwe feiten
aan het licht brengen, oordeelde de OK, waarbij bovendien de enquêteprocedure enkel werd gebruikt
om de onderhandelingen over een aandelenovername te beïnvloeden. Omdat de aandeelhouders
(vader en zoon) tevens elkaars concurrent waren en beiden niet de vereiste zorgvuldigheid in acht
namen, zou toewijzing van het verzoek de balans tussen hen eenzijdig belasten. De OK besloot dat
de geschillenregeling de aangewezen weg was.

107 OK 28 februari 2005, JOR 2005/120 (Dodo), ro. 3.6.
108 OK 28 februari 2005, JOR 2005/120 (Dodo), ro. 3.4. Een eerdere poging de geschillen in een

enquêteprocedure in der minne te regelen met een aandelenovername was dus mislukt, zie OK
30 oktober 2003, JOR 2004/39 (Dodo).

109 Zie ook Losbl. Rp. (Roest) § 3, aant. 3. Zie in het algemeen over de onmiddellijke voorzieningen van
art. 2:349a lid 1 BW: Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 765-773.
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Bij een impasse is het treffen van onmiddellijke voorzieningen (art. 2:349a lid 2
BW) niet ongebruikelijk.110 De verstoorde verhouding kan dan in ieder geval geen
verdere schade aanrichten en het begin van het herstel van de gezonde verhoudingen
is gemaakt. De onmiddellijke voorziening leidde zelfs in een aanzienlijk aantal
gevallen tot een definitieve oplossing, nog voordat de enquête daadwerkelijk
plaatsvond. Zo zijn voor de impasse in de besluitvorming de onmiddellijke
voorziening en het enquêterecht een relatieve snelle en eenvoudige wijze van
geschilbeslechting.111

Slechts in enkele gevallen werd doorgeprocedeerd tot het oordeel dat sprake was van
wanbeleid. De definitieve voorziening tot het tijdelijk aanstellen van een bestuurder
of commissaris (art. 2:356 sub c BW) was daarbij populair.112 De onderzoekers Cools
c.s. achtten dit niet verrassend, omdat zo een impasse werd doorbroken en de
geschillen werden beslecht met de komst van een ‘neutrale buitenstaander’. De
relatief nieuwe voorziening van art. 2:356 sub e BW, op 1 januari 1989 ingevoerd en
als ‘smokkelwaar’ opgenomen in het wetsvoorstel van de geschillenregeling, voorziet
blijkens de cijfers in een ‘duidelijke behoefte’. De tijdelijke overdracht van de
aandelen ten titel van beheer is twaalf keer bevolen.113

In een enquêteprocedure verkrijgt de verstoorde verhouding tussen de aandeel-
houders, die vaak eveneens samen het bestuur vormen, het predicaat wanbeleid
indien de vennootschap onbestuurbaar blijkt en geen besluiten meer worden
genomen. Van behoorlijk functioneren als rechtspersoon is geen sprake meer.114

In zulke gevallen beveelt de OK vaak de voorziening van art. 2:356 sub e BW. De
aandeelhouder aan wie het wanbeleid in grote mate te verwijten valt, ziet zijn
aandelen ten titel van beheer overgedragen aan een door de OK benoemde
beheerder, of aan zijn medeaandeelhouder.115

Vóór de toevoeging van deze voorziening aan het palet van art. 2:356 BW bewerk-
stelligde de OK veelal een sanering en herstel door de (tijdelijke) benoeming van een
commissaris, aan wie een doorslaggevende stem in de aandeelhoudersvergadering

110 Cools/Kroeze (2009), p. 71.
111 Cools/Kroeze (2009), p. 76. Zie in dit verband ook de oratie van Van Solinge (1998).
112 Cools/Kroeze (2009), p. 67-68.
113 Dit kwam neer op 38% van de zaken in de periode 1994-1999 waarin definitieve voorzieningen

werden getroffen en 29% voor de periode 2000-2007. Zie Cools/Kroeze (2009), p. 67-69. Ook als
onmiddellijke voorziening ex art. 2:349a lid 2 BW werd zij gehanteerd, zie p. 71.

114 Zie Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 795 sub d.
115 Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 808. Het vonnis met het bevel

constitueert de overdracht zelf, aldus OK 22 december 2000, JOR 2001/29 m.nt. Bartman
(Navemar). Annotator Bartman had kritiek op deze rechtstreekse goederenrechtelijke werking van
de voorziening van art. 2:356 sub e BW, de OK toverde volgens hem als Harry Potter de aandelen
van de een naar de ander. De heersende mening in de literatuur sluit zich echter aan bij de zienswijze
van de OK, zie Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 808 en de aldaar
genoemde schrijvers. Zie over deze voorziening ook Geerts (2004), p. 305-312; en Veenstra (2010),
p. 198-199.
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toekwam of wiens goedkeuring was vereist voor diverse besluiten.116 Zijn de aandelen
uiteindelijk definitief overgedragen krachtens een uitspraak van de geschillenregeling-
rechter, dan kunnen de enquêteprocedure en de daarin getroffen voorzieningen worden
beëindigd.117

Aan de impasse wordt dus met de getroffen voorziening in ieder geval een einde
gemaakt, de verstoorde verhouding werkt niet langer door in de vennootschappe-
lijke besluitvorming. Het is, gezien de tekst van de wet, de bedoeling de overdracht
van tijdelijke aard te laten zijn.118 Een mogelijkheid tot het definitief uiteengaan van
de ruziënde aandeelhouders biedt de enquêteprocedure niet. Hiervoor moeten zij
terugvallen op de geschillenregeling. De definitieve aandelenoverdracht wordt
slechts met de uitstotingsvordering van art. 2:336 BW bewerkstelligd. In een aantal
zaken werd daarom na de enquêteprocedure de geschillenregeling geëntameerd.119

De OK verlengde daarbij soms de door haar getroffen voorzieningen, in afwachting
van de uitkomst van de uitstotingsprocedure.120 Het wekt overigens geen verbazing
dat indien de impasse als ‘wanbeleid’ gekwalificeerd was, zij uiteindelijk tot
definitieve overdracht van de aandelen leidde.

116 Zie bijv. OK 26 juni 1986, kenbaar uit NJ 1988, 578 (Van den Berg).
117 Zie OK 30 mei 2000, n.g. (Noro/Morepa) ro. 3.2: ‘Gelet daarop is de Ondernemingskamer met de

vennootschap van oordeel dat handhaving van de bij beschikking van 29 april 1999 ter beëindiging
van het wanbeleid van de vennootschap getroffen (tijdelijke) voorzieningen niet langer noodzakelijk
is, nu immers ten gevolge van voormelde overdracht van de aandelen geen impasse meer (in de
algemene vergadering van aandeelhouder of in enig ander orgaan van de vennootschap of in het
beleid van de vennootschap) zal kunnen ontstaan en de vennootschap niet meer dientengevolge
schade zal kunnen leiden (lees: lijden; red.). Het verzoek van de vennootschap is dan ook in zoverre
voor toewijzing vatbaar.’

118 De tijdelijkheid geldt ook voor de door de OK benoemde commissaris of bestuurder, zie de tekst van
art. 2:356 sub c BW.

119 Zie bijv. OK 3 november 2008, ARO 2008/175 (ICTrack), het bestaan van een impasse raakte de
bedrijfsvoering van de vennootschap in de kern. In Muller/Muts werd Muller aangewezen als de
kwade genius en ontslagen als bestuurder. De overdracht ten titel van beheer van zijn aandelen beval
de OK niet, omdat de door haar benoemde commissaris een doorslaggevende stem kreeg in de
aandeelhoudersvergadering bij het staken der stemmen, OK 8 oktober 1992, TVVS 1994, p. 47-49
m.comm. Slagter (Muller/Muts).

120 Deze verlenging is niet in strijd met de in art. 6 lid 1 EVRM (redelijke termijn) of art. 1 lid 1 Eerste
Protocol EVRM (bezit) neergelegde bescherming, aldus de HR 17 mei 1989, NJ 1993, 206 (Van den
Berg). De OK had de voorziening verlengd, uitdrukkelijk met het oog op de gestarte uitstotings-
procedure; OK 30 juni 1988, NJ 1989, 443. Zij verlengde vervolgens nog driemaal; OK 28 juni
1990, NJ 1991, 532; OK 7 mei 1992, TVVS 1992, p. 270-271 m.comm Slagter; en OK 23 juni 1994,
TVVS, p. 277 (Van den Berg). Een door de andere aandeelhouders (Joop en Arjen) gevraagd
onderzoek werd niet toegewezen, omdat er nog voorzieningen in het kader van de eerdere
enquêteprocedure van kracht waren, zie OK 16 mei 1991, NJ 1992, 203 en HR 11 maart 1992,
NJ 1992, 459 (Van den Berg). De permanente conflictsituatie tussen de familieleden leidde ook nog
tot HR 12 december 1991, NJ 1991, 279 m.nt. Ma (Van den Berg) over art. 2:240 lid 3 (oud) BW
(dochtervennootschap is derde in zin van deze bepaling) en vereenzelviging (waarvan in casu geen
sprake was).
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Zo werd in de zaak Hoffmann de duurzame verstoorde verhouding tussen vader en
zoon aangemerkt als wanbeleid. Vader werd hier in grote mate verantwoordelijk voor
gehouden. De OK ontsloeg hem als bestuurder en beval de tijdelijke overdracht van
zijn aandelen ten titel van beheer. De voorzieningen zorgden voor ‘rust bij de
vennootschap’ en de zaken floreerden weer. De OK verlengde de tijdelijke overdracht,
waarna in 2001 de Rechtbank Amsterdam deze definitief maakte door de gevorderde
uitstoting van vader toe te wijzen121

Gebruikt de aandeelhouder de enquêteprocedure in plaats van de geschillenregeling,
dan is hij volgens de OK een wijs man. Misbruik van recht levert dit niet op.
Integendeel:

‘En overigens geldt dat de keuze van verzoeker voor de onderhavige procedure veeleer
blijk geeft van een voorkeur voor een (...) efficiënte en in verhouding weinig tijd en
geld vergende aanpak van de beslechting van een geschil als het onderhavige dan dat
zij als misbruik van recht zou zijn aan te merken.’122

Overigens kan de verwachting (of de wens) van een aandeelhouder om voor de
overname van haar aandelen een uittredingsprocedure te moeten voeren, geen
gegronde reden voor twijfel aan een juist beleid opleveren.123

De actieve houding van de OK om in een enquêteprocedure het conflict te
beëindigen met een minnelijke regeling leidde veelvuldig tot een resultaat. Vanaf
2000 (tot 2007) werd in ruim een derde van de gevallen het geschil op zo’n wijze
beslecht, al dan niet na bemiddeling door de onderzoeker. Veelal komt de minnelijke
regeling tot stand in de eerste fase van de enquêteprocedure.124 In een proces-
verbaal van de zitting worden de afspraken van de aandeelhouders vastgelegd.125

121 Zie achtereenvolgens OK 8 oktober 1998, JOR 1998/166 en Rb. Amsterdam 28 maart 2001, JOR
2001/110 (Hoffmann).

122 OK 27 april 2000, JOR 2000/126 (Van der Wegen), ro. 4.4. De OK leek in eerste instantie, net na de
inwerkingtreding van de geschillenregeling, een andere mening toegedaan. In OK 20 april 1989, NJ
1991, 205; AA 1989, p. 850-833 m.nt. Raaijmakers (Best Golf & Country), wees zij het
enquêteverzoek af omdat de geschillenregeling een uitweg uit de impasse kon bieden. In casu was
slechts sprake van een ‘enkele patstelling’ (ro. 4.1) en bleek de vennootschap niet onbestuurbaar. Van
gegronde redenen voor twijfel aan een juist beleid was derhalve – los van het prille bestaan van de
geschillenregeling – geen sprake. Annotator Raaijmakers gaf aan dat slechts een ‘gekwalificeerde
impasse’ een onderzoek rechtvaardigde. Het wilsvormingsproces van de rechtspersoon moest
worden verlamd. De enkele suggestie van een impasse, zoals in casu, deed zulks niet.

123 OK 14 januari 2010, JOR 2010/95 m.nt. Josephus Jitta (De Boer), ro. 3.2. Josephus Jitta constateerde
(sub 1) dat de aandeelhouder ‘met lege handen naar huis’ werd gestuurd. Hij vroeg zich af of de
uitkomst te maken heeft met de nieuwe samenstelling van de OK.

124 Cools/Kroeze (2009), p. 46-49. Zie Leijten (1999/2), p. 237, voor een bespreking van twee
voorbeelden van een dading ter zitting waarbij de overdracht van de aandelen plaatsvond.

125 Zie bijv. OK 4 oktober 2001, JOR 2001/253 (Tuip); OK 15 april 2004, JOR 2004/162 (Maruna); OK
22 april 2010, JOR 2010/67 (Plus Equipment); en OK 22 april 2010, JOR 2010/69 (Jacobi).

316

VII.3.3 De alternatieve(n) en connexe vorderingen



De schikking bestaat meestal uit de overdracht van de aandelen van een van de
aandeelhouders. Vaak benoemt de OK op verzoek van partijen een deskundige die
de aandelen (bindend) zal waarderen. Op grond waarvan de OK deze benoemings-
bevoegdheid heeft, is mij niet duidelijk. Soms benadrukt de OK de factoren waaraan
de deskundige bij de aandelenwaardering aandacht moet besteden.126

De minnelijke regeling kent een zwakke kant. De OK kan niet de nakoming van
de afgesproken aandelenoverdracht afdwingen.127 Slechts eenmaal is in de ge-
schillenregeling een schikking met overdracht van de aandelen bereikt, op instigatie
van de OK.128

De voorspelling van de wetgever dat de geschillenregeling uitkomst bood en aan de
enquêteprocedure geen behoefte meer bestond, is niet uitgekomen. Integendeel,
met het enquêterecht wordt een uitweg uit de vennootschapsrechtelijke impasse
gezocht en veelal verkregen. Het nadeel is dat de OK slechts tijdelijke maatregelen
kan treffen. Definitieve overdracht van de aandelen is in de enquêteprocedure nu
nog niet mogelijk. Hier is wel behoefte aan. Het is dus wenselijk te onderzoeken of
zo’n voorziening alsnog in art. 2:356 BW thuishoort, en onder welke nadere
voorwaarden.

VII.3.4De gewenste overlap

Met de invoering van de Flex-BV wijzigt de geschillenregeling. Enkele procedurele
knelpunten worden opgelost, waarover § VI.4. De vraag is of de in de praktijk de
populaire weg naar het enquêterecht voor gevallen waarin sprake is van een impasse
in de aandeelhoudersvergadering en in de vennootschap, niet de voorkeur blijft
krijgen boven de nieuwe geschillenregeling. Ik betwijfel of de aanpassingen in de
laatstgenoemde regeling voldoende effect sorteren. Het enquêterecht is een verzoek-
schriftprocedure met maar één feitelijke instantie (de OK), die zoals ik in de vorige
paragraaf schreef, bekend staat om haar snelheid. De definitieve overdracht kan niet
worden bevolen, maar de OK heeft reeds meermalen diverse enquêtes tussen
ruziënde aandeelhouders laten uitmonden in een minnelijke regeling. Mijn inschat-
ting is dat de inmiddels vertrouwde enquêteprocedure een snellere oplossing zal
bieden bij geschillen tussen aandeelhouders dan de in het wetsvoorstel Flex-BV

126 Zie bijv.: OK 19 november 1998, NJ 1998, 389 (Heprofor); OK 10 mei 2004, JOR 2004/194 (Willem
III); OK 20 juni 2005, JOR 2005/206 (Firma ’t Hart); OK 1 oktober 2009, ARO 2009/156 (PB
Holding); en OK 4 februari 2010, ARO 2010/34 (VP Taxatie).

127 Josephus Jitta (2004), p. 30, verwoordde het aldus: ‘Indien een van de partijen de onder leiding van
de Ondernemingskamer overeengekomen regeling niet nakomt, staat de andere bij de Onderne-
mingskamer met lege handen en de Ondernemingskamer zelf met de mond vol tanden’.

128 Zie OK 7 december 1995, JOR 1996/3 (Peeters). De aandeelhouders hadden zich gecommitteerd aan
de door de adviseur bindend vast te stellen prijs. Deze adviseur werd door de OK aangewezen.
Nadien werd de bindende status van dit advies nog betwist, maar de OK bleek ongevoelig voor de
argumenten.
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voorgestelde geschillenregeling.129 Uiteindelijk is er maar één oplossing voor de
impasse indien een minnelijke regeling er niet komt: de overdracht van de aandelen
door een van de aandeelhouders.130

Het valt daarom te overwegen de gedwongen overdracht als voorziening op te
nemen in het rijtje van art. 2:356 BW. De aandeelhouders behoeven dan niet na het
doorlopen van een volledige enquêteprocedure een nieuwe vordering krachtens de
geschillenregeling in te stellen. De rariteit dat de OK in hoger beroep wederom een
oordeel moet geven over de impasse die zij eerder al tot ‘wanbeleid’ bestempelde,
blijft dan achterwege. Ik ben voorstander van zo’n voorziening. De enquêteproce-
dure krijgt zo de zuiverende werking die zij zou moeten hebben.131

De idee om de definitieve overdracht in het enquêterecht op te nemen is niet nieuw.
In 2004 opperde de Commissie Vennootschapsrecht de geschillenregeling te
reserveren voor uittredingsgevallen, en de uitstoting onder te brengen in het
enquêterecht. Bij deze nieuwe categorie zou ook de vennootschap betrokken moeten
worden.132 Zo’n wijziging ging echter het bestek van het wetsvoorstel Flex-BV te
buiten. De geschillenregeling werd niet in voorgestelde zin aangepast, maar de
minister dacht aan een afzonderlijk wetsvoorstel ‘in een later stadium’.133 Ook in
enkele commentaren op het consultatiedocument stond het voorstel om (delen van)
de geschillenregeling onder te brengen in het enquêterecht.134 In het voorontwerp
‘aanpassing van het enquêterecht’ is in de uitbreiding van het arsenaal aan
definitieve voorzieningen echter niet voorzien. De minister gaf in de toelichting
op het voorontwerp aan dat met de herziening van de geschillenregeling zoals
opgenomen in het wetsvoorstel Flex-BV het aantal enquêteverzoeken bij BV’s en
niet-beurs-NV’s zou kunnen dalen.135 Ik deel die verwachting niet. Ik ben
pessimistischer over de toename in het gebruik van de nieuwe geschillenregeling.136

In de literatuur is regelmatig stilgestaan bij de vraag of de gedwongen aandelen-
overdracht thuishoort in de enquêteprocedure en, zo ja, in welke vorm deze
voorziening moet worden gegoten.

129 Zie ook Bulten (2007), p. 368. Zie eveneens Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II*
(2009), nr. 721.

130 Zie Veenstra (2010), p. 145.
131 Commissie Verdam (1965), p. 66-67.
132 Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 18.
133 Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 17.
134 Kenbaar uit Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 21.
135 Voorontwerp Enquêterecht (Toelichting), p. 3-4. Het voorontwerp is te raadplegen op de website van

het Ministerie van Justitie, www.minjus.nl, of www.rijksoverheid.nl. Zie voor besprekingen van het
voorontwerp: Leijten (2010); en Bartman en Holtzer (2010).

136 Idem Willems (2008), p. 90. In de reacties uit de praktijk werd voornamelijk ingegaan op de
voorgestelde wijzigingen. Een enkeling (W.G. van Hassel en G. van Solinge) gaf aan de permanente
overdracht van de aandelen als definitieve voorziening te willen. Aan hun voorstellen kom ik nog
toe.
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Er zijn enkele tegenstanders. In zijn preadvies over het enquêterecht gaf Josephus
Jitta aan de gedachte van integratie van de geschillenregeling in de enquêteproce-
dure ‘niet helemaal gelukkig’ te vinden.137 De in het geding zijnde belangen liggen
anders. Bij de enquêteprocedure ging het volgens hem om het belang van de
onderneming, terwijl de geschillenregeling primair op de vermogensrechtelijke
belangen van de aandeelhouders ziet. Dit argument is mijns inziens niet geheel
juist. Ook de geschillenregeling heeft het belang van de vennootschap en de met
haar verbonden onderneming op het oog. In art. 2:336 lid 1 BW is dit zelfs
uitdrukkelijk de norm waaraan de verweten gedragingen getoetst worden. Indien de
impasse doorwerkt in de vennootschap en de besluitvorming lam legt, dan is aan
de toets van het enquêterecht voldaan. Het beleid en de gang van zaken van de
vennootschap worden met de ruzie van de aandeelhouders geraakt. Lost de ruzie op,
meestal met het vertrek van één van de aandeelhouders, dan is dit niet alleen in zijn
vermogensrechtelijk belang, maar ook in het belang van de vennootschap en de met
haar verbonden onderneming. De vennootschap zal dus feitelijk gebaat zijn met het
afscheid van een aandeelhouder, wiens aanwezigheid voor verstoorde verhoudingen
zorgt. De uittredende aandeelhouder mag dan in zijn eigen belangen zijn geschaad
(art. 2:343 lid 1 BW), na de overdracht van zijn aandelen kan de overgebleven
(groot)aandeelhouder zich richten op het leiden van de vennootschap in plaats van
zich steeds bezig te moeten houden met de zorgplichten die hij jegens de
minderheidsaandeelhouder in acht had te nemen. De rust is na een uitstoting of
uittreding wedergekeerd, en dit komt de onderneming en de vennootschap alleen
maar ten goede.

Ook Veenstra beval een verankering van de gedwongen aandelenoverdracht in art.
2:356 BW niet aan. De consequentie is dat in het onderzoek het handelen van de
aandeelhouder moet worden beschreven en individualisering van het wanbeleid
nodig is. De gedwongen overdracht in een enquêteprocedure vereist van de OK een
motivering waarom dit geboden en gerechtvaardigd is. Hij betwijfelde of de
enquêteprocedure naar haar aard en inrichting geschikt is voor zulke oordeelsvor-
ming.138 Ik zie het probleem van Veenstra niet. De rechter moet ook in een
geschillenregelingprocedure de gedwongen overdracht motiveren. Voor de OK geldt
al dat zij het ontslag van een bestuurder ex art. 2:356 sub b BW niet bij verrassing
beveelt; uit de motiverende rechtsoverwegingen volgt dat het wanbeleid aan die
desbetreffende bestuurder is te wijten.139 Met een motivering voor de aandelen-
overdracht van een aandeelhouder die verantwoordelijk is voor de impasse en dus
het wanbeleid, zal de OK niet veel moeite hebben. In het onderzoeksrapport leidt

137 Josephus Jitta (2004), p. 29-30. Hij stelde eerder voor om het onderzoek te ontkoppelen van de
definitieve voorzieningen om de geschillen sneller op te lossen, zie Josephus Jitta (2002), p. 107-108.

138 Veenstra (2010), p. 204. In noot 264 geeft hij (ook) aan dat de uitstotingsnorm ook voor de
overdracht als enquêtevoorziening zou moeten gelden.

139 Zie over art. 2:356 sub b BW: Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 806.
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een eventuele extra beschrijving van de handel en wandel van de aandeelhouder ook
niet tot complicaties. De verstoorde verhouding geeft immers juist aanleiding tot het
schrijven van het rapport. De onderzoeker zal de aandeelhouders al tegen het licht
houden.

Veenstra merkte op dat de OK niet bevoegd was tot bemiddeling en voor een
definitieve oplossing afhankelijk was van een te sluiten overeenkomst tussen
aandeelhouders. Zij kan alleen in actie komen als de impasse aanleiding geeft tot
het bevelen van een onderzoek, en aan zo’n onderzoek moet ook behoefte bestaan.
Zijn oplossingsgerichte aanpassing ligt buiten het huidige enquêterecht, in een
tweede, nieuwe verzoekschriftprocedure.

Het ontwerp van Veenstra luidt als volgt. In een tegen de vennootschap gericht verzoek
kan de aandeelhouder om een biedingsproces vragen.140 Hierin benoemt de OK een
deskundige, die de minimumprijs van de aandelen vaststelt, waarna de aandeelhouders
een bod op de aandelen van de ander kunnen uitbrengen. Uiteindelijk wint het hoogste
bod, en zal de OK de veroordeling tot overdracht en betaling uitspreken. Overigens blijft
het staande praktijk dat de OK tijdens de mondelinge behandeling een minnelijke
regeling beproeft. Bij dit alles geldt dat zowel een verzoek tot het starten van een
biedingsproces als een verzoek tot gedwongen ruziesplitsing mogelijk is.141 Tot slot
stelde Veenstra voor de biedingsprocedure niet alleen als aparte verzoekschriftprocedure
op te nemen, maar eveneens toe te voegen aan de voorzieningen van art. 2:356 BW.142

Ik acht het voorstel van Veenstra charmant doch te ingewikkeld. Het vennoot-
schapsrecht heeft niet behoefte aan weer een nieuwe procedure. De verhouding met
de geschillenregeling blijft onduidelijk. De enquêteprocedure krijgt met een derge-
lijke dubbele spin-off (gedwongen biedingsproces én gedwongen ruziesplitsing)
onverwachte complicaties. De mogelijkheid naar believen te switchen tussen de drie
verzoekschriftprocedures leidt volgens mij alleen maar tot vertraging. Het is daarbij
niet duidelijk wanneer de OK de gedwongen overdracht door middel van een
biedingsproces kan toewijzen. De benoeming van een deskundige is volgens mij
niet nodig indien de prijs ondubbelzinnig uit de statuten of de afspraken tussen
aandeelhouders blijkt. Ik ben voorstander van eenvoud. Indien de gedwongen
aandelenoverdracht niet in het enquêterecht wordt opgenomen, ben ik in ieder
geval voor wijziging van de huidige geschillenregeling in een verzoekschrift-
procedure met de OK als eerste feitelijke instantie, zie § VI.5.

Na bestudering van het empirisch rapport van Cools/Kroeze concludeerde
Schouten dat een fundamentele verbetering van de geschillenregeling vereist

140 Inspiratie voor de opzet van deze extra procedure vond Veenstra in OK 12 november 1998, JOR
1999/137 m.nt. Van den Ingh (Directie AGV), sub 5.

141 Veenstra (2010), p. 145-146. Zie voor zijn uitwerking en een tekstvoorstel p. 146-148.
142 Veenstra (2010), p. 148 en 204-205.
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is.143 De gedwongen overdracht van aandelen als voorziening in het enquêterecht
sloot zij uit. Haar bezwaar betreft onder meer de doelstellingen en de criteria van de
enquêteprocedure. Deze zouden het enquêterecht ongeschikt maken om vermo-
gensrechten aan een aandeelhouder te ontnemen. Ik bestrijd deze gedachte. Bij de
gedwongen overdracht is niet sprake van onteigening, zie § II.5.1. Het functioneren
van de rechtspersoon staat inderdaad centraal in de procedure, maar de betrokkenen
bij die rechtspersoon, zoals bijvoorbeeld de aandeelhouders, zorgen juist voor dat
functioneren. Indien het gedrag van die betrokkenen leidt tot disfunctioneren en
wanbeleid, dan is ingrijpen door de rechter geboden. Dit ingrijpen betreft niet alleen
een bestuurder die wordt ontslagen omdat hij verantwoordelijk was voor het
wanbeleid, maar kan ook andere betrokkenen betreffen. Een belangrijke doelstelling
van de enquêteprocedure is, zoals gezegd, de sanering en het herstel van de gezonde
verhoudingen. Het beëindigen van een impasse tussen aandeelhouders door de
gedwongen overdracht, waarmee de vennootschappelijke patstelling tot het verleden
gaat behoren, lijkt mij bij uitstek aan die doelstelling te beantwoorden. Volgen
Schouten voldoet het huidige enquêterecht niet aan de eisen van een met goede
waarborgen omklede procedure. Ook deze bezwaren overtuigen mij niet.144 Anders
dan zij meent, worden de beginselen van art. 6 EVRM (fair trial) en art. 1 Eerste
Protocol EVRM (ongestoord genot van eigendom) in het enquêterecht niet met
voeten getreden. Het is zo dat op het onderzoek art. 6 EVRM niet van toepassing is,
en het gaat inderdaad te ver de uitstoting enkel op grond van het onderzoek te
bevelen.145 Van schending van art. 6 EVRM zal echter geen sprake meer zijn als een
gedwongen overdracht in een enquêteprocedure ‘aangekleed’ wordt met extra
procedurele waarborgen. Schoutens argument dat in de enquêteprocedure geen
waardering door een deskundige plaatsvindt en dit derhalve strijd zal geven met
art. 1 Eerste Protocol EVRM, snijdt geen hout. Ook in de geschillenregelingpro-
cedure mag de deskundige achterwege blijven. Voor de huidige regeling geldt dat op
grond van de Hoffmann-regel van de Hoge Raad, welke in het wetsvoorstel Flex-
BV wordt gecodificeerd.146

Tot slot formuleerde De Vries in 2010 een achttal bezwaren.147 Hij ging er vanuit
dat de uittreding (art. 2:343 BW) overgeheveld zou worden naar het enquêterecht,
waarvan hij zich geen voorstander toonde. Indien echter de voorziening in het
enquêterecht wordt opgenomen, maar de geschillenregeling blijft bestaan, valt de
grond onder deze bezwaren weg. De drempel van art. 2:346 sub b BW geldt dan
niet, omdat iedere aandeelhouder op grond van art. 2:343 lid 1 kan uittreden. Voorts

143 Schouten (2009), p. 530-531.
144 Idem Willems (2010), p. 234.
145 Zie EHRM 19 maart 2002, JOR 2002/127 m.nt. De Kluiver (TextLite).
146 Zie § V.2.2.b. Schouten (2009), p. 531, sub 3.2, wees enkel op de uitspraak van de Hoge Raad inzake

Van den Berg (HR 8 december 1993, NJ 1994, 273), waarin de HR oordeelde dat de geschillen-
regeling niet in strijd was met de in art. 1 Eerste Protocol EVRM neergelegde bescherming van
eigendom. De te codificeren Hoffmann-regel besprak zij niet.

147 De Vries (2010), p. 366-367.
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vroeg De Vries zich af of er in de praktijk wel behoefte bestond aan de gedwongen
exit in het enquêterecht. Het is juist in de praktijk waar de roep om zo’n voorziening
het luidste klinkt, zo blijkt uit de volgende alinea. De gedachte van De Vries dat de
overdracht niet past binnen de doeleinden van het enquêterecht, deel ik niet. De
voorziening voldoet bij uitstek aan de uitgangspunten van een enquêteprocedure: er
vindt daadwerkelijk sanering en herstel van de gezonde verhoudingen plaats.148

Naast deze tegengeluiden zijn er schrijvers die voorstander zijn van de uitbreiding
van art. 2:356 BW met de gedwongen overdracht. Het is opvallend dat twee
belangrijke ervaringsdeskundigen (de oud-voorzitter van de OK Willems en de vaak
benoemde onderzoeker Van Hassel) pleitten voor de opneming van de gedwongen
aandelenoverdracht als definitieve voorziening in art. 2:356 BW.149 Zij weten als
geen ander dat zo’n maatregel voor de praktijk in een behoefte voorziet. Van Hassel
formuleerde een wettelijke regeling die inhoudt dat de verzoeker van art. 2:346 sub
b BW in zijn wanbeleidverzoek expliciet om de overdracht moet vragen. Voor de
prijsbepaling alsook de levering en de betaling zocht hij aansluiting bij de artikelen
van de geschillenregeling (art. 2:339-341 BW).150

Niet alleen deze ervaringsdeskundigen willen de voorziening van gedwongen
aandelenoverdracht. Zo gaf Van Solinge meermalen aan de opname van de ge-
dwongen overdracht in art. 2:356 BW als een effectieve beëindiging van aandeel-
houdersgeschillen te zien.151 Ook Geerts, die uitvoerig onderzoek deed naar de
enquêteprocedure, is voor.152 De definitieve overdracht is een ingrijpende maat-
regel, maar volgens hem zijn de andere voorzieningen dat ook. Hier heeft Geerts een

148 Bij het treffen van een voorziening moet het gaan om herstel binnen de vennootschap, vond de Vries.
Met de verwijdering van een aandeelhouder is van een dergelijk herstel geen sprake. Ik vind dit
argument niet steekhoudend. Bij de ontbinding (art. 2:356 sub e BW) is ook geen sprake van herstel
binnen de vennootschap. Ook bij de tijdelijke overdracht ten titel van beheer zijn dan vraagtekens te
plaatsen. Voor zijn bezwaar dat sprake is van strijd met art. 6 EVRM verwijs ik naar de bespreking
van de bezwaren van Schouten en de hierna in de hoofdtekst geformuleerde oplossing.

149 Zie Willems (2008), p. 90-91; en (2010), p. 234.
150 Het letterlijke voorstel van Van Hassel is opgenomen in Willems (2010), p. 234, nt. 37: ‘In het geval

het wanbeleid een vennootschap als bedoeld in artikel 335 betreft en het verzoek wordt gedaan door
de in artikel 346 sub b bedoelde houder(s) van aandelen of certificaten kan de ondernemingskamer
bepalen dat een aandeelhouder zijn aandelen of certificaten van aandelen overdraagt aan de
verzoeker(s). In dat geval is het bepaalde in de artikelen 339 t/m 341 van overeenkomstige
toepassing en is de ondernemingskamer de rechter als bedoeld in deze artikelen.’ Wat opvalt is
dat de certificaathouder ook uitgestoten kan worden. Zie voor zijn positie in de geschillenregeling (en
de door mij gewenste wijziging in Van Hassels’ richting) § IV.6.2 en 3.

151 Naast de aandelenoverdracht dacht Van Solinge ook aan toevoeging van de ruziesplitsing van
art. 2:334cc BW; zie Van Solinge (2010/1), p. 3; en (2010/2), p. 9. Willems steunde de toevoeging
van de ruziesplitsing, zie Willems (2008), p. 89; en (2010), p. 234. Zie ook Van Solinge (2010/2),
p. 9-15 voor een meer ingrijpende stelselwijziging van de beslechting van ondernemingsrechtelijke
geschillen, waarbij de OK diverse loketten krijgt, ingericht naar de soort procedure.

152 Geerts (2004), p. 312 (en p. 326 voor een tekstvoorstel); zie ook Losbl. Rp. (Geerts), art. 356,
aant. 10.5.
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goed punt, zo is de ontbinding van art. 2:356 sub f BW de zwaarste maatregel die
een rechter kan treffen. Indien de minnelijke regeling niet tot stand komt, dan kan
uiteindelijk de impasse met de definitieve voorziening worden doorbroken. De
wetgever moet nu ‘dóórpakken’, meende Soerjatin al in 2006. Zij vond het een
gemiste kans dat de uitstoting niet is ondergebracht bij de enquêteprocedure.153

Het meest uitgewerkte idee kwam van Bartman en Holtzer, die mede uit eigen
ervaring stelden dat een dergelijke voorziening in een behoefte zou voorzien.154 Zij
bedachten met een ‘procesrechtelijke noviteit’: de conversie van de enquêteproce-
dure in een deel van de geschillenregelingprocedure. Hun voorstel bevat mijns
inziens aantrekkelijke onderdelen.

In een nieuw art. 2:356a BW openden de twee schrijvers de weg naar de geschillen-
regeling. De verzoekende aandeelhouder kon deze weg inslaan, indien in het
enquêteverslag aanknopingspunten stonden om een medeaandeelhouder uit te stoten.
Het criterium van de uitstoting van art. 2:336 BW sloot volgens Bartman en Holtzer
goed aan bij het enquêterecht, waarin ook het belang van de vennootschap centraal
staat. De uittreding lag om die reden minder voor de hand. De procedure blijft dus bij
de OK, die als rechter in eerste en enige feitelijke instantie fungeert. De medeaandeel-
houder ondergaat een gedaantewisseling en verwordt van belanghebbende tot ge-
daagde. Ook al wordt de onderzoeksfase in het voorontwerp enquêterecht met meer
waarborgen omkleed, toch pleitten de twee schrijvers voor een extra verweermogelijk-
heid van de uit te stoten aandeelhouder.155

In bepaalde impassezaken zal een onderzoek niet altijd nodig zijn. Het wachten op
het rapport alvorens de gedwongen overdracht te kunnen vragen, is dan zelfs een
vertragende factor.156 Toch is dit nog altijd sneller dan het doorlooptijd van een
huidige geschillenregelingprocedure.

153 Soerjatin (2006), p. 215. Zie eveneens Van der Sangen (2008), p. 3; en De Bres (2010), p. 23.
154 Bartman en Holtzer (2010), p. 83. Zij vonden het moeilijk uit te leggen aan de verzoekende

aandeelhouder dat hij na wanbeleid voor een definitieve oplossing van de vennootschappelijke
patstelling een nieuwe procedure moest starten. Bij het hoger beroep zou hij dan weer bij de OK
uitkomen, die hem net gelijk had gegeven. ‘Ook voor de Ondernemingskamer zelf moet dit
frustrerend zijn’, dachten zij.

155 Bartman en Holtzer (2010), p. 84. De schrijvers gaven uitdrukkelijk aan dat hun voorstel nog bepaald
niet voldragen was. Zo bleef de positie van de andere procespartijen in de enquêteprocedure
onderbelicht.

156 Voor de signalering van dit nadeel, zie ook Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II*
(2009), nr. 721; en Schouten (2010), p. 530. Zie ook Bulten (2005), p. 47, noot 13. Thans achter ik
het van groter belang dat de strijdende aandeelhouders op een snellere manier dan het gebruik van de
geschillenregeling uit de impasse moeten geraken. Dit is in het belang van de vennootschap en de
met haar verbonden onderneming.
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Mijn conclusie luidt dat de gedwongen overdracht als nieuwe voorziening in
art. 2:356 BW moet worden opgenomen.157

De voorziening die ik voorsta, is niet alleen te zien als een uitstootmogelijkheid.
De OK kan ook de minderheidsaandeelhouder bevelen zijn aandelen over te dragen.
De beklemde minderheidsaandeelhouder die een enquêteprocedure is gestart omdat
de meerderheidsaandeelhouder en de vennootschap zijn belangen met voeten treden,
behoeft dan niet alsnog de uittredingsprocedure van art. 2:343 BW te beginnen.
Indien hij in zijn belangen wordt geschaad en dit tot de vaststelling noopt dat sprake
is van wanbeleid, mag zijn uittreding plaatsvinden. Tot overname kan dan niet
alleen de medeaandeelhouder, maar ook de vennootschap worden gedwongen. Dit
wordt straks met de invoering van het wetsvoorstel Flex-BVook zo. Ik vind het wel
van belang dat slechts hij die verantwoordelijk is voor het wanbeleid, tot overname
en betaling gedwongen kan worden. In de praktijk is het vaak de grootaandeel-
houder die de gehele vennootschap controleert, omdat hij zelf (indirect) het bestuur
vormt. De toewijzing van de voorziening tegen de vennootschap is dan gerecht-
vaardigd. Bij het bevelen van de gedwongen overdracht kan de OK dus aandelen
van de verzoekende aandeelhouder op het oog hebben, alsook de aandelen van de
zich misdragende andere aandeelhouder. De uitstoting en uittreding van de ge-
schillenregeling komen dan als één voorziening terecht in art. 2:356 BW.

Ik onderschrijf de grondgedachte van Bartman en Holtzer dat de gedwongen
overdracht niet bij verrassingsbeslissing kan worden gegeven. De zich misdragende
aandeelhouder die wordt geconfronteerd met óf zijn uitstoting óf de uittreding van
de verzoekende (minderheids)aandeelhouder moet de mogelijkheid hebben zich te
verweren. Hij heeft overigens zijn standpunten al tweemaal voor het voetlicht
kunnen brengen: de eerste keer ten overstaan van de onderzoeker, en later in zijn
verweerschrift als reactie op het verzoek van art. 2:355 BW tot het vaststellen van
wanbeleid en het treffen van voorzieningen. In het voorontwerp in verband met de
aanpassing van het enquêterecht is al oog voor meer waarborgen in de onder-
zoeksfase. De onderzoekers moeten de in het verslag genoemde personen in de
gelegenheid stellen om opmerkingen te maken over wezenlijke bevindingen die op
henzelf betrekking hebben, aldus art. 351 lid 4 van het voorontwerp. Deze
uitwerking van het beginsel van hoor en wederhoor moet verrassingsrapporten
voorkomen en wordt in het algemeen gezien als het begin van een verbetering van
de huidige situatie, waarin de waarborgen van het onderzoek nauwelijks geregeld
worden.158

157 Eventueel wordt het toepassingsbereik van de voorziening beperkt tot NV’s waarvan de aandelen niet
eenvoudig kunnen worden verhandeld (op een effectenbeurs) en BV’s.

158 Leijten (2010), p. 60; Bartman en Holtzer (2010), p. 82; en Van Solinge (2010/2). Ook de reacties
tijdens de consultatieperiode (gepubliceerd op www.minjus.nl) waren positief, al vond men de
regeling soms nog ‘te mager’. Zie bijv. Gecombineerde Cie (2010), p. 2. Zie voor een handleiding
voor de onderzoekers: J.M. Blanco Fernández, M. Holtzer en G. van Solinge, Richtlijnen voor de
onderzoeker in enquêteprocedures, Serie vanwege het Van der Heijden Instituut deel 78, Deventer
2004.
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Om de bezwaren omtrent ‘onteigening’ en ‘ongestoord genot van eigendom’ het
hoofd te bieden, is het zaak een zorgvuldige evenwichtige regeling te ontwerpen die
recht doet aan de belangen van alle betrokkenen, in het bijzonder van de aandeel-
houders die moeten overdragen en betalen. Ik stel voor de aandeelhouder een extra
gelegenheid te geven om de bezwaren tegen zijn gedrag schriftelijk te weerleggen,
indien de OK tot de slotsom komt dat van wanbeleid sprake is en dat de te treffen
voorziening mogelijk geboden is om aan dat wanbeleid een einde te maken.
Conversie in een dagvaardingsprocedure acht ik niet nodig. Dit lijkt mij proces-
rechtelijk nodeloos gecompliceerd. Het voornaamste bezwaar tegen de verzoek-
schriftprocedure is met de additionele verweermogelijkheid ondervangen.

Een tweede wijze waarop het gevaar van een verrassingsbeslissing wordt
vermeden, is de regel dat de verzoekende aandeelhouder uitdrukkelijk om de
voorziening van de gedwongen overdracht moet vragen. Hij moet in zijn verzoek
ex art. 2:355 BW duidelijk aangeven om wiens aandelen het gaat. De andere
aandeelhouder – die vaak al als belanghebbende bij de procedure betrokken is en
vanaf dan in ieder geval (nogmaals) als belanghebbende moet worden opgeroepen –

kan zich in zijn verweerschrift en tijdens de mondelinge behandeling (eventueel)
tegen het verzoek keren.

Beveelt de OK de gedwongen overdracht van de aandelen bij wijze van definitieve
voorziening ex art. 2:356 BW, dan is niet alleen een zorgvuldige procedure vereist,
maar ook een juiste prijsbepaling. De enkele verwijzing naar lid 2 van art. 2:357
BW waarin de OK de welhaast ongebreidelde vrijheid wordt gegeven om de
gevolgen van de door haar getroffen voorzieningen te regelen, acht ik onvoldoende
zorgvuldig. Ik ontleen liever inspiratie aan de voorgestelde regeling van de
geschillenregeling in het wetsvoorstel Flex-BV. Het uitgangspunt is dat de OK
een deskundige benoemt die binnen een door de OK bepaalde termijn een rapport
over de waarde van de aandelen uitbrengt. Indien echter uit de statuten of een
overeenkomst tussen de aandeelhouders de waarde van de aandelen zonder meer is
vast te stellen, dan bepaalt de OK zelf direct de prijs.159 De verzoekende aandeel-
houder doet er verstandig aan om de OK alvast in zijn wanbeleidverzoek attent te
maken op het eventuele bestaan van zo’n statutaire of contractuele prijsbepalings-
regeling. Blijkt de waardering echter een te ingewikkelde aangelegenheid, dan is het
woord aan een of drie deskundige(n). Na het uitbrengen van hun bevindingen
bepaalt de OK vervolgens de prijs. Eventueel kan zij de aandeelhouders in de
gelegenheid stellen schriftelijk te reageren op onder meer de gehanteerde rekenme-
thode. Zo’n extra ronde zou de voorziening nog meer body en volwassenheid geven.

De levering van de aandelen en de betaling van de prijs resteren. Voor de levering
geldt dat dit thans bij de voorlopige overdracht ten titel van beheer wordt
geëffectueerd met het vonnis zelf.160 Dit kan mijns inziens ook met de definitieve

159 Zie § V.5.
160 Zie OK 22 december 2000, JOR 2001/21 m.nt. Bartman (Navemar).
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overdracht geschieden. Voor de volledigheid kan de OK nog bevelen dat het bestuur
de wijzigingen doorvoert in het aandeelhoudersregister.

Mag de voorziening uitvoerbaar bij voorraad zijn? Gezien de wijzigingen in het
wetsvoorstel Flex-BV waarmee het onherroepelijkheidsvereiste in de geschillen-
regeling vervalt, meen ik dat directe overdracht in de enquêteprocedure in beginsel
toegestaan is. De OK kan eventueel ‘bewarende’ maatregelen treffen indien het
restitutierisico (bij een gecasseerde beschikking) te groot is.161 Rijzen er te veel
bezwaren bij de uitvoerbaarheid bij voorraad, dan raad ik aan om tijdelijk een
commissaris te benoemen en hem doorslaggevende stembevoegdheden te geven. De
tijdelijke overdracht van de in de toekomst definitief over te dragen aandelen aan
een beheerder is een andere optie. Aan de impasse en het wanbeleid komen dan
direct een einde, omdat deze voorzieningen wel uitvoerbaar bij voorraad te
verklaren zijn.

De enquêteprocedure is mijns inziens gebaat bij de definitieve voorziening van de
gedwongen overdracht van aandelen. Dit wil niet zeggen dat ik de totale afschaffing
van de geschillenregeling bepleit.162 Dat zou het weggooien van het kind met het
badwater betekenen. Zodra de voorziening is toegevoegd aan de enquêteprocedure,
is het zaak de bewegingen in de praktijk af te wachten. Het is goed mogelijk dat de
uittredingsprocedure – na de invoering van het wetsvoorstel Flex-BV – toch in een
behoefte blijkt te voorzien. Indien blijkt dat van de geschillenregeling helemaal geen
gebruik meer wordt gemaakt, dan kan de wetgever alsnog tot schrapping overgaan,
tenzij duidelijk is dat er van de geschillenregeling een bepaalde preventieve werking
uitgaat.

VII.3.5 Bevindingen

Al ten tijde van de invoering van de geschillenregeling voorzag men dat er
samenloop met de enquêteprocedure zou ontstaan. In de praktijk is dit niet een
probleem geweest. Sterker nog, de enquêteprocedure zorgde juist voor een begin
van een oplossing en maakte veelal een (tijdelijk) einde aan de verstoorde ernstige
verhoudingen. Onder regie van de OK of een door haar benoemde persoon zoals
een onderzoeker komt het niet zelden tot een schikking. De minnelijke regeling van
de aandeelhouders bestaat dan uit het overdragen van de aandelen door één van
hen, tegen een door een door de OK aangewezen deskundige vastgestelde prijs.
Blijft zo’n oplossing achterwege, dan kan een enquêteprocedure helaas niet tot
een definitieve oplossing leiden. De aandelenoverdracht ten titel van beheer van
art. 2:356 sub e BW – tegelijkertijd met de geschillenregeling ingevoerd – is slechts
een tijdelijke maatregel. De aandeelhouders moeten alsnog hun vizier op de lang

161 Zie § VI.3.6.c.
162 Zie Norbruis (2005/2), p. 434, die verwachtte dat er duidelijk behoefte bestond aan een effectieve

uitstotingsregeling buiten het enquêterecht.
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durende geschillenregeling richten om gedwongen uit elkaar te kunnen. Zo’n
dubbele procedure acht ik ongewenst. Ik pleit voor toevoeging van de gedwongen
aandelenoverdracht aan de voorzieningen van art. 2:356 BW. Indien het vast-
gestelde wanbeleid te wijten is aan een aandeelhouder, wordt hij of uitgestoten of
moet hij de uittredende aandeelhouder betalen. Het toepassen van deze voorziening
vraagt om extra waarborgen.

De voorlopige tenuitvoerlegging van de voorziening is mijns inziens mogelijk.
Art. 2:357 lid 1 BW moet dus ook worden gewijzigd. Voor de waardering, eventueel
door een deskundige, en de overdracht van de aandelen kan de door mij in § V.5
voorgestelde regeling dienen.

VII.4 De samenhang met een schadevergoedingsvordering

VII.4.1 Inleiding

Aan de verhouding met een mogelijke schadevergoedingsvordering werden bij de
totstandkoming van de geschillenregeling niet veel woorden vuil gemaakt. Voor
de uittredende aandeelhouder bleef ‘uiteraard’ de mogelijkheid bestaan om naast de
uittredingsvordering van art. 2:343 BW bij de gewone rechter een zelfstandige
vordering in te stellen op grond van het feit dat tegenover hem onrechtmatig is
gehandeld.163 Maar ook de feiten die tot uitstoting aanleiding geven kunnen reden
vormen voor een vordering ex art. 6:162 BW. De uit te stoten aandeelhouder kan
gedrag vertonen waarmee hij het belang van de vennootschap schaadt (art. 2:336
lid 1 BW) en onrechtmatig handelt. Voor de twee geschillenregelingprocedures
geldt dat de schadevergoedingsvordering steeds tegen de gedagvaarde aandeel-
houder moet ingesteld.

In deze paragraaf bespreek ik de samenhang tussen de uitstoting of de uittreding
en een vordering tot schadevergoeding op de voet van art. 6:162 BW. Eerst bekijk ik
of er sprake is van afgeleide schade. Vervolgens komt de noodzaak om twee
procedures te voeren aan de orde. Hierbij ga ik in op het gebrek aan synchroniciteit
in hoger beroep. Tot slot komt het wetsvoorstel Flex-BV aan de orde, waarin de
wetgever de procedures tracht samen te voegen en te stroomlijnen. Ik sluit af met
enkele bevindingen.

163 Rapport Cie Vennootschapsrecht (1975), p. 23. De zin uit het rapport kwam vervolgens (bijna)
letterlijk terug in de toelichting op het voorontwerp uit 1981, p. 29. Zie de Kamerstukken 18 905,
nr. 3 (MvT), p. 27, aangehaald in Kamerstukken 18 905, nr. 57c (Nadere MvA), p. 2. Kroeze (2004),
p. 82, interpreteert de passage in de toelichting overigens anders. Volgens hem volgt er niet uit dat
een afzonderlijke vordering nodig is. Omdat de ruzie in de vennootschap leidt tot waardedaling van
de aandelen van de (uittredende) aandeelhouder, behoort de vordering niet tot de activa, aldus Kroeze
(2004), p. 84-85. Zowel bij de uittreding als de uitstoting is volgens hem derhalve sprake van een
rechtstreekse vordering.
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VII.4.2De (afgeleide) schadevergoeding

De gedragingen van de aandeelhouder die tot zijn uitstoting of de uittreding van de
andere aandeelhouder aanleiding geven, kunnen eveneens onrechtmatig zijn en
leiden tot veroordeling tot het betalen van schadevergoeding. Het is voorstelbaar dat
zowel de vennootschap als de eisende aandeelhouder schade lijden. De vraag is of in
alle gevallen die aandeelhouder de schade vergoed kan krijgen. Indien sprake is van
‘afgeleide schade’, dan komt hem namelijk niet een eigen actie toe.164

Van afgeleide schade is sprake indien de aandeelhouder schade leidt die valt aan
te merken als een afgeleide van de schade die de vennootschap heeft geleden.165

Indien de derde (bijvoorbeeld een bestuurder of een medeaandeelhouder) aan de
vennootschap vermogensschade toebrengt en deze vermogensschade leidt tevens tot
een waardevermindering van de aandelen, dan heeft alleen de vennootschap het
recht van de derde vergoeding van deze aan haar toegebrachte schade te vor-
deren.166 De aandeelhouders kunnen in beginsel dus niet een eigen vordering tot
schadevergoeding tegen de derde instellen op grond van het door hen geleden
nadeel. Hun nadeel bestaat namelijk uit vermindering van de waarde van de
aandelen, welk nadeel ‘ongedaan wordt gemaakt’ indien de schadevergoeding in
het vermogen van de vennootschap vloeit.167 Onder bijzondere voorwaarden is een
uitzondering mogelijk en komt de aandeelhouder wél een eigen actie toe. De eerste
voorwaarde is dat het gedrag van de derde niet alleen onrechtmatig tegenover de
vennootschap is, maar tevens een schending van de jegens de aandeelhouder in acht

164 Zie Kroeze (2004), p. 27.
165 HR 29 november 1996, NJ 1997, 178 (Cri Cri), zie ook HR 16 februari 2007, NJ 2007, 256 (Tuin

Beheer/Houthoff), ro. 3.3 sub c in fine. In de literatuur wijzen enkele schrijvers er op dat er een
element in de definitie ontbreekt. De oorzaak van de schade (van de aandeelhouder en van de
vennootschap) is een tekortkoming of een onrechtmatige daad van een derde jegens de vennoot-
schap. Zie bijv. Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 212. Zie over afgeleide
schade ook het eerste deel van de dissertatie van Kroeze (2004). Kroeze betwist dat het hiervoor
beschreven element ontbreekt. Hij verstaat onder afgeleide schade de schade die een aandeelhouder
lijdt door een waardevermindering van zijn aandelen, wanneer en voor zover deze waardeverminde-
ring het gevolg is van schade die aan de vennootschap is toegebracht. Het gaat dus om schade aan
aandelen via het vermogen van de vennootschap. Zie Kroeze (2004), p. 17-18; en ook (1997), p. 720.

166 Ook wel de Poot/ABP-doctrine genoemd, zie o.m. HR 2 december 1994, NJ 1995, 288 (Poot/ABP),
ro. 3.4.1; HR 29 november 1996, NJ 1997, 178 (Cri Cri); HR 2 mei 1997, NJ 1997, 662 (Kip en
Sloetjes/Rabo); HR 13 oktober 2000, NJ 2000, 699 (Heino Krause); HR 16 februari 2007, NJ 2007,
256 (Tuin Beheer/Houthoff); en HR 2 november 2007, NJ 2008, 5 (Kessock/SFT Bank). Zie Asser/
Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 209 (tot 216).

167 HR 2 december 1994, NJ 1995, 288 (Poot/ABP), ro. 3.4.1; HR 2 mei 1997, NJ 1997, 662; en JOR
1997/94 m.nt. N.E.D Faber (Kip en Sloetjes/Rabo), ro. 3.6. Zie ook de noot van Faber onder Kip en
Sloetjes/Rabo. Indien de aandeelhouders wel een actie toekomt zou dit leiden tot oncontroleerbare en
chaotische procedures. Zie A-G Hartkamp in zijn concl. sub 9 bij Poot/ABP; en Kroeze (2004),
p. 37.
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te nemen zorgvuldigheidsnorm inhoudt.168 Het enkele stellen dat sprake is van een
normschending is niet voldoende. Er zal opzet van benadeling nodig zijn. Voorts
geldt de voorwaarde dat de schade van de aandeelhouder definitief moet zijn
geleden. Voor de geschillenregeling betekent deze voorwaarde dat de te betalen
schadevergoeding aan de vennootschap de aandeelhouder niet langer baat, omdat hij
zijn aandelen heeft verkocht.169

Welke situaties zijn bij de geschillenregelingvorderingen te onderscheiden? Bij de
uitstoting van art. 2:336 BW gaat het om het gedrag van de gedagvaarde aandeel-
houder. Het is denkbaar dat hij schade lijdt omdat de prijs van de aandelen te laag is.
Die schade lijdt hij pas als hij de prijs krijgt, dus op het moment van de aandelen-
vervreemding.170 Het is niet aannemelijk dat hem een schadevergoedingsvordering
toekomt, omdat het zijn eigen daden zijn die zorgen voor de gedwongen overdracht.
De uitgestoten aandeelhouder kan echter in zo’n geval ten onrechte tweemaal in zijn
vermogen worden getroffen. De prijs die hij ontvangt voor zijn aandelen is lager,
in verband met de schade die (door hemzelf) is toegebracht. Daarnaast verhaalt de
vennootschap de schade op hem, waarvan hij niet meer profiteert door de waarde-
vermeerdering van zijn aandelen. Deze had hij immers al overgedragen. De
overnemende aandeelhouder profiteert daarentegen dubbel.171 Hij betaalt een lage
prijs én ziet de aandelen in waarde stijgen, omdat de schadevergoeding in het
vermogen van de vennootschap vloeit. Dit kan meebrengen dat de uitgestoten
aandeelhouder ook een schadevergoedingsvordering als gevolg van de waardever-
mindering van zijn aandelen toekomt. De uitgestotene heeft mijns inziens toch – in
de woorden van Kroeze – ‘minder recht van spreken’.172 Ik acht het goed denkbaar
dat de schade voor zijn rekening moet blijven, omdat sprake is van eigen schuld.173

De daden van de uit te stoten aandeelhouder kunnen zoals ik schreef, schade aan
het vennootschappelijk vermogen en het vermogen van de andere aandeelhouder

168 De in de literatuur en ook door de Hoge Raad gehanteerde term ‘schending van een specifieke
zorgvuldigheidsnorm jegens de aandeelhouder’ is dubbelop. In ‘jegens’ ligt ‘specificiteit’ besloten,
aldus mijns inziens terecht Sieburgh (2006), p. 214. Zie ook Van Schilfgaarde (1997), p. 4.

169 Kroeze sprak in dit verband van aanvankelijke schade. Hij gaf aan dat indien de vennootschap
afstand van haar vordering op de derde deed, aan de voorwaarde van definitieve schade voldaan was.
Zie Kroeze (2007), p. 723-724.

170 Ik volg hier Kroeze (2004), p. 85.
171 In gelijke zin Leijten (1997), p. 85-86, die erop wees dat het niet de bedoeling kon zijn dat de

uitgestoten aandeelhouder tweemaal (aan de vennootschap en aan de andere aandeelhouder) een
schadevergoeding diende te betalen. Zie ook uitgebreid Kroeze (2004), p. 83 en 85-86. Hij was het
eens met Leijten en vond dat de redenering dat geen schadevergoeding nodig is, absurd was. Immers:
‘Ook hier geldt dat de vordering tot schadevergoeding van de vennootschap op de uitgestoten
aandeelhouder niet in de waardering van de aandelen is meegenomen.’

172 Kroeze (2004), p. 86.
173 Overigens kan deze schadeproblematiek worden voorkomen door het hanteren van een flexibele

peildatum. De waardering van de aandelen vindt dan plaats tegen het moment voordat enige schade
aan het vennootschappelijk vermogen werd toegebracht. Zie ook Kroeze (2004), p. 85.
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toebrengen. Indien bijvoorbeeld de opstelling van de uit te stoten aandeelhouder
meebracht dat aan de impasse tussen de aandeelhouders geen einde kwam, de
vennootschap een stuurloos schip werd en op een faillissement afstevende, dan lijkt
naast uitstoting een schadevergoedingsvordering voor de hand te liggen. De vraag is
vervolgens wie deze vordering toekomt. De vennootschap is schade toegebracht, als
gevolg waarvan de aandelen van de overblijvende (eisende) aandeelhouder in
waarde zijn verminderd. Deze waardevermindering valt onder de omschrijving
van afgeleide schade.174 De aandeelhouder kan deze schade dus in beginsel niet zelf
rechtstreeks verhalen op de uit te stoten aandeelhouder. Aan de voorwaarden die een
uitzondering op deze regel rechtvaardigen, is niet voldaan. Er is mijns inziens niet
snel sprake van een jegens de aandeelhouder geschonden zorgvuldigheidsnorm.
Ook is zijn schade niet definitief. Hij moet de vennootschap dus aansporen de actie
uit onrechtmatige daad te starten. Indien de vennootschap wint, vloeit er schade-
vergoeding in het vermogen van de vennootschap. Dit leidt logischerwijze tot een
waardestijging van de aandelen, de afgeleide schade is zo indirect vergoed.

Bij de uitstoting is het dus in de eerste plaats de vennootschap die een schadever-
goedingsvordering toekomt. In § V.3.5.a schreef ik dat de pijn zich vooral doet
gevoelen bij een uittredingsprocedure. De aandeelhouder die door het gedrag van
zijn medeaandeelhouder wil uittreden, ziet dat het conflict een neerwaarts effect
heeft op de prijs van zijn aandelen. Omdat hij zijn aandelen met de uittreding
definitief verliest, bemerkt hij niet het resultaat van een aan de vennootschap
toekomende schadevergoedingsactie. Indien het vennootschappelijk vermogen ver-
meerdert door een veroordeling tot schadevergoeding, stijgt niet de waarde van zijn
aandelen omdat hij die nu juist heeft overgedragen. Voor de uittreding geldt volgens
mij dat aan de voorwaarden voldaan kan worden. De gedaagde schendt ingevolge
art. 2:343 lid 1 BW de rechten en de belangen van de uittredende aandeelhouder.
Het is mijns inziens vervolgens ‘een kleine stap’ om te constateren dat dit tevens een
schending van een jegens die aandeelhouder in acht te nemen zorgvuldigheidsnorm
inhoudt.175 Door de uittreding wordt de schade voor de aandeelhouder bovendien

174 Idem Van Schilfgaarde (1997), p. 11.
175 Idem Van Schilfgaarde (1997), p. 11-12. Hij vond dat in een uittredingssituatie de schending van een

specifieke zorgvuldigheidsnorm zonder meer was gegeven. In zijn noot onder Rb. Arnhem 4 april
1996, JOR 1996/55 m.nt. Van den Ingh (Ramp/Lensen) schreef Van den Ingh (punt 2) dat de
concurrerende gedragingen van de aandeelhouder strijd met art. 2:8 BW opleverden en derhalve
sprake was van een schending van een specifiek wettelijk voorschrift. Poot/ABP stond aan
schadevergoeding niet in de weg. Zie ook de eerstgenoemde publicatie (p. 191-192) voor de
discussie tussen Van Schilfgaarde en Van den Ingh over art. 2:8 BW. Zie eveneens voorzichtig
instemmend Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 722. Als grondslag van de
vordering kiest Kroeze niet voor de onrechtmatige daad van art. 6:162 BW, maar voor de
ongerechtvaardigde verrijking van art. 6:212 BW. De ex-aandeelhouder is verarmd en de achter-
blijvende aandeelhouder heeft voordeel genoten. Bovendien is in een fiftyfiftyverhouding niet sprake
van een duidelijke verwijtbaarheid. Ik verwijs naar Kroeze (2004), p. 87-89.
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definitief.176 De uittredende aandeelhouder kan dus zelf de medeaandeelhouder
wiens gedrag tot uittreding en schadevergoeding aanleiding geeft, aanspreken.177

Lijdt een uittredende aandeelhouder schade, dan is de door de rechter gehanteerde
peildatum voor de waardering van de over te dragen aandelen de voornaamste reden
dat er een tweede, extra schadevergoedingsprocedure gestart moet worden. De
schade van de aandeelhouder zal bestaan uit de waardevermindering van zijn
aandelen. De medeaandeelhouder doet de vennootschap bijvoorbeeld oneerlijke
concurrentie aan, waardoor voor de vennootschap bestemde inkomsten wegvloeien.
Het gedrag van zijn medeaandeelhouder geeft niet alleen aanleiding tot uittreding
omdat de rechten en de belangen van de eerste worden geschaad, maar zorgt ook
voor steeds slechtere financiële resultaten van de vennootschap. De aandelen
worden dus door dit gedrag van de medeaandeelhouder minder waard. Met het
begin van de concurrentie is de grond voor uittreding gegeven. De aandelen worden
echter pas gewaardeerd tegen het moment van het feitelijk optreden van de
deskundige, zie hierover § V.3.5.a. De uittredende aandeelhouder krijgt zo een
dubbele rekening. Hij ziet zich genoodzaakt zijn aandeelhouderschap op te geven,
tegen een prijs die zonder de gedragingen van de medeaandeelhouder veel hoger
had gelegen. Om het prijsverschil gecompenseerd te krijgen, is hij aangewezen op
een aanvullend te voeren schadevergoedingsprocedure. In eerste instantie kan de
rechtbank de deskundige die een bericht over de waarde van de aandelen moet
uitbrengen, ook vragen zich uit te laten omtrent de hoogte van de schadevergoeding.
Een aparte schadestaatprocedure wordt dan voorkomen.178

Mijns inziens is bij de uittreding een extra schadevergoedingsprocedure te voor-
komen met een door de rechter te hanteren flexibele peildatum.179 De rechter fixeert

176 Zie Leijten (1997), p. 84, die nog als extra voorwaarde stelt dat de schade niet louter als afgeleide
schade valt aan te merken. Het is mij niet geheel duidelijk wat hij met deze voorwaarde bedoelt.
Kroeze (2004), p. 86, trekt een parallel met de uitspraak inzake Kip en Sloetjes/Rabo (HR 2 mei
1997, NJ 1997, 662). Het is inderdaad van belang (zoals Kroeze stelt) dat de aandeelhouder door
omstandigheden wordt gedwongen om afstand te doen van zijn aandelen, waarbij hij het moment en
de prijs niet zelf in de hand heeft. Volgens hem geldt dit zowel voor de uitstoting en de uittreding. Ik
merk op dat bij de uitstoting de aandeelhouder het wel zelf in de hand heeft hoe hij zich zelf gedraagt,
welk gedrag vervolgens aanleiding geeft voor zijn uitstoting.

177 Indien de norm voor uittreding wijziging in ‘zodanige schending van art. 2:8 BW’, zie § III.4.3, dan
wordt dit niet anders. De gedraging schendt (tevens) een jegens de aandeelhouder in acht te nemen
zorgvuldigheidsnorm. Zie in gelijke zin annotator Van den Ingh onder Rb. Arnhem 4 april 1996, JOR
1996/55 (Ramp/Lensen).

178 Dit gebeurde in Rb. Arnhem 4 april 1996, JOR 1996/55 m.nt. Van den Ingh (Ramp/Lensen), ro. 2.7,
waarover instemmend annotator Van den Ingh onder punt 1 en later onder OK 19 november 1998,
JOR 1999/128 m.nt. Van den Ingh (Heprofor). Ook instemmend Leijten (1997), p. 83-84; Kroeze
(2004), p. 85; en Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 722.

179 Insgelijks Van den Ingh in zijn noten onder OK 16 maart 1995, JOR 1996/54 (Ramp/Lensen) en HR
11 september 1996, JOR 1996/114 (Zondag Beheer); Den Boer (2002), p. 344-345; en Sanders/
Westbroek (2005), p. 381-382.
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de waardering op een bepaalde datum in het verleden, zodat de waardeverlagende
gedragingen buiten schot blijven. Een aparte schadevergoeding is dan niet nodig.
Het moment kan bijvoorbeeld liggen op het tijdstip van dagvaarding. De ge-
dragingen hebben dan een evidente grens bereikt, de aandeelhouder wil uittreden.
Eventuele waardeverhogende situaties nadien zouden bij de flexibele peildatum
buiten het bereik van de waardering vallen. Er is dan nog steeds geen man
overboord. De Hoge Raad biedt in het arrest Zondag Beheer een opening om de
prijs na een waardeverhogende situatie te wijzigen.180 Een tweede procedure wordt
met zo’n flexibele peildatum voorkomen omdat de rechter de schade voor de
uittredende aandeelhouder laat oplossen in het waarderingsmoment. De flexibele
peildatum levert maatwerk.

De aandeelhouder moet naar huidig recht echter over voldoende proceslust
beschikken. Hij behoort tevens alert te zijn, want de bevoegde rechter voor de
beide procedures is niet een en dezelfde. In de geschillenregeling is in eerste aanleg
de rechtbank van de woonplaats van de vennootschap bevoegd, zie art. 2:336 lid 3
BW, waarover § VI.3.1. Slechts indien de gedaagde aandeelhouder in hetzelfde
arrondissement zijn woonplaats heeft (art. 99 Rv), kunnen beide vorderingen door
één rechterlijke instantie behandeld worden. Voeging is dan mogelijk. Indien de
woonplaatsen en de arrondissementen niet samenvallen, acht ik verwijzing wegens
verknochtheid op grond van art. 220 Rv verdedigbaar.181

In hoger beroep splitsen zich de wegen. De geschillenregeling kent in art. 2:336
lid 3 (jo. 2:343 lid 1) BW een afwijkende competentieregel. De bevoegde rechter is
de OK van het Hof Amsterdam. Voor de schadevergoedingsvordering gelden de
normale bevoegdheidsregels, zij blijft bij ‘het gewone hof’.182 In de praktijk heeft
men moeite met deze twee sporen. De aandeelhouder weet in hoger beroep de OK
nog wel te vinden, maar vergeet vaak dat een deel van de procedure bij de rechtbank
zag op een vordering uit onrechtmatige daad.183 En zelfs al zou in hoger beroep het
Amsterdamse hof de bevoegde rechter zijn, dan nog heeft de aan dat hof verbonden

180 HR 11 september 1996, NJ 1997, 177; JOR 1996/114 (Zondag Beheer).
181 Zie ook Rb. Den Haag 31 oktober 2007, JOR 2008/146 (Wielens/Boot). In casu werden de

uitstotingsvordering en de schadevergoedingsvordering tegelijk ingesteld bij de rechtbank van de
woonplaats van de gedaagde. De rechtbank Groningen was echter de rechtbank van de woonplaats
van de vennootschap, dus de rechtbank verwees de eerste vordering. De vorderingen ‘grepen in
elkaar samen’ omdat sprake was van hetzelfde feitencomplex. De tweede vordering moest dus ex
art. 220 Rv de uitstotingsvordering noordwaarts volgen, oordeelde de Haagse rechter in ro. 2.3.

182 Zie Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 722.
183 Zo verklaarde de OK zich onbevoegd om van de schadevergoedingsvordering kennis te nemen in

OK 16 mei 1991, NJ 1992, 203 (Van Baarsen/Van Vliet), ro 4.2; en OK 20 november 1997, NJ 1998,
392 (Hooymans). In de zaak Ramp/Lensen moest de OK zelfs voor een tweede keer aangeven dat
niet zij maar het Hof Arnhem bevoegd was, zie OK 27 november 1997, NJ 1998, 538 (Ramp/
Lensen), ro. 3.5.
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OK niet de competentie om over de schadevergoeding te oordelen.184 Wat volgt is
een verwijzing op de voet van art. 110 lid 2 Rv. De literatuur is mijns inziens terecht
kritisch over deze procesrechtelijke wanordelijkheid.185

De complicaties zouden met een flexibel peildatum historie zijn, omdat het voeren
van twee procedures dan niet meer nodig is.186 Vooralsnog komt zo’n door de
rechter te bepalen waarderingsdatum er niet. In het wetsvoorstel Flex-BVopteert de
wetgever voor een andere oplossing.

VII.4.3 Een aanzet tot stroomlijning

Het wetsvoorstel Flex-BV maakt een einde aan de twee-sporenopzet.187 Een
welkome procedurele wijziging uit het oogpunt van doeltreffende geschilbeslech-
ting is de mogelijkheid de met de uitstoting en uittreding samenhangende vorde-
ringen te bundelen. Art. 336 lid 5 Wv Flex-BV bepaalt dat de rechter van lid 3 – in
eerste instantie de rechtbank van de woonplaats van de vennootschap, in tweede
instantie de OK – ook bevoegd is van vorderingen tussen dezelfde partijen of tussen
een der partijen en de vennootschap kennis te nemen. Deze vorderingen dienen
verband te houden met de gedragingen die tot uitstoting of uittreding aanleiding
hebben gegeven. Het is duidelijk dat hierbij wordt gedacht aan vorderingen tot
schadevergoeding.188 Overigens geldt de verwijzingsregel van art. 220 Rv onver-
kort. Bij verknochtheid van procedures die bij verschillende rechters aanhangig zijn

184 De druiven waren helemaal zuur in OK 19 januari 2006, JOR 2006/127 (Fin(d)it). Omdat in hoger
beroep slechts grieven waren gericht tegen de overwegingen van de rechtbank over de vorderingen
tot vergoeding van de (afgeleide) schade, maar niet tegen de uittreding, was de gedwongen
overdracht een feit. Zie voor het vervolg van deze procedure: OK 14 december 2010, JOR
2011/77 (Fin(d)it).

185 Een ‘onbevredigende processuele complicatie’, aldus Slagter in zijn commentaar onder OK 16 mei
1991, TVVS 1991, p. 271-272 (Van Baarsen/Van Vliet). Zie ook kritisch Den Boogert (1997),
p. 119-120; Leijten (1997), p. 81; en Sanders/Westbroek (2005), p. 382. Zie voor een voorbeeld van
de gecompliceerde gang van zaken in hoger beroep de conclusie van de A-G bij HR 11 februari
2011, JOR 2011/76 (Stroomwerk). Het hof Arnhem had te beoordelen of de waardedaling van de
aandelen leidde tot een aanvullende schadevergoeding voor de uittredende aandeelhouder. De OK
had echter in hoger beroep nog niet beslist of die uittreding daadwerkelijk gerechtvaardigd was. ‘Dit
maakt het lastig om te bepalen of aanvullend een waardedaling van de aandelen vergoed dient te
worden’, aldus A-G Timmerman. De Hoge Raad deed de zaak af met art. 81 RO.

186 Leijten bepleitte een andere oplossing. Indien de deskundige de waarde van de vordering van de
vennootschap (op de aandeelhouder die schadelijk gedrag vertoont) alvast meenam in zijn prijs-
vaststelling, was een aparte schadevergoedingsprocedure ook overbodig. De vennootschap had
immers een actie, het wachten was op het instellen van de vordering. Zie Leijten (1997), p. 88; en
(1999/2), p. 239.

187 Zie ook Bulten (2007), p. 367.
188 Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 98-99. Leijten was al in 1997 voorstander van de

bevoegdheid om de OK ook over de nevenvordering te laten oordelen, maar dan wel als eerste en
enige feitelijke instantie, zie Leijten (1997), p. 82, 88.
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gemaakt, volgt de ‘jongste procedure’ de eerder gestarte procedure. Het vreemde is
dat de vordering tot uitstoting of uittreding dan niet door de rechter van de
woonplaats van de vennootschap behandeld wordt, maar samen met de schadever-
goedingsvordering beoordeeld wordt door de rechter van de woonplaats van de
gedaagde aandeelhouder in de onrechtmatige daadsprocedure.189 De samenge-
voegde behandeling van art. 336 lid 5 Wv Flex-BV geldt niet alleen voor de
uitstoting, maar ingevolge art. 343 lid 2 Wv Flex-BV ook voor de uittreding.

De meeste schrijvers, onder wie ikzelf, verwelkomen deze procedurele wijzi-
ging.190

Voor de uittreding geldt naast de schadevergoedingsvordering de noviteit van de
‘billijke verhoging’. De aandeelhouder die uittreedt kan ook een impliciete vergoe-
ding verkrijgen. Art. 343 lid 4 Wv Flex-BV geeft de rechter de ruimte een billijke
verhoging toe te passen, wanneer aannemelijk is dat gedragingen van de gedaagde
of derden hebben geleid tot een vermindering van de waarde van de aandelen. De
gedaagde moet niet alleen de waardevermindering, voortvloeiend uit zijn eigen
gedragingen ‘vergoeden’, maar ook de gedragingen van derden. In de toelichting
stond de reden voor de bepaling dat een gedaagde de gevolgen van door derde
gepleegde gedragingen moet dragen.191 Hij heeft als aandeelhouder de macht om de
vennootschap te bewegen de schade van de derde vergoed te krijgen. Het gaat om
gedragingen van bijvoorbeeld bestuurders of een aan de gedaagde verbonden
vennootschap. Steun voor de billijke verhoging vond de minister in de suggestie
van de Commissie Vennootschapsrecht om bij de prijsbepaling rekening te houden
met de vordering tot schadevergoeding die de vennootschap jegens de laedens
heeft.192 De kritiek op het consultatiedocument waarin dezelfde regeling stond,
legde de minister naast zich neer. De formulering vond hij niet te open.193

De uittredende aandeelhouder krijgt op deze wijze compensatie voor het negatieve
effect dat de gedragingen op de waarde van zijn aandelen hebben.194 De schade-
vergoeding wordt zo in de prijs ‘ingebakken’. Een aparte schadevergoedingsprocedure

189 Zie uitdrukkelijk Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 99.
190 Zie Leijten (2000), p. 14; Driessen (2003), p. 583; Gerretsen (2005), p. 46; Norbruis (2005/2),

p. 432; Croiset van Uchelen (2007), p. 261; Berendsen en Mol (2007), p. 216; en Bulten (2007),
p. 367. De oud-voorzitter van de OK Willems zag bezwaren omdat een schadevergoedingsprocedure
een indringender procesrechtelijk debat vergde dan een eenvoudige aandelenoverdracht. Zie Willems
(2008), p. 88-89, met verwijzing naar de noot van Maeijer onder HR 11 september 1996, NJ 1997,
177 m.nt. Ma (Zondag Beheer), zie punt 1. Maeijer was tegen de vermenging van de twee procedures
omdat zij elk een geheel eigen karakter hebben. Ook De Kluiver (2010), p. 19, noot 14, vraagt zich of
de gelijktijdige behandeling nu wel een goed idee.

191 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 110-111.
192 Zie aanbeveling nr. 5, opgenomen in Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 19.
193 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 111.
194 Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 110-111.
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zou bij een uittredingsvordering dus achterwege kunnen blijven.195 Volgens mij
betekent dit eigenlijk dat de rechter uiteindelijk (feitelijk) een flexibele peildatum
hanteert. Met waardeverminderingen voordien (voor de peildatum) mag de rechter
later rekening houden en de prijs navenant billijk verhogen op grond van lid 4 van
art. 343Wv Flex-BV. De facto worden de aandelen in een dergelijk geval gewaardeerd
op het moment net voordat de schadelijke gedragingen begonnen.

Ik vraag me af of de billijke prijsverhoging van art. 343 lid 4 Wv Flex-BV
juridisch zuiver is.196 De gedachte dat de gedaagde eenvoudigweg verantwoordelijk
wordt voor andermans gedragingen, gaat te ver. Ook is het vereiste dat slechts
aannemelijk behoeft te zijn dat de verhoging billijk is, mijns inziens te licht.
Bewijzen lijkt niet nodig.197 Voor het toekennen van een schadevergoeding wegens
onrechtmatige daad liggen de eisen een stuk hoger. De regels voor ‘afgeleide
schade’ zijn in diverse arresten zorgvuldig geformuleerd. De Hoge Raad houdt strikt
de hand aan de Poot/ABP-doctrine.198 Een door de rechter toe te passen billijke
verhoging komt dan eenvoudig ‘uit de lucht vallen’. Bovendien blijft onduidelijk
hoe groot de kring van de ‘anderen dan de gedaagde’ is.

In § VII.4.2 gaf ik aan dat de uittredende aandeelhouder vaak wel een eigen actie
tot schadevergoeding heeft, omdat aan de bijzondere voorwaarden voldaan kan
worden. Lid 4 van art. 343 Wv Flex-BV kan dus beter worden geschrapt. De
samengevoegde behandeling van een uittredings- en een schadevergoedingsvorde-
ring is voldoende.

VII.4.4 Bevindingen

De gedragingen die aan een uitstotings- of uittredingsvordering ten grondslag
liggen, kunnen eveneens een onrechtmatige daad jegens de aandeelhouder of de

195 In de toelichting is een omstandige uitleg opgenomen teneinde aan te geven dat er geen gevaar voor
dubbele vergoeding van de ‘afgeleide schade’ is. Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 111.

196 Zie ook kritisch Roest (2007), p. 962-963 en 965, die wees op de positie van de crediteuren; Norbruis
(2005/2), p. 432; en Croiset van Uchelen (2007), p. 261. Ook De Kluiver (2010), p. 23 vond dat dit
afzonderlijk van de daadwerkelijke uittreding uitgeprocedeerd moet worden. In Bulten (2007),
p. 357, was ik nog positief over de billijke verhoging omdat ik meende dat de wetgever impliciet
voor de flexibele peildatum koos. Ik ben thans een andere mening toegedaan. Ik blijf voorstander van
het op deugdelijke wijze verdisconteren van de schadetoebrengende gedragingen, maar dan wel met
behulp van de (expliciete) flexibele peildatum. De billijke verhoging vind ik een onjuiste oplossing
voor het probleem van de (afgeleide) schade.

197 Zie ook Croiset van Uchelen (2007), p. 261. Hij was van mening dat met art. 343 lid 4 Wv Flex-BV
de regel dat geen afgeleide schade kan worden gevorderd, wordt doorbroken.

198 Aldus ook Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 214 en ook de conclusie
van A-G Timmerman nr. 3.4 bij HR 16 februari 2007, NJ 2007, 256 (Tuin Beheer/Houthoff).
Timmerman schreef overigens dat art. 343c Wv Flex-BV een ‘echte Hartkamp-variatie’ was, gezien
zijn conlusies bij de arresten van de Hoge Raad inzake Poot/ABP (HR 2 december 1994, NJ 1995,
228 m.nt. Ma) en Heino Krause (HR 13 oktober 2000, NJ 2000, 699 m.nt. Ma). Hartkamp betoogde
onder meer dat afgeleide schade in bepaalde gevallen voor vergoeding in aanmerking komt. Zie
Timmerman (2006), p. 137.
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vennootschap behelzen. De vraag is wie het recht toekomt een vordering in te
stellen. Bij met name de uittreding kan zich een uitzondering voordoen op de in het
arrest Poot/ABP neergelegde regel dat de aandeelhouder geen afgeleide schade mag
vorderen, indien aan de bijzondere voorwaarden is voldaan.

De procesrechterlijke complicaties zijn hersenbrekers, omdat in eerste instantie
mogelijk en in hoger beroep in ieder geval andere rechters bevoegd zijn. Er zijn
verschillende oplossingen denkbaar om deze twee-sporenopzet tot één weg te
maken. De minst ingrijpende is de procedures te concentreren bij dezelfde rechtbank
en, in hoger beroep, bij hetzelfde hof. In het wetsvoorstel Wv Flex-BV is voor deze
beëindiging van het probleem gekozen. De flexibele peildatum is een andere
mogelijkheid, die mijn voorkeur heeft. De waardevermindering door de schadelijke
gedragingen wordt zo alvast verdisconteerd in de prijs. De geschillenregelingpro-
cedure levert dan maatwerk voor een specifieke situatie.

VII.5 De geschillenregeling in kort geding

VII.5.1 Inleiding

Een procedure tot uitstoting of uittreding duurt lang, veelal enkele jaren. De lange
duur is, zoals ik schreef, een van de knelpunten van de huidige procedure. In de
praktijk is daarom een aantal malen geprobeerd een aandeelhouder bij wijze van
onmiddellijke voorziening uit te stoten. Ook werd eenmaal de uittreding in kort
geding gevorderd. De toepassing van een vordering van de geschillenregeling in
kort geding is omstreden. In de literatuur heerst onenigheid over het antwoord op de
vraag of analoge toepassing van de geschillenregeling in kort geding kan.199

Ik bespreek eerst de grondslag voor het vragen van een voorlopige voorziening in
kort geding, zie art. 254 Rv. Vervolgens bepleit ik dat de uitstoting van een
aandeelhouder in kort geding met analoge toepassing van de uitstotingsvordering
van de geschillenregeling (art. 2:336 lid 1 BW) mogelijk is. Dit werd tot nu toe
driemaal ook toegewezen. Deze jurisprudentie komt uitgebreid aan bod, omdat
hierin een aantal belangrijke voorwaarden voor de toepassing van de geschillen-
regeling in kort geding naar voren komen. Mede aan de hand van deze uitspraken en
van de afgewezen vorderingen, formuleer ik een aantal voorwaarden waaraan de
kortgedingrechter analoge toepassing van de geschillenregeling dient te toetsen. De

199 De volgende auteurs achten de analoge toepassing van de geschillenregeling in kort geding mogelijk:
Slagter, commentaar onder Hof Den Bosch 14 januari 1999, Ondernemingsrecht 1999, p. 276; Leijten
(1999/1), p. 328; Losbl. Rp. (Roest), art. 336, aant. 5; en Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme
2-II* (2009), nr. 724. Het kamp van de tegenstanders wordt gevormd door Groffen, noot onder Pres.
Rb. Breda 13 maart 1998, JOR 1998/61 (Wighers/De Jong); en Van Hassel (2005), p. 109-120. Janssen
(2004), p. 210-213, aarzelt maar neemt uiteindelijk niet een duidelijk standpunt in.
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geuite bezwaren tegen het gebruik van de geschillenregeling in kort geding komen
eveneens aan de orde.

Een voorziening in kort geding werd niet alleen gevraagd voor een vordering tot
uitstoting of uittreding zelf, maar ook in verband met een reeds geëntameerde
procedure bij de ‘gewoon bevoegde rechtbank’. Aan het eind van deze paragraaf ga
ik hier op in.

VII.5.2Het kort geding

VII.5.2.a Een voorlopige voorziening ex art. 254 Rv

Art. 254 Rv behelst de mogelijkheid om een voorlopige voorziening te vorderen.
Het eerste lid van het artikel bepaalt onder welke omstandigheden de rechter
bevoegd is een ‘voorlopige ordeningsmaatregel’ te geven. De voorwaarden voor de
spoedvoorziening zijn uit de wettekst te destilleren:

‘In alle spoedeisende zaken waarin, gelet op de belangen van partijen, een onmiddel-
lijke voorziening bij voorraad wordt vereist, is de voorzieningenrechter bevoegd deze
te geven.’200

De eerste vraag, die met betrekking tot de geschillenregeling rijst, is of een
voorlopige voorziening mag uitmonden in een overdracht van aandelen. Is het
antwoord op deze vraag positief en wordt de overdracht bij wijze van voorlopige of
onmiddellijke voorziening gevorderd, dan gelden de drie voorwaarden van art. 254
Rv onverkort.

De eerste eis is die van spoedeisendheid. De volgende is het (aloude) adagium
‘geen belang, geen actie’; een regel die ook voor een bodemprocedure geldt en
eveneens met zoveel woorden is neergelegd in art. 3:303 BW. De eisende aandeel-
houder dient (vanzelfsprekend) een belang te hebben bij de verzochte voorziening. Tot
slot geldt als derde en laatste voorwaarde dat de rechter de belangen van partijen
behoort af te wegen. Indien de uitstoting tot te vergaande gevolgen leidt voor de uit te
stoten aandeelhouder, moet de rechter de vordering afwijzen, ook al is deze op
zichzelf toewijsbaar.201 De zaak dient overigens wel geschikt te zijn voor behandeling

200 Zie in het algemeen over art. 254 Rv en het kort geding: Hugenholtz en Heemskerk (2006), p. 143-152;
Snijders, Klaassen en Meijer (2007), nr. 332-341; en Losbl. Rv. (Tjong Tjin Tai), Het kort geding.

201 Bij de bespreking van de derde voorwaarde van belangenafweging spreekt Tjong Tjin Tai over ‘een
te drastische ingreep jegens de gedaagde’. Indien de gevraagde voorzieningen diep ingrijpen, kan
terughoudendheid geboden zijn, aldus zijn commentaar. Zie Losbl. Rv. (Tjong Tjin Tai) art. 254,
aant. 5. Ik wijs in verband met de vereiste belangenafweging op de onmiddellijke voorlopige
voorziening ex art. 2:349a lid 2 BW in een enquêteprocedure. De OK dient bij het treffen van een
dergelijke spoedmaatregel een billijke afweging van de belangen van betrokken partijen te maken,
aldus de Hoge Raad in de DSM-zaak, HR 14 december 2007, NJ 2008, 105 m.nt. Ma (DSM).
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in kort geding. Als de rechter oordeelt dat de zaak te ingewikkeld is, weigert hij de
gevraagde voorziening, zie art. 256 Rv.202

VII.5.2.b De relatieve competentie

Sinds 1 januari 2002 is de terminologie voor de bevoegde rechter gewijzigd.203 Het
is niet langer de president van de rechtbank die in kort geding zetelt, maar de
voorzieningenrechter. Dit is een aangewezen enkelvoudige kamer van de rechtbank,
of, in hoger beroep, het hof.

In art. 2:336 lid 3 BW staan voor de geschillenregeling twee bijzondere
bevoegdheidsregels. In eerste aanleg is niet de rechter van de woonplaats van de
gedaagde aandeelhouder bevoegd, maar de rechter van de woonplaats van de
vennootschap.204 In hoger beroep moet men naar de OK en derhalve niet naar
het ‘gewone’ hof. Deze afwijkende competentieregels gelden niet voor het kort
geding. De relatieve bevoegdheid van de voorzieningenrechter is niet apart in de wet
geregeld. De gewone regels zijn van toepassing. Een eiser heeft een keuze: óf hij
volgt de regeling van de relatieve bevoegdheid die geldt voor dagvaardingsproce-
dures (art. 99-110 Rv), óf hij kiest voor de rechter ter plaatse waar de gevraagde
voorziening moet worden uitgevoerd.205 Dit laatste biedt de kans aan te knopen bij
de rechtbank van de woonplaats van de vennootschap, de op grond van art. 2:336
lid 3 BW bevoegde rechter. De gedaagde aandeelhouder kan de competentie van de
voorzieningenrechter betwisten en stellen dat hij in het arrondissement waar hij
woont gedagvaard moet worden. Indien de voorzieningenrechter zich echter be-
voegd verklaart, dan rest de gedaagde aandeelhouder berusting. Art. 110 lid 3 Rv
bepaalt dat geen hogere voorziening is toegelaten tegen de bevoegdverklaring.206 In
hoger beroep is het ‘gewone’ gerechtshof bevoegd, en niet de OK.

202 Zie verder § VII.5.5.b.
203 De terminologie is gewijzigd ingevolge de Wet van 6 december 2001, Stb. 2001, 582 (Wet

organisatie bestuur en gerechten), in werking getreden op 1 januari 2002. Overigens moet de
voorzieningenrechter tijdens de zitting wél worden aangesproken met ‘president in kort geding’, zie
art. 11.7 Landelijk Procesreglement Kort gedingen.

204 Zie over de rechterlijke bevoegdheid § VI.3.1.
205 Zie voor de bevoegdheid van de rechter binnen wiens rechtsgebied de voorlopige voorziening moet

worden getroffen: HR 23 november 1917, NJ 1918, p. 6; W 10202.
206 Zo voerde gedaagde aandeelhouder Booij bij de voorzieningrechter van de Rechtbank Utrecht het

verweer dat de voorzieningrechter te Dordrecht bevoegd was, omdat hij in dat arrondissement
woonde. Eiseres Pito had blijkbaar bij de specifieke regeling willen aanknopen, nu de vennootschap
waarin de aandelen werden gehouden gevestigd was te Oudewater (arrondissement Utrecht). De
Utrechtse rechter verklaarde zich inderdaad bevoegd en in hoger beroep stelde het Hof dat de
incidentele grief in verband met art. 110 lid 3 Rv niet slaagt. Zie Hof Amsterdam 11 maart 2004, JOR
2004/190 (Pito/Booij), ro. 4.4-4.5 en noot Bulten sub 2.

338

VII.5.2.b De alternatieve(n) en connexe vorderingen



VII.5.2.c De aandelenoverdracht als voorlopige voorziening

De eerste vraag die ik al stelde is of de overdracht van aandelen bij wijze van
voorlopige voorziening getroffen kan worden. Is een bevel tot uitstoting te geven in
kort geding? Mogelijk heeft zo’n bevel een te definitief karakter. De aard van de
maatregel die is gebaseerd op de geschillenregeling staat dan aan de toewijzing van
de vordering in kort geding in de weg. De voorzieningenrechter zal de vordering
moeten afwijzen en de zaak moeten ‘overlaten’ aan de bodemrechter. De eisende
aandeelhouder is dan aangewezen op de gewone procedure van de geschillen-
regeling.

Het summiere karakter van een kort gedingprocedure brengt mee dat niet iedere
soort maatregel getroffen kan worden. De onmiddellijke voorziening moet een
voorlopige zijn. Zij mag wel tot gevolgen leiden die feitelijk niet meer herstelbaar
zijn.207 In het verlengde hiervan ligt de ontwikkeling in de kort geding jurispru-
dentie naar een ‘de facto definitieve werking’.208 Als de gevorderde voorziening
niet in kort geding kan worden gegeven, dient de rechter met toepassing van art. 256
Rv de voorziening te weigeren. Het gevorderde is dan naar zijn aard ongeschikt om
als voorlopige maatregel in een summiere kort gedingprocedure te treffen.209

Algemeen wordt aangenomen dat ‘iedere soort voorziening’ denkbaar is, als de
in de vorige alinea aangegeven grens gehandhaafd wordt. De voorzieningenrechter
komt een grote vrijheid toe.210 Een bevel om iets te doen is een veel voorkomende
voorziening, bijvoorbeeld het meewerken aan de overdracht van enig goed. Zo volgt

207 Zie HR 11 februari 1994, NJ 1994, 651 m.nt. HJS (Van Kooten/Wilmink) over de dubbele verkoop van
een woonhuis en de vordering in kort geding tot medewerking aan de eigendomsoverdracht. De Hoge
Raad overwoog in ro. 3.3: ‘(…) en dat de rechter in kort geding ook een voorziening kan treffen
waarvan de gevolgen in feite niet meer herstelbaar zijn, indien het spoedeisend karakter aanwezig is en
de gevraagde voorziening wordt gerechtvaardigd door de billijke afweging van de belangen van
partijen.’ In deze lijn ligt de opvatting van de Hoge Raad over de gevolgen van een in een
enquêteprocedure te treffen onmiddellijke voorziening (art. 2:349a lid 2 BW). In de Skygate-beschik-
king, HR 19 oktober 2001, NJ 2002, 92 m.nt. Ma (Skygate), bepaalde de Hoge Raad in ro. 3.3 dat de
voorziening van art. 2:349a lid 2 BW naar haar aard een voorlopige moet zijn, maar dat het treffen van
de voorziening kan leiden tot onomkeerbare gevolgen. De OK moet wel rekening houden met de
belangen van partijen en rekenschap geven van een billijke afweging van deze belangen. Maeijer wijst
in zijn noot op de verwantschap met de rechter in kort geding: ‘De laatstgenoemde is immers bevoegd
voorzieningen te treffen waarvan de gevolgen in feite niet meer herstelbaar zijn.’

208 Zie ook Losbl. Rv. (Tjong Tjin Tai), Inl. opm., aant. 4. Hij spreekt van een ‘tendens naar definitieve
werking’.

209 De weigering ex art. 256 Rv de voorziening te treffen ziet op twee situaties. Indien de feiten en
omstandigheden maken dat de rechter in zo’n korte tijd de zaak niet goed kan beoordelen, behoort hij
de voorziening te weigeren. De tweede reden voor weigering is de aard van het gevorderde. Twee
voorzieningen zijn per definitie ongeschikt: een verklaring voor recht (declaratoir) en een constitu-
tieve uitspraak. Zie hierover uitgebreid: Losbl. Rv. (Tjong Tjin Tai), art. 256, aant. 3. Nu een bevel
tot medewerking aan de overdracht van een onroerend goed en een bevel tot ontruiming van een
gehuurd huis niet als constitutieve uitspraak wordt gezien, geldt mijns inziens het zelfde voor de
aandelenoverdracht.

210 Zie Losbl. Rv. (Tjong Tjin Tai), art. 254, aant. 17.1.
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uit Van Kooten/Wilmink dat de Hoge Raad van oordeel is dat het gebod mede-
werking te verlenen aan de overdracht van een onroerende zaak, een voorziening is
die in kort geding getroffen kan worden.211

De parallel tussen overdracht van onroerende zaken en overdracht van aandelen ligt
voor de hand. Het bevel medewerking te verlenen aan de levering van aandelen is
derhalve een voorziening die mijns inziens in kort geding mogelijk is.212 Mijn
opvatting vindt mede steun in – afgezien van de toegewezen uitstotingszaken
Wighers/De Jong en Konsensus – twee uitspraken uit 1994. In kort geding beval de
president de medewerking van de overdracht van een prioriteitsaandeel respectie-
velijk een aandelenoverdracht onder gelijktijdige intrekking van de certificaten.

De eerste uitspraak ging over de nakoming van een overeenkomst, waarin was
afgesproken dat aandeelhouder Banen uit de vennootschap Radix BV zou treden en
zijn aandelen, waaronder zijn prioriteitsaandeel, zou overdragen aan medeaandeel-
houder Bakker. Na een loting werd niet Bakker maar een prioriteitsaandeelhouder
(Arrachart) als nieuwe houder van het prioriteitsaandeel van Banen aangewezen.
Banen weigerde de overdracht. De president stelde dat de bedoeling van de overeen-
komst was dat Banen zou uittreden, Bakker nimmer bezwaar had gemaakt tegen
levering aan Arrachart en Banen op zijn beurt nimmer had aangegeven slechts alle
aandelen aan Bakker te willen overdragen. Ook al verviel met de uitkomst van de
loting de verplichting om conform de overeenkomst aan Bakker te leveren, dit gaf
uittreder Banen niet de vrijheid om nu verder maar geheel af te zien van vervreemding
van zijn prioriteitsaandeel. Er volgde een veroordeling om mee te werken aan de
overdracht van het aandeel aan Arrachart. Indien Banen zou weigeren, trad het vonnis
in plaats van de benodigde partijverklaring. De notaris werd gemachtigd om de
formaliteiten voor de overdracht van het prioriteitsaandeel te vervullen.213

De tweede zaak ging om het vervallen van de noodzaak van certificering. De
president veroordeelde de Stichting Administratiekantoor Kluft om de door haar
gehouden aandelen aan twee certificaathouders over te dragen, onder gelijktijdige
intrekking van de certificaten. Ook hier werd de naleving van de veroordeling
afgedwongen door middel van reële executie (art. 3:300 lid 2 BW). Het vonnis zou

211 HR 11 februari 1994, NJ 1994, 651 m.nt. HJS (Van Kooten/Wilmink). Een ander voorbeeld van een
voorziening met onherstelbare gevolgen is de ontruiming van een woonhuis in verband met het
(vermeende) einde van de huurovereenkomst. Indien in de bodemprocedure blijkt dat de huur-
overeenkomst niet beëindigd was, resteert de huurder slechts schadevergoeding.

212 Tot dezelfde conclusie komt Veenstra in zijn commentaar onder Pres. Rb. Haarlem 20 september
1994, TVVS 1995, p. 133-135 (Radix). Zie p. 134-135, sub 3.

213 Pres. Rb. Haarlem 20 september 1994, TVVS 1995, p. 133-135 m.comm. Veenstra (Radix). De
rechter maakt gebruik van de reële executie van art. 3:300 BW. Levering van aandelen op naam kan
volgens Veenstra zonder meer bij wijze van reële executie plaatsvinden. Zie Asser-Hartkamp 6-I
(2008), nr. 643 e.v. Zie ook Pres. Rb Zutphen 4 september 1996, KG 1996, 338 (QIR), waarin het
staken van de executie van een eerder kort geding vonnis (met de veroordeling tot levering van de
aandelen), werd geweigerd.
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een deel van de akte vervangen, indien men zijn medewerking aan de overdracht en
decertificering weigert.214 In hoger beroep verwierp het hof de grief tegen de
decertificering van de niet-royeerbare certificaten.215

Uit deze jurisprudentie volgt dat overdracht van aandelen bij wijze van voorziening
in kort geding in beginsel mogelijk is.216

VII.5.3De uitstoting in kort geding

VII.5.3.a Driemaal succesvol

Er zijn tot op heden drie gevallen geweest waarin de overdracht van de aandelen in
kort geding met succes werd gevorderd. De eerste (gepubliceerde) uitspraak van een
uitstoting bij wijze van onmiddellijke voorziening stamt uit 1998. Nadien is nog
viermaal getracht een aandeelhouder in kort geding uit te stoten. De vordering werd
echter steeds afgewezen. In 2006 werd voor een tweede keer de overdracht van de
aandelen in kort geding bevolen. De grondslag voor de overdracht blijkt niet geheel
duidelijk uit het vonnis van het Hof Den Haag. In 2000 werd bij wijze van
onmiddellijke voorziening de uittreding ex art. 2:343 BW gevorderd, maar tot een
bevel van de president van de rechtbank kwam het niet.

VII.5.3.b De casus Wighers/De Jong

De eerste zaak waarin met succes de overdracht ex art. 2:336 BW van de aandelen
in kort geding werd gevraagd, betrof de uitstoting van aandeelhouder Wighers.

De andere aandeelhouder (De Jong) stelde dat Wighers door zijn gedragingen het
belang van de vennootschap zodanig schaadde dat het voortduren van Wighers’
aandeelhouderschap in redelijkheid niet kon worden geduld. De twee aandeelhouders
hielden tien (Wighers) respectievelijk dertig (De Jong) aandelen in het kapitaal van
West Brabant Net BV, een vennootschap met een twaalftal werknemers. De verhou-
dingen tussen hen waren ernstig verstoord geraakt, onder meer omdat de bank slechts
de verlenging van het aan de BV verleende krediet toestond, indien de aandeelhouders

214 Pres. Rb. Haarlem 8 april 1994, TVVS 1995, p. 133-135 m.comm. Veenstra (Kluft). Toepassing van
lid 2 van art. 3:300 BW brengt mee dat indien het vonnis in plaats treedt van de gehele akte, een
bezoek aan de notaris voor de overdracht van de aandelen op naam niet meer nodig is.

215 Hof Amsterdam 26 januari 1995, TVVS 1995, p. 227-338 m.comm. Veenstra (Kluft). Interessant is
de vraag of in zo’n geval de statutaire blokkeringsregeling gevolgd moet worden. Zie Asser/Maeijer/
Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 666 sub b. Zie ook Van den Ingh (1991), p. 81 e.v.

216 Zie tot slot ook Pres. Rb. Middelburg 24 augustus 2001, JOR 2001/234 (Bug Byte), waarover
§ V.4.2.b. De president vond dat nakoming van de overeenkomst geboden was, de aandelen
behoorden geleverd te worden. Hij beval dat zijn vonnis in plaats van een notariële akte tot levering
van de aandelen kwam.
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borg zouden staan. Wighers weigerde dit, zodat De Jong zich genoodzaakt zag de
volledige aansprakelijkheid op zich te nemen. Wighers wilde vervolgens van zijn
aandelenpakket af en bood deze conform de statutaire blokkeringsregeling aan. De
Jong accepteerde, maar tot een overeenstemming over de prijs kwam het niet.
Inmiddels bleek dat de vennootschap om te kunnen overleven extra middelen nodig
had. De Jong had een externe financier bereid gevonden te investeren, doch een
voorwaarde van laatstgenoemde was het definitieve vertrek van Wighers. Dit alles was
voor De Jong reden genoeg om in kort geding de uitstoting van Wighers te vorderen.

De president wees de vordering toe. Hij nam aan dat de vennootschap zou failleren
indien Wighers zijn aandelen niet op zeer korte termijn zou overdragen. De waarde
van de aandelen was slechts nihil, aldus de rechter, omdat het vooruitzicht een
faillissement was. Het ophanden zijnde faillissement bracht mee dat Wighers ook
niet een belang had bij het houden van zeggenschap. Na afweging van het belang
van Wighers (‘de handhaving van zijn aandeelhouderschap’) tegen het vennoot-
schappelijk belang concludeerde de rechter dat de weigering de aandelen over te
dragen het belang van vennootschap rechtstreeks schaadde. Tot slot stelde de
president dat de casus ook viel onder doelstelling van de uitstoting. Art. 2:336
BW in samenhang met art. 2:8 BW billijkte in dit geval de vergaande getroffen
voorziening. De president beval Wighers om binnen tien dagen zijn aandelen om
niet aan De Jong over te dragen. Mocht een taxatie uitwijzen dat de aandelen toch
enige waarde belichaamden, dan diende De Jong alsnog de koopsom aan Wighers te
voldoen.217

In zijn noot ageerde Groffen tegen de mogelijkheid van toepassing van art. 2:336
BW in kort geding. Zijn eerste kritiekpunt betreft de reikwijdte van de geschillen-
regeling. Het waarborgen van het voortbestaan van de vennootschap is volgens hem
niet een doelstelling van de uitstoting, doch het draait om het bieden van een uitweg
bij de bemoeilijkte samenwerking tussen aandeelhouders. Hierbij moet het gaan om
gedrag in hoedanigheid van aandeelhouder, zoals te lezen valt in de wetsgeschiede-
nis. Groffen wijst er op dat de toelichting in dit verband uitdrukkelijk spreekt over
verlamming van de besluitvorming. Ook al laat de strekking van de geschillen-
regeling wellicht de extensieve uitleg van de president toe, toch is toepassing in kort
geding niet mogelijk.

217 Pres. Rb. Breda 13 maart 1998, JOR 1998/61 m.nt. Groffen (Wighers/De Jong). De taxatie van de
aandelen vond haar oorsprong in de waardering van de aandelen in het kader van de blokkerings-
regeling, opgenomen in de statuten van de vennootschap. De president beval niet de benoeming van
een deskundige die de aandelen moest waarderen. Hij wees er slechts op dat de uit te stoten
aandeelhouder Wighers ‘zijn recht behoudt’ om op grond van de statuten een prijsbepaling door een
deskundige te laten plaatsvinden, zie ro. 3.9. Zie ook de volgende alinea in de hoofdtekst over het
hoger beroep.

342

VII.5.3.b De alternatieve(n) en connexe vorderingen



Het argument van Groffen overtuigt mij niet. Hij interpreteert de ratio van de
geschillenregeling te eng, indien hij meent dat steeds sprake moet zijn van verlam-
ming in de besluitvorming. De doelstelling van de uitstoting is om de bad guy te
kunnen elimineren, om er voor te zorgen dat er niet nog meer slachtoffers vallen,
met de vennootschap voorop. De casus laat overigens zien dat inderdaad van
verlamming sprake was: de aandeelhouders kwamen niet tot afspraken over de
financiering en de wijze waarop zij de vennootschap moesten redden. Het lijkt mij
dat dan van een prettige samenwerking tussen de aandeelhouders niet meer kan
worden gesproken. Om een faillissement van de vennootschap te voorkomen, is
spoedige actie ofwel een kort geding soms geboden.

Tot slot is volgens Groffen de verwijzing naar art. 2:8 BW niet op haar plaats. De
president verwijst weliswaar naar de redelijkheid en billijkheid, maar het aanhalen
van art. 2:8 BW is slechts additioneel. Hij merkt het niet aan als zelfstandige grond
voor de toegewezen uitstoting in kort geding.218

Het Hof Den Bosch bekrachtigde het vonnis van de president.219 De eerste vraag
die voorlag, was of de gedragingen van Wighers waren aan te merken als
gedragingen in de zin van art. 2:336 lid 1 BW, en derhalve schadelijk waren voor
het belang van de vennootschap. De weigering om zijn aandelen over te dragen, was
in deze omstandigheden inderdaad schadelijk voor de vennootschap, aldus het hof.
Het functioneren en zelfs het voortbestaan van de vennootschap werden zo in gevaar
gebracht, omdat slechts de overdracht tot de noodzakelijke financiering zou leiden.
Zonder deze financiële impuls was een faillissement van de BVonafwendbaar. Een
tweede (zelfstandige) grond voor uitstoting lag in de ‘couppoging’ van Wighers om
buiten De Jong om de activiteiten van de vennootschap op andere wijze voort te
zetten. Hierbij kwam de negatieve bemoeienis van Wighers toen de vennootschap in
gesprek was met een potentiële investeerder. Dit leidde tot het afhaken van de
investeerder. De couppoging en de tegenwerking bij de financiering merkte het hof
aan als aandeelhoudersgedragingen, waardoor het aandeelhouderschap in redelijk-
heid niet langer kon worden geduld. Vervolgens woog het hof de belangen van
Wighers om aandeelhouder te blijven – en in de toekomst zijn pakket eventueel
tegen een hogere waarde van de hand te kunnen doen – af tegen het belang van De
Jong, waarbij de afweging in het voordeel van de laatste uitviel.

De door het hof als derde en laatste beantwoordde vraag betreft de mogelijkheid
de uitstoting van art. 2:336 BW in kort geding toe te passen. Het vergaande en

218 Zie ook Asser-Maeijer 2-III (2000), nr. 494. Maeijer lijkt de uitspraken inzake Wighers/De Jong
aldus te interpreteren dat de overdracht van de aandelen (enkel) is gebaseerd op de redelijkheid en
billijkheid die de aandeelhouders jegens elkander in acht hebben te nemen. Hij meent dat dit niet
mogelijk is, omdat in de wet nu eenmaal in een uitdrukkelijke (geschillen)regeling met de nodige
waarborgen is voorzien. Mijns inziens gaat Maeijer voorbij aan het feit dat zowel de president als het
hof toetsen aan de grond voor uitstoting (schaden van het vennootschappelijk belang) van art. 2:336
lid 1 BW.

219 Hof Den Bosch 14 januari 1999, NJ 1999, 743 (Wighers/De Jong).
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constitutieve karakter van de uitstoting, alsook het afwijken van de wijze van
waardering en overdracht (volgens de regels van art. 2:339, 2:340 en 2:341 BW)
zouden aan toepassing in kort geding in de weg kunnen staan. Tevens is
een voldoende spoedeisend belang vereist. Het hof meende dat de regeling van
art. 2:336 BW niet zodanig is dat toepassing onder alle omstandigheden zou moeten
worden uitgesloten. Het spoedeisend belang was gegeven met de reële dreiging van
een faillissement, en de oplossing om op zeer korte termijn risicodragend kapitaal
van buiten aan te trekken onder de voorwaarde van de overdracht van het pakket
van Wighers.220

Het hof oordeelde uiteindelijk dat de president op goede gronden de overdracht
van de aandelen mocht bevelen, met de verplichting dat indien de uit te voeren
taxatie zou leiden tot een hogere waardering (dan nihil), De Jong dit bedrag tijdig
aan Wighers moest betalen. Inmiddels was vast komen te staan dat die waarde
inderdaad meer was dan nihil. Omdat De Jong had aangegeven het bedrag binnen de
gestelde termijn te voldoen, was het bezwaar dat niet een juiste volgorde in acht was
genomen, vervallen. De uitstoting van Wighers in kort geding was een feit.221

Slagter besprak de uitspraak van het hof instemmend. Hij voerde aan dat iedere
gedraging van De Jong ‘op zichzelf’ de toewijzing van de kort geding-vordering op
grond van de geschillenregeling rechtvaardigt. De bevoegdheid van de president om
in kort geding een bevel tot overdracht uit te spreken is met het spoedeisend karakter
gegeven, aldus Slagter. Eventueel kan de aandeelhouder aan wie de aandelen
moeten worden overgedragen (in casu De Jong) een tijdelijk verbod tot overdracht
van de aandelen opgelegd worden. Indien in een vonnis ten gronde uiteindelijk de
uitkomst anders luidt, is herstel van de oude verhoudingen weer mogelijk.222

Ook Leijten achtte het verdedigbaar dat ‘onder vrij extreme bijzonderheden’ de
overdracht van de aandelen in kort geding mogelijk is. Volgens hem heeft de
president ‘in de geest van de geschillenregeling’ gehandeld. Het voorbijgaan aan het
verplichte deskundigenbericht, waartegen Groffen in verband met het onteigende
karakter zijn sterke bedenkingen heeft, wordt volgens Leijten afdoende gerepareerd.
In eerste aanleg werden de aandelen in verband met het dreigende faillissement
weliswaar gewaardeerd op nihil. De president beval echter dat – als een deskundige
een prijs boven nihil vaststelde – deze prijs alsnog door de overnemende aandeel-
houder aan de uitgestotene (Wighers) moest worden voldaan. Hiermee werd aan-
sluiting gezocht bij de statutaire aanbiedingsregeling, welke ingevolge art. 2:339
lid 3 BW bij de waardering in een normale geschillenregeling ook gevolgd had
dienen te worden.223

220 Het hof concludeerde voorts dat art. 14 Gw (onteigening) aan de toepassing van de uitstoting in kort
geding niet in de weg stond. Zie over (vermeende) strijd met art. 14 Gw verder § II.4.1.

221 Hof Den Bosch 14 januari 1999, NJ 1999, 743 (Wighers/De Jong).
222 Slagter, Ondernemingsrecht 1999, p. 276.
223 Leijten (1999/1), p. 238 sub 5.5.
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Slagter en Leijten achten de analoge toepassing van de geschillenregeling in kort
geding onder bepaalde stringente voorwaarden dus mogelijk. Van Solinge en
Nieuwe Weme zijn eveneens positief. Zij tekenen aan dat slechts onder zeer
uitzonderlijke omstandigheden een vordering toewijsbaar is. Ook Roest leidt uit
de rechtspraak af dat in kort geding van de geschillenregeling gebruik gemaakt kan
worden.224

Van Hassel had bedenkingen en zag ‘obstakels’.225 Zij meende dat de geschillen-
regeling zich niet leent voor kort geding, en een kort geding zich niet leent voor de
geschillenregeling. Eén obstakel vormt de regel dat aandelenoverdracht slechts
mogelijk is krachtens een onherroepelijk eindvonnis. De uitvoerbaar bij voorraad-
verklaring van dat vonnis is niet mogelijk. Een voorzieningenrechter zou zichzelf
meer bevoegdheden toekennen dan de ‘gewone geschillenregelingrechter’ indien hij
wel, en op grond van art. 258 Rv eventueel ambtshalve, zijn vonnis uitvoerbaar bij
voorraad verklaart.226 Het mag in essentie zo zijn, maar dit is volgens mij nu precies
de reden waarom de kort gedingrechter met terughoudendheid van zijn bevoegd-
heden gebruik moet maken. Er geldt een zware toets, vergelijkbaar met de
veroordeling in kort geding tot betaling van een geldsom.227

In dit verband is het vermeldenswaard dat de wetgever in het wetsvoorstel Flex-
BV het onherroepelijkheidsvereiste laat vervallen. Rechtsmiddelen kunnen anders
de zaak ernstig vertragen, is de gedachte.228 Blijkbaar is de onherroepelijkheid niet
zo belangrijk dat daarvan niet kan worden teruggekomen.

VII.5.3.c De casus Konsensus

In de zaak Konsensus werd een vordering tot overdracht toegewezen.229 Opvallend
is overigens dat zowel de voorzieningenrechter als het hof de vordering niet
toewijzen met toepassing van de norm van art. 2:336 BW.

Na anderhalf jaar waren er samenwerkingsproblemen gerezen tussen de twee natuur-
lijke personen die bij de joint venture Konsensus BV waren betrokken. Een impasse in
de aandeelhoudersvergadering en het bestuur was het gevolg. De twee aandeelhouders
die ieder de helft van de aandelen hielden en samen het bestuur vormden, vorderden
over en weer de overdracht van de door de ander gehouden aandelen. Ze waren het er
over eens dat de enige oplossing van de impasse was dat de één de aandelen aan de
ander zou overdragen. De vraag was enkel: wie van de twee zou in de BV mogen
‘achterblijven’?

224 Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 724; en Losbl. Rp. (Roest), art. 336,
aant. 5.

225 Van Hassel (2005), p. 109-120.
226 De uitvoerbaar bij voorraadverklaring is in de praktijk in kort gedingzaken normal procedure.
227 Zie § VII.5.5 over de eisen van ‘zeer uitzonderlijke omstandigheden’ en ‘spoedeisendheid’.
228 Zie Kamerstukken 31 058, nr. 3 (MvT), p. 101-103.
229 Hof Den Haag 31 januari 2006, JOR 2006/175 (Konsensus).
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De voorzieningenrechter en het hof kozen voor de aandeelhouder die van het begin
af aan meer arbeid in de onderneming had gestoken. De voorzieningenrechter nam
hierbij in aanmerking dat Konsensus er in financieel opzicht ‘slecht voorstond’.230

Ik vind het opvallend dat het hof de financiële positie van de vennootschap niet
meeweegt. Het al dan niet beschikbaar zijn van liquide middelen doet duidelijk niet
ter zake.231 Het waarborgen van het voortbestaan van de vennootschap en het
voorkomen van een faillissement zijn in deze zaak dus blijkbaar niet noodzakelijke
voorwaarden voor de uitstoting van een aandeelhouder. In de zaak Wighers/De Jong
was een onafwendbaar faillissement nu juist het hoofdmotief voor uitstoting. Een
mogelijke verklaring voor dit verschil is de tussen partijen heersende overeenstem-
ming over de onmogelijkheid om de samenwerking te continueren. De twee
aandeelhouders weten dat uitstoting van een van hen onvermijdelijk is. De rechter
moest de ongelukkige aanwijzen. In zulke omstandigheden is een gevaar voor het
voortbestaan van de vennootschap blijkbaar niet vereist. Ik vraag mij af of een
uitstoting in kort geding in zo’n geval gerechtvaardigd is. Vaststaat dat de
geschillenregeling in ieder geval bedoeld is voor een casus zoals de onderhavige.
De geschillenregeling heeft ten doel het opheffen van een situatie waarin door de
tegenstellingen tussen aandeelhouders de samenwerking onmogelijk is of dreigt te
worden. Voor de toewijzing van een voorziening in kort geding is echter tevens
‘spoedeisendheid’ vereist. De spoedeisendheid, die met een dreigende faillissement
van de vennootschap zeker aanwezig is, moet in de casus Konsensus in andere
omstandigheden gelegen zijn. Uit de uitspraak bleken deze omstandigheden niet. Ik
ben van mening dat de rechter hier de overdracht van de aandelen in kort geding niet
bij wijze van voorlopige voorziening had mogen treffen.

Een saillant detail is dat in hoger beroep de gevraagde deskundigenbenoeming
niet werd toegewezen. Het hof wees op de mogelijkheid van aandelenwaardering
zoals neergelegd in de oprichtingsakte, al zal het de in deze akte opgenomen statuten
bedoeld hebben. Hierbij tekende het hof aan dat in kort geding niet de benoeming
van een deskundige kon worden bevolen. Dit was (en is) namelijk niet een
voorlopige voorziening.232

VII.5.3.d De casus Pilot Design

Toevalligerwijs was de rechter die de vordering in kort geding in 1998 (in de casus
Wighers/De Jong) voor de eerste maal toewees, meer recent ook genegen de
uitstoting te bevelen.233

230 Vrz. Rb. Middelburg 6 januari 2005, n.g. (Konsensus).
231 Zie ro. 10: ‘Of Konsensus er slecht voor zou staan en er geen liquide middelen meer beschikbaar zijn,

doet immers niet ter zake (…)’ en verderop: (…) kan voorts in het midden blijven of de financiële
positie van de vennootschap noopt tot het treffen van een zodanige voorziening.’

232 Het hof volgt op dit punt eenzelfde route als de president de zaak Wighers/De Jong.
233 Vrz. Rb. Breda 12 augustus 2009, JOR 2009/281 (Pilot Design).

346

VII.5.3.d De alternatieve(n) en connexe vorderingen



De grootaandeelhouder en tevens bestuurder Freber vorderde de uitstoting van de
andere aandeelhouder Brandustry. De hoofdreden was dat een investeerder alleen
de (noodzakelijke) gelden aan de vennootschap Pilot Design wilde lenen, indien
Brandustry haar aandelenpakket aan Freber zou overdragen. Dit weigerde Brandustry
echter, waarop Freber in kort geding om zijn uitstoting vroeg.

Niet alleen is de rechter is dezelfde, de zaak vertoont andere gelijkenissen met de
casus Wighers/De Jong. Het ging ook hier om de redding van de vennootschap door
een externe financier die eiste dat een aandeelhouder het veld moest ruimen. In casu
was spoed geboden omdat binnen een paar weken een acute behoefte aan extra
financiering zou ontstaan. De risico’s voor insolventie lagen op de loer, vond de
voorzieningenrechter.

De rechter woog de belangen af en gaf er de voorkeur aan het voortbestaan van de
vennootschap veilig te stellen. Het belang van aandeelhouder Brandustry zag op het
verkrijgen van een zo hoog mogelijke prijs van zijn aandelen. Maar, zo concludeerde
de rechter, als zij volhardde in haar aandeelhouderschap, bleef financiering achterwege
en stevende de vennootschap af op een faillissement. De belangenafweging viel hier
dus logischerwijs uit in het voordeel van de vennootschap. Tot slot liet de rechter de
uitgestoten aandeelhouder die haar aandelen binnen tien dagen over diende te dragen,
niet geheel in de kou staan. De andere aandeelhouder behoorde zekerheid te stellen
voor het geval de waarde van de aandelen niet nihil was.

VII.5.4Gestrande uitstootpogingen

Na Wighers/De Jong is een aantal keren getracht een aandeelhouder uit de
vennootschap te stoten. De vorderingen werden echter steeds afgewezen. De
uitspraken zijn niettemin interessant, omdat ze voorwaarden voor de toetsing van
de toepassing van de uitstoting in kort geding bevatten.

De zaak HenZon
Een eerste zaak betreft een poging uit 2002. De casus met twee aandeelhouders
die in een patstelling geraken, is exemplarisch voor de in kort geding ingestelde
uitstotingsvorderingen. In hoger beroep bekrachtigde het hof de afgewezen uitstoting.

De natuurlijke personen Hendriks en Zon kozen voor hun samenwerking – ieder bracht
een deel van zijn eigen onderneming op het gebied van logistieke dienstverlening voor
tuinbouwproducten in – voor de BV-vorm. Ze hielden ieder de helft van de aandelen en
slechts één van hen, Hendriks, was bestuurder. De ander (Zon) had reeds eenmaal een
lening verstrekt aan de vennootschap. Nadat bestuurder Hendriks had aangekondigd
dat de vennootschap verlies zou leiden, ging alleen Zon in op het verzoek (wederom)
een lening aan de BV HenZon te verstrekken, om ‘de salarissen van het personeel te
kunnen voldoen’. Hendriks weigerde een dergelijk krediet te geven, maar was wel
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bereid om zijn aandelenpakket over te dragen aan Zon. De door Zon voorgestelde
(symbolische) waarde van € 1 was voor Hendriks onacceptabel. Zon stelde vervolgens
in kort geding de uitstotingsvordering in, maar kreeg in eerste instantie en in hoger
beroep nul op het rekest.234

Net als de voorzieningenrechter achtte het hof zich bevoegd van de vordering ex
art. 254 Rv kennis te nemen. De aard van de vordering en het bestaan van een
wettelijke geschillenregeling – welke regeling in art. 2:336 lid 3 BW de rechtbank
als bevoegde rechter aanwijst – noopten wel tot een terughoudend gebruik van de
bevoegdheid van de kort gedingrechter, aldus het hof. In dit verband speelden ook
de verstrekkende gevolgen een rol.

Het hof onderzocht vervolgens of aan de vereisten voor het toepassen van de
uitstoting was voldaan. Ten eerste was van een statutaire regeling niet gebleken,
zodat art. 2:337 BW aan de ontvankelijkheid niet in de weg stond. Blijkbaar was in
een overeenkomst, zoals de aanwezige aandeelhoudersovereenkomst, ook niet
sprake van een conflictoplossende bepaling. Ook de tweede voorwaarde, Zon
diende een derde van de aandelen in de BV te houden (art. 2:336 lid 1 BW),
werd vervuld. Vervolgens kwam het hof toe aan een inhoudelijke beoordeling en
toetste het of er in casu voldaan werd aan de grond voor uitstoting: werd het belang
van de vennootschap zodanig geschaad dat het aandeelhouderschap van Hendriks in
redelijkheid niet langer kon worden geduld? De grondslag voor Zon’s vordering lag
in de weigering van Hendriks om (eveneens) een overbruggingsfinanciering te
verstrekken. Een regeling in der minne was evenmin met hem te treffen, betoogde
Zon.

Deze gedragingen rechtvaardigden volgens het hof een uitstoting niet. Uit de
feiten bleek niet dat sprake was van een absolute weigering tot aanvullende
kredietverlening. De voorwaarde van Hendriks dat de BV moest reorganiseren
was in dit verband onbegrijpelijk noch onredelijk. Bovendien hadden partijen niet
vastgelegd dat zij op gelijke voeten dienden bij te dragen in de financiering. Zon en
Hendriks verschilden slechts van opvatting over de wijze waarop de BV uit de rode
cijfers moest komen. Dit bracht echter niet mee dat voorshands sprake was van
verwijtbaar gedrag van Hendriks. Van belang was voorts dat Hendriks gemotiveerd
verweer voerde en wees op diverse factoren die in de invloedssfeer van Zon lagen
die tot de negatieve resultaten zouden hebben geleid.235 Het was volgens de rechter
voldoende aannemelijk dat deze gedragingen van Zon ten minste invloed hebben
gehad op de huidige deplorabele toestand van de BV.

234 Hof Den Bosch 18 juli 2002, JOR 2002/202 (HenZon).
235 De gedragingen van Zon zagen onder meer op het ‘doorschuiven van duur personeel naar de BV’, de

niet-marktconforme tarieven die Zon aan de BV dicteerde, de wijze van (vooraf) factureren, alsook
de hoge huur die Zon aan HenZon in rekening bracht.
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Na afweging van de belangen van partijen en van de vennootschap luidde de
begrijpelijke slotsom dat de ingrijpende voorziening van uitstoting niet de aange-
wezen oplossing was.236

De zaak Pito/Booij
De weigering van een aandeelhouder om in een aandelenemissie te participeren en
zo extra financiële middelen ter beschikking te stellen aan de vennootschap, was
eveneens onvoldoende reden voor zijn uitstoting. Dit laat zich illustreren aan de
hand van een andere casus, de zaak Pito/Booij.

De verhouding tussen de twee aandeelhouders van Omnifood BV was op enig moment
ernstig verstoord. Aandeelhouder Booij (houder van een derde van de aandelen)
wantrouwde de andere (groot)aandeelhouder Pito en de bestuurder Verhoeff. Laatst-
genoemden hadden samen een vennootschap opgericht met nagenoeg dezelfde naam
(Omnifood Trading BV) en gevestigd op hetzelfde adres. Booij vermoedde dat de
financieringsproblemen bij Omnifood te maken hadden met deze nevenvennootschap,
maar hem werd relevante informatie onthouden. Zijn enquêteverzoek werd door de OK
toegewezen, maar een beproefde minnelijke regeling kwam uiteindelijk niet tot
stand.237 Pito wilde dat de aandeelhouders meer zouden investeren door de uitgifte
van nieuwe aandelen. Booij weigerde zulks, waarop Pito in kort geding zijn uitstoting
vorderde. Het hof bekrachtigde het afwijzend vonnis van de voorzieningenrechter, zij
het met een uitgebreidere motivering.238

Het hof stelde voorop dat uitstoting (art. 2:336 BW) bij wijze van voorlopige
voorziening gerechtvaardigd kon zijn, indien er sprake was van een spoedeisende
situatie en na afweging van de in aanmerking komende belangen. Eiser Pito
meende dat spoed geboden was omdat de vennootschap bij gebreke van een
nadere financiële injectie failliet zou gaan. De gedaagde aandeelhouder Booij
bestreed deze visie op de financiële situatie echter gemotiveerd. Dit noopte de
rechter te concluderen dat er voorshands niet van uit kon worden gegaan dat de
vennootschap in een noodsituatie verkeerde en een faillissement onafwendbaar

236 Zie ro. 4.5. Zon vorderde eveneens de schorsing van Hendriks als (statutair) bestuurder onder
gelijktijdige benoeming van hemzelf en een derde tot nieuwe bestuurders. Deze vordering trof
hetzelfde lot als de afgewezen uitstoting, zie ro. 4.6.2.

237 OK 20 december 2001, n.g (Omnifood). De enquêteprocedure eindigde met de beslissing dat het
verslag van de onderzoeker ter inzage lag voor belanghebbenden, OK 28 maart 2003, ARO 2003, 68.
Blijkbaar was het enquêteverslag in de uitstotingsprocedure als productie ingebracht, omdat de
rechter ‘de concluderende bevindingen van dit rapport’ opsomde. Dit was (en is) zonder een
machtiging van de voorzitter van de OK niet toegestaan, zie art. 2:353 lid 3 BW. Slechts de
rechtspersoon die is onderzocht (in casu Omnifood) was bevoegd mededelingen uit het verslag te
doen. Zie verder Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-II* (2009), nr. 789.

238 Hof Amsterdam 11 maart 2004, JOR 2004/190 m.nt. Bulten (Pito/Booij), eveneens besproken door
Janssen, V&O 2004, p. 210-213.
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was.239 Nu aan het vereiste van spoedeisendheid niet was voldaan, was uitstoting
in kort geding in dit geval niet gerechtvaardigd. Ten overvloede wijdde het hof
een aantal overwegingen aan het antwoord op de vraag of de gedragingen van
Booij tot uitstoting aanleiding zouden hebben gegeven. De weigering van Booij
om niet in te tekenen op een aandelenuitgifte en zo niet mee te werken aan
dergelijke extra financiering kon niet zonder meer leiden tot de conclusie dat zijn
aandeelhouderschap niet langer zou kunnen worden geduld.240 De tweede
weigering van Booij – het niet vrijwillig overdragen van zijn aandelen tegen
een prijs die ver onder de aankoopprijs lag – was evenmin een gedraging die het
belang van de vennootschap schaadt, zoals art. 2:336 lid 1 BW vereist. Tot slot
waren de ontstane conflictsituaties en de opmerking van de enquêteur dat ‘de
vicieuze cirkel uitsluitend doorbroken kan worden indien partijen uit elkaar gaan’
niet enkel aan te merken als gedragingen van Booij.

De zaak Grmic
Tot slot werd in 2007 zonder succes getracht een aandeelhouder die zijn manage-
mentovereenkomst met de vennootschap had opgezegd, in kort geding tot over-
dracht van zijn aandelen te bewegen.

Wederom was de BV een samenwerkingsvehikel; de drie aandeelhouders vormden
samen het bestuur van Grmic BV en hadden allen een managementovereenkomst met
de vennootschap. Aan de samenwerking kwam een abrupt einde toen Laudij (houder
van een 10%-aandelenpakket) de managementovereenkomst opzei en zijn positie in het
bestuur prijsgaf. De twee andere aandeelhouders vorderden zijn uitstoting, omdat de
managementovereenkomst onlosmakelijk aan het aandeelhouderschap was verbonden
en in casu de redelijkheid en billijkheid van art. 2:8 BW een overdrachtsverplichting
met zich brachten.241

239 De aandeelhouder Pito gaf aan dat het faillissement van de vennootschap zonder investeringen
onafwendbaar was, maar meldde niet welke concrete maatregelen genomen moesten worden ‘om het
tij te keren’ en welke investeringen nodig waren. Dit was een verschil met de situatie bij Wighers/De
Jong, waar de concrete oplossing, t.w. de investering door een externe financier, voorhanden was.

240 Hierbij geldt, zoals het hof ook terecht opmerkte, dat Pito als houder van het meerderheidspakket in
de aandeelhoudersvergadering een emissiebesluit ‘er door kan duwen’, aannemende dat geen
gekwalificeerde meerderheid (art. 2:230 BW) vereist is. Bovendien kon de weigering van Pito om
niet te investeren als Booij het ook niet doet, natuurlijk niet aan de laatste worden tegengeworpen.
Zie ro. 4.11.

241 Vrz. Rb. Arnhem 19 september 2007, JOR 2007/266 (Grmic). De derde grond voor uitstoting was
mogelijk een statutaire aanbiedings- en overdrachtsplicht ex art. 2:195a BW. De eisende aandeel-
houders stelden dat het de bedoeling van partijen was geweest in een dergelijke verplichting te
voorzien, maar de rechter zag dat deze plicht niet in de statuten van Grmic BV is opgenomen.
Overdracht op grond van de statuten was dus niet mogelijk, zie ro. 4.1.
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De voorzieningrechter concludeerde dat voor overdracht met toepassing van
art. 2:336 lid 1 BW, onvoldoende grond was.242 De opzegging van de manage-
mentovereenkomst noch de weigering de aandelen vrijwillig over te dragen, waren
aan te merken als handelingen of gedragingen die het belang van de vennootschap
in de zin van art. 2:336 lid 1 BW schaden. De voorzieningenrechter merkte nog op
dat de eisende aandeelhouders 90% van de aandelen hielden en de besluitvorming in
de vennootschap in alle opzichten ongestoord kon plaatsvinden. Er zou geen sprake
zijn van hinderlijke vertraging of verlamming door toedoen van aandeelhouder
Laudij met zijn kleine pakket.243

De redelijkheid en billijkheid van art. 2:8 BW rechtvaardigden ook niet een
zelfstandige grond voor uitstoting, aldus de rechter. Er bestaat reeds een specifieke
wettelijke uitstotingsbepaling. De rechter hield de deur wel open met de overweging
dat ‘slechts in uitzonderlijke omstandigheden een beroep op voormeld artikel kan
worden gedaan’. Met Maeijer ben ik van mening dat de redelijkheid en billijkheid
van art. 2:8 BW niet een afzonderlijke grond voor uitstoting kunnen vormen.244 Tot
directe uitstoting kan art. 2:8 BW, gezien de huidige wettekst van art. 2:336 lid 1
BW, mijns inziens echter niet leiden.

VII.5.5De voorwaarden voor de kort geding-geschillenregeling

VII.5.5.a Inleiding

Er zijn elf voorwaarden die een rol spelen bij de analoge toepassing van de
geschillenregeling in kort geding. Zij zijn onder meer te destilleren uit de besproken
jurisprudentie. Ik categoriseer de voorwaarden of ‘toetsstenen’ in twee groepen.

De eerste categorie houdt verband met de aard van de kort gedingprocedure. Zo
zijn de drie eisen van art. 254 Rv voorwaarden waaraan de vordering getoetst moet
worden. Ook art. 256 Rv behelst een criterium dat in dit verband een rol speelt. In
totaal zijn er vier voorwaarden die verband houden met het feit dat het om een kort
gedingvordering gaat. De tweede categorie ziet op enkele voorwaarden uit de
geschillenregeling. De voorzieningenrechter zal bijvoorbeeld controleren of niet een
contractuele of statutaire regeling voorhanden is. Is dit het geval, dan brengt de regel

242 Het is mij niet duidelijk of de voorzieningenrechter in ro. 4.3 toetste aan de criteria voor ‘normale’
uitstoting of aanhaakte bij de in de jurisprudentie geformuleerde voorwaarden voor uitstoting in kort
geding. De rechter stelde dat de uitstoting alleen in zeer bijzondere omstandigheden gerechtvaardigd
was. Hij wees op de wetsgeschiedenis en de jurisprudentie waaruit dit zou blijken. Volgens mij is in
de kort geding-jurisprudentie de verzwaring van ‘zeer bijzondere omstandigheden’ geformuleerd, en
volgt dit niet uit de wetsgeschiedenis of jurisprudentie van de ‘gewone’ geschillenregeling.

243 Zie tot slot ook Vrz. Rb. Leeuwarden 30 juni 2010, LJN: BN 0523 (F&V Shipping). De
uitstotingsvordering werd in kort geding wel beoordeeld maar afgewezen. De gewraakte handelingen
door de aandeelhouder waren gepleegd in hoedanigheid van bestuurder van de vennootschap. De
uitstoting gebaseerd op het functioneren als bestuurder is niet mogelijk, stelde de voorzieningen-
rechter in ro. 5.4.

244 Asser-Maeijer 2-III (2000), nr. 494.
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van art. 2:337 BW mee dat in beginsel deze eigen geschilbeslechtende route
gevolgd wordt. Uiteraard kunnen de (zeer uitzonderlijke) omstandigheden nopen
tot het buiten toepassing laten van art. 2:337 BW.

VII.5.5.b De voorwaarden voor een kort gedingprocedure

De eerste drie voorwaarden kwamen kort aan de orde in § VII.5.2 over art. 254 Rv.

(i) De aard van de maatregel
Het eerste element is de aard van de maatregel. De overdracht van de aandelen is bij
wijze van onmiddellijke voorziening mogelijk. Wel is sprake van een bijzondere
voorziening. De feitelijke gevolgen zijn vaak onomkeerbaar. Ik ben van mening dat
er voor het verkrijgen van een dergelijke voorziening zwaardere eisen gelden. Deze
eisen zijn vergelijkbaar met de veroordeling tot het betalen van een geldsom, veelal
bij wijze van voorschot op schadevergoeding. Zo’n voorziening kan in kort geding
worden gegeven, maar de Hoge Raad geeft aan dat terughoudendheid op z’n plaats
is. De terughoudendheid komt terug in de voorwaarde dat onverwijlde spoed
geboden is, en er voor de rechter een verzwaarde motiveringsplicht geldt.245

In de literatuur is aangevoerd dat toepassing van de geschillenregeling in kort
geding niet mogelijk is vanwege het onteigeningskarakter van de uitstoting. Groffen
stelt dat onteigening slechts kan geschieden bij of krachtens de wet (art. 14 Gw). Het
recht op eigendom, zoals neergelegd in art. 1 van het Eerste Protocol bij het EVRM,
staat volgens hem een inbreuk bij wijze van voorlopige voorziening niet toe. Van
Hassel schreef dat haar negatieve antwoord op de vraag of de kort gedingprocedure
zich leent voor de geschillenregeling haar ‘gedeeltelijk (is) ingefluisterd door de
wetgever’.246 Bij de totstandkoming van de geschillenregeling wees de toelichting
er namelijk op dat sprake is van een ‘onteigeningskarakter’.247 Ik merk op dat de
minister het woord ‘onteigeningskarakter’ tussen aanhalingstekens plaatst. Nu de
samenstelling met ‘karakter’ is gehanteerd, is mijns inziens niet een pure onteige-
ning bedoeld. Voorts wordt de term gebruikt in verband met de aansluiting bij het
gemene recht: het is de rechter (en niet de deskundige) die uiteindelijk de waarde
van de aandelen vaststelt. Ik zie niet in dat deze passage in de toelichting afdoet aan
de mogelijkheid van analoge toepassing van de geschillenregeling in kort geding.
Zie ook § II.4.1 over het ‘onteigeningskarakter.’

Ook anderszins kunnen de bedenkingen van Groffen en Van Hassel mij niet
overtuigen. Het ‘onteigeningskarakter’ brengt mee dat er verzwaarde eisen moeten
worden gesteld met betrekking tot de spoedeisendheid van de zaak en aan de

245 Zie HR 22 januari 1982, NJ 1982, 505 m.nt. WHH (Vereniging Nederlandse Ziekenhuizen/
Fysiotherapeuten).

246 Groffen in noot sub 2 onder Pres. Rb. Breda 13 maart 1998, JOR 1998/61 (Wighers/De Jong); en Van
Hassel (2005), p. 118.

247 Kamerstukken 18 905, nr. 3 (MvT), p. 12.
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motiveringsplicht van de rechter. Indien de rechter voorziet dat een andere uitkomst
in een bodemprocedure niet uiterst onaannemelijk is, kan hij bij wijze van
voorzichtigheid nadere bevelen treffen om er voor te zorgen dat de aandelen
eenvoudigweg ‘weer terug kunnen’ naar de gedaagde aandeelhouder. Hij kan de
verkrijger bijvoorbeeld verbieden de aandelen aan een derde over te dragen.

(ii) De voorzieningenrechter is bevoegd
De bevoegdheid van de voorzieningenrechter kwam in de algemene bespreking van
art. 254 Rv in § VII.5.2.a eveneens ter sprake. Bij kort gedingprocedures zijn er
eigenlijk nauwelijks beperkingen met betrekking tot de (relatieve) bevoegdheid. Het
verbaast ook niet dat iedere geadieerde rechter zich tot op heden bevoegd achtte van
de overdrachtsvordering kennis te nemen.

(iii) Spoedeisendheid en bijzondere omstandigheden
De aanwezigheid van een normale procedure brengt mee dat slechts in zeer
uitzonderlijke omstandigheden overdracht in kort geding is toegestaan. Er moet
uiteraard sprake zijn van een bepaalde mate van spoedeisendheid. De invulling van
de twee elementen van spoedeisendheid en bijzondere omstandigheden, is terug te
voeren op hetzelfde feitencomplex. Daarom zie ik ze als één voorwaarde. De rechter
in kort geding past terughoudendheid, ook omdat er een gewone civiele procedure
voorhanden is. Daarom dient hij deze voorwaarde extra zorgvuldig te toetsen en
uitdrukkelijk te motiveren waarom hij de voorziening in die situatie gerechtvaardigd
acht.248

Uit de zaak Wighers/De Jong volgen twee voorbeelden van zeer bijzondere
omstandigheden, die vaak samenvallen: het voortbestaan van vennootschap is in
gevaar en de werkgelegenheid dreigt weg te vallen. Deze voorbeelden zijn meermalen
herhaald in de latere kort gedingjurisprudentie.249 Een voorbeeld van een afwijzing
omdat niet aan voorwaarde (iii) werd voldaan vormt de casus Pito/Booij. Er was niet
aannemelijk dat een faillissement op handen was, en de vordering strandde.250

(iv) Te complex
Een vierde voorwaarde geldt voor ieder kort geding en is terug te vinden in art. 256
Rv: indien de rechter ziet dat de zaak niet geschikt is voor een beslissing in kort
geding, weigert hij de voorziening. Hiervan is sprake indien de zaak te ingewikkeld

248 Instemmend: Leijten (2000), p. 9.
249 In Grmic (Vrz. Rb. Arnhem 19 september 2007, JOR 2007/266 m.nt. Bulten) noemt de rechter in ro.

4.3 nog een derde voorbeeld van een bijzondere omstandigheid: het doorbreken van een impasse. Dit
is volgens mij echter een situatie die in een normaal, niet-spoedeisend geval aanleiding zou kunnen
geven voor uitstoting. Een impasse is voor een uitstoting in kort geding onvoldoende. Zie echter de
Konsensus-uitspraak (Hof Den Haag 31 januari 2006, JOR 2006/175 m.nt. Bulten), waarmee ik mij
niet kan verenigen.

250 Hof Amsterdam 11 maart 2004, JOR 2004/190 m.nt. Bulten (Pito/Booij).
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is. Als de rechter zich niet in staat acht een toereikende beoordeling in korte tijd te
maken, is een bodemprocedure wellicht beter geschikt. Een verantwoord oordeel is
vanwege de summiere behandeling in kort geding in zo’n geval niet te geven. De
eisende aandeelhouder zal nul op zijn rekest krijgen, de zaak is te complex.251

Voorbeelden van afwijzing van de vordering omdat de feiten gemotiveerd werden
betwist en de rechter zich dus geen goed beeld kon vormen, zijn de in § VII.5.4
besproken zaken HenZon en Pito/Booij. De opmerking van de rechter in de Zegers-
zaak is in dit verband een fraai voorbeeld van toetsing aan deze vierde voorwaarde:

‘Immers is in het kader van het onderhavige kort geding, gelet op de complexiteit van
de door partijen aangevoerde feiten en omstandigheden (de raadslieden van partijen
hebben ruim vier uur nodig gehad om de standpunten van hun cliënten nader toe te
lichten, de door de raadsman van eisers aangevoerde feiten en omstandigheden zijn
zijdens gedaagden gemotiveerd betwist) naar ons voorlopig oordeel niet wel mogelijk
ons een oordeel te vormen over de vraag of in casu sprake was van zodanige
gedragingen van gedaagden (….)’252

VII.5.5.c De voorwaarden uit de geschillenregeling

Naast de vier voorwaarden die verband houden met het karakter van een kort
gedingprocedure, brengt de analoge toepassing van de geschillenregeling mee dat
ook de voorwaarden uit de eerste afdeling van titel 8 van boek 2 BW toetsing
behoeven.

(v) Een contractuele of statutaire regeling voor de oplossing van geschillen
Ik wijs op art. 2:337 BW waarin staat dat eerst een eigen regeling ter beproeving van
de oplossing van het conflict gevolgd dient te worden. Indien een eigen statutaire of
contractuele regeling aanwezig is, en partijen hebben deze links laten liggen, brengt
dit mee dat de voorzieningenrechter (net als de gewone rechter) de eiser niet
ontvankelijk moet verklaren.253

(vi) Een uitstotingsvordering
De vraag is of iedere vordering van de geschillenregeling zich leent voor toepassing
in kort geding. De uitstoting en uittreding hebben een verschillende grondslag. In dit

251 Zie HR 8 januari 1965, NJ 1965, 162 m.nt. PHS (ETBI/Behangselpapierfabrikanten). De Hoge Raad
overwoog dat de aard van het kort geding meebrengt dat een rechter de vrijheid heeft de voorziening
te weigeren, ‘(…) indien hij van oordeel is, dat hij binnen het kader ener behandeling in kort geding
zich het voor het geven van een verantwoorde beslissing vereiste inzicht in de zaak niet kan
verschaffen (…).’

252 Pres. Rb. Rotterdam 18 juni 1990, NJ 1991, 197 (Zegers), ro. 5.1.
253 Zie bijv. uitdrukkelijk de HenZon-zaak (Hof Den Bosch 18 juli 2002, JOR 2002/202), waarin de

rechter onderzocht of in de aandeelhoudersovereenkomst een regeling voor de oplossing van
geschillen tussen aandeelhouders was gegeven. Zie over art. 2:337 BW verder § VII.2.2.
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verband zijn de invulling van de eis van spoedeisendheid en de aanwezigheid van
zeer uitzonderlijke omstandigheden van belang. De grondslag voor uitstoting is het
schaden van het vennootschappelijk belang. Dat het treffen van een spoedmaatregel
omdat anders de vennootschap failliet dreigt te gaan, samenhangt met het vennoot-
schappelijk belang is evident. De vennootschap heeft baat bij haar voortbestaan en
(gezond) functioneren. De jurisprudentie laat zulks ook zien. In alle zaken (op één
na) ging het om een deplorabele financiële toestand van de BV, als gevolg waarvan
de uitstoting werd gevorderd.

Er is een uitzondering. Eenmaal werd namelijk gepoogd de uittreding in kort
geding te bewerkstelligen.

Naast de aanwezigheid van drie grootaandeelhouders hield minderheidsaandeelhouder
Bom een klein aandelenpakket in Spijker Holding BV, een vennootschap waarvan hij
krachtens een managementovereenkomst vijf jaar (statutair) directeur was geweest.
Enkele maanden na de beëindiging van deze overeenkomst vorderde hij onder meer de
overname van zijn aandelen door de drie grootaandeelhouders. Hij vroeg de president een
onafhankelijke deskundige te benoemen teneinde de prijs van de aandelen vast te stellen.

De president stelde dat voor de toepassing van art. 2:343 BW in kort geding zeer
bijzondere omstandigheden vereist zijn.254 Deze voorwaarde is in de jurisprudentie
inzake uitstoting in kort geding eveneens terug te vinden. Een bijzondere omstan-
digheid kan gelegen zijn in het op het spel staan van het voortbestaan van de
vennootschap, en de hiermee verband houdende werkgelegenheid van de werk-
nemers, vervolgde de president. Dit zijn echter voorwaarden die samenhangen met
het belang van de vennootschap waarin de aandelen worden gehouden, en niet
zozeer met het eigen belang van de aandeelhouder die zou willen uittreden.
Art. 2:343 BW heeft dat eigen belang wél voor ogen als ‘te schaden belang’,
waarmee een uittreding gerechtvaardigd is. De bedreiging van het voortbestaan van
de vennootschap en van de werkgelegenheid zijn omstandigheden die thuishoren bij
de uitstotingsvordering, en niet bij de uittredingsvordering. Ik zie niet in dat zij
kunnen leiden tot de toewijzing in kort geding van een uittredingsvordering van een
aandeelhouder. Mijns inziens is het dus de uitstoting die zich in beginsel leent voor
toepassing in kort geding.

254 Pres. Rb. Amsterdam 11 mei 2000, JOR 2000/144 (Bom/Alpinvest), ro. 4.1. De subsidiaire vordering
zag op een aan Bom Trading BVop grond van een aandeelhoudersovereenkomst toekomend bindend
voordrachtsrecht bij de benoeming van een commissaris. Bom was directeur en tevens grootaandeel-
houder van Bom Trading BV. Nadien had hij (Bom privé) aandelen in Spijker verkregen via aan Bom
Trading verleende optierechten. De door Bom Trading gehouden Spijker-aandelen waren aan de
vennootschap zelf verkocht. Nu ‘de commissaris van Bom Trading’ wenste af te treden, was Bom
van mening dat het destijds aan Bom Trading verleende voordrachtsrecht hem toekwam. De
president wees de subsidiaire vordering tot naleving van het bindend voordrachtsrecht af (ro. 5.2),
omdat Bom Trading en Bom niet met elkaar vereenzelvigd konden worden.
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De omstandigheden die volgens aandeelhouder Bom tot uittreding noopten, waren
het (vermeend) negeren van zijn positie als aandeelhouder door de andere drie
grootaandeelhouders alsook het (vermeend) negeren van het hem toekomend
aanwijzingsrecht voor een nieuwe commissaris. De president oordeelde echter dat
deze omstandigheden niet zodanig klemmende redenen voor Bom’s uittreding
opleverden.255 De benarde positie van een minderheidsaandeelhouder zal zelden
tot nooit grond voor uittreding in kort geding vormen, terwijl een gewone uittreding
de beklemde minderheidsaandeelhouder vaak wel helpt.256

De conclusie is dat niet iedere soort vordering van de geschillenregeling zich
leent voor toepassing in kort geding. De uitstoting is, mede in verband met de grond
voor uitstoting van art. 2:336 lid 1 BW, de vordering die bij wijze van onmiddellijke
voorziening getroffen kan worden.

(vii) Het aandelenbezit van de eiser
Indien aan alle voorgaande voorwaarden is voldaan, komen de vereisten voor
uitstoting van art. 2:336 lid 1 BW aan de orde. Omdat het gaat om analoge
toepassing van de geschillenregeling, moet de rechter het aandelenbezit van de
eisende aandeelhouder controleren. Slechts de aandeelhouder die een derde van
de aandelen in het kapitaal van een BV of besloten NV houdt, is gerechtigd de
vordering in te stellen.

(viii) De overdracht aan een medeaandeelhouder
De vordering tot uitstoting in kort geding moet zodanig worden ingericht dat de
overdracht aan een medeaandeelhouder wordt geëist. Art. 2:336 BW biedt geen
grondslag voor overdracht aan een ander dan een aandeelhouder. De president van
de Rechtbank Rotterdam wees daarom in 1990 de overdracht aan een stichting
continuïteit die geen aandelen hield, terecht af.257

(ix) De gedragingen van de aandeelhouder
Naast het vereiste aandelenbezit en de overdracht aan een medeaandeelhouder is
ook het derde criterium van art. 2:336 lid 1 BW van toepassing. Het gaat om de
inhoudelijke toets van de vordering. De grond voor uitstoting is in kort geding niet

255 Zie ro. 4.2. Uiteindelijk werden de drie grootaandeelhouders en hun vertegenwoordigers veroordeeld
om zich tegenover minderheidsaandeelhouder Bom te houden aan de statutaire regels over de
besluitvorming in of buiten de algemene vergadering van aandeelhouders. Dit sluit volgens mij aan
bij de gedachte dat de vennootschap en haar grootaandeelhouder jegens een minderheidsaandeel-
houder een bijzondere zorgplicht in acht hebben te nemen. Deze bijzondere zorgplicht is gebaseerd
op de redelijkheid en billijkheid van art. 2:8 BW.

256 Zie § III.3.
257 Pres. Rb. Rotterdam 18 juni 1990, NJ 1991, 197 (Zegers), ro. 5.1. De redelijkheid en billijkheid van

art. 2:7 (oud) BW boden eveneens onvoldoende grondslag voor een (tijdelijke) overdracht aan een
dergelijke stichting, aldus de rechter mijns inziens terecht in ro. 5.3.
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een andere dan de ‘gewone uitstotingsgrond’. Het gedrag van de gedaagde aandeel-
houder schaadt het belang van de vennootschap zodanig, dat zijn aandeelhouder-
schap in redelijkheid niet langer kan worden geduld. De gedragingen van de
aandeelhouder rechtvaardigen een aandelenoverdracht, is de gedachte. De restric-
tieve uitleg dat sprake moet zijn van gedragingen in hoedanigheid van aandeel-
houder, geldt onverkort.258 Uit de besproken kort gedingjurisprudentie volgt dat een
weigering te financieren alléén niet voldoende is voor uitstoting. Indien de houding
van de gedaagde lijkt op het doelbewust aansturen op een faillissement, terwijl de
vennootschap is te redden door een financiële injectie, dan begeeft de dwarsliggende
aandeelhouder zich op glad ijs en ligt de uitstotingsvoorziening voor toewijzing
gereed.

(x) Het deskundigenbericht
De voorschriften met betrekking tot het deskundigenbericht (art. 2:339 BW) zijn
voor Van Hassel aanleiding te betogen dat de geschillenregeling zich niet leent voor
kort geding. De vraag is of er in kort geding een deskundigenbericht vereist is. Van
Hassel stelde dat de geschillenregeling ingevolge art. 2:25 BW van dwingend recht
is. Een deskundigenbericht is in art. 2:339 BW wettelijk voorgeschreven. Een
vergelijking met het Hoffmann-arrest van de OK gaat voor een kort geding niet op,
schreef Van Hassel. In deze casus draaide het om het achterwege laten van de
deskundigenbenoeming omdat de statuten bepaalden dat de maximale waarde de
nominale waarde was. Zulks is volgens Van Hassel niet een waarderingsvraag.

Van Hassels bezwaar dateert van voor de uitspraak van de Hoge Raad inzake
Hoffmann.259 De Hoge Raad overwoog dat een deskundigenbenoeming achterwege
kan blijven, ‘indien de blokkeringsregeling een zodanige maatstaf voor de bepaling
van de waarde van de aandelen kent, dat aan de hand daarvan de prijs zonder meer
kan worden vastgesteld.’ De waardering van de aandelen door de rechter (en niet de
deskundige) kan derhalve op een in de statuten opgenomen regeling gebaseerd
worden. De imperatieve deskundigenbenoeming van art. 2:339 lid 1 BW is zo van
tafel. Bovendien sluit deze wijze van waardering door de rechter aan bij art. 2:339
lid 3 BW, waarin eveneens aangehaakt wordt bij de waarde van de aandelen in de
blokkeringsregeling.

Het volgende argument van Van Hassel houdt in dat de deskundige moet wachten
totdat het vonnis tot overdracht onherroepelijk is geworden. De Hoffmann-uitspraak
van de Hoge Raad werpt ook dit bezwaar terzijde. Ook stelde Van Hassel dat de
deskundige zijn werkzaamheden pas kan aanvangen, indien het vonnis tot overdracht

258 Zie § III.2.2.1, waarin ik pleit voor afschaffing van deze restrictieve uitleg.
259 Van Hassel verwijst naar de op het moment van haar schrijven laatste Hoffmann-uitspraak: OK 10 april

2003, JOR 2003/144 (Hoffmann). De Hoge Raad (HR 21 januari 2005, NJ 2005, 126) schoof de
verplichte deskundigenbenoeming een kleine twee jaar later in ruimere bewoordingen dan de door de
OK voorgestane beperkte mogelijkheid, terzijde. Zie over de zaak Hoffmann uitgebreid § V.2.2.b.
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onherroepelijk is geworden. Deze regel blijft staan, indien de rechter niet zelf de
aandelen kan waarderen, maar staat mijns inziens aan toepassing van de geschillen-
regeling in kort geding niet in de weg. Indien de waarde ondubbelzinnig vast te stellen
is, kan de voorzieningenrechter (met toepassing van de Hoffmann-regel) zelf de prijs
bepalen. Omdat het veelal gaat om een dreigend faillissement, is de waarde te
verwaarlozen. Is nader onderzoek nodig, dan wijst de voorzieningenrechter op de
statutaire waardebepaling.260

(xi) De belangenafweging
Tot slot dient de rechter een belangenafweging te maken. Deze elfde voorwaarde is
te herleiden tot het derde criterium van art. 254 Rv. Tevens is het tweede vereiste
van art. 254 Rv – de eiser dient een belang te hebben bij de gevraagde voorziening –
hierin verdisconteerd. Omdat de belangenafweging aan het einde dient te geschie-
den, heb ik deze voorwaarde als sluitstuk van het toetsingsschema opgenomen. De
rechter kan tot het oordeel komen dat aan alle eisen voor uitstoting in kort geding is
voldaan. Echter, de belangen van de uit te stoten aandeelhouder zijn nog niet
meegewogen. Mogelijk moet uitstoting alsnog achterwege blijven, omdat zijn
belang aan het treffen van een voorlopige voorziening in de weg staat. De eisende
aandeelhouder kan altijd terugvallen op de gewone geschillenregeling.

Ter illustratie wijs ik op de rechtsoverweging van het hof in de zaak Wighers/
De Jong. Het overwoog:

‘(…) Het aansturen op een faillissement in de veronderstelling dat daarmee de waarde
van het eigen aandelenpakket stijgt is echter naar het voorlopig oordeel van het hof
zonder meer een gedraging die het functioneren van de vennootschap in gevaar brengt,
zodat dat belang geen rechtens te respecteren belang vormt.’261

VII.5.6De voorziening ‘ter ondersteuning’ van de aandelenoverdracht

Naast de uitstoting of uittreding kunnen ook andere vorderingen die verband houden
met de geschillenregeling in een kort geding aan de orde komen. De gevraagde
voorzieningen zijn te beschouwen als ‘bewarende maatregelen’. De eisende aan-
deelhouder wil de situatie niet nog verder laten verslechteren of hij wil voorkomen
dat zijn weg naar de geschillenregeling door handelingen van de kwade genius-
aandeelhouder wordt afgesneden.

Dat laatste werd geprobeerd in de perikelen rond de vennootschap Keijzer
Papier BV.

260 De zaak Wighers/De Jong biedt op dit punt een goede illustratie. Leijten vindt dat de statutaire
aanbiedingsregeling in zoverre gelijkwaardig is te achten aan de waarderingsregels van de
geschillenregeling, zie Leijten (1999/2), p. 238.

261 Hof Den Bosch 14 januari 1999, NJ 1999, 743 (Wighers/De Jong), ro. 4.4.
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Een aandeelhouder die een derde van de aandelen hield, was van plan een uitstotings-
vordering in te stellen. Hij had zijn aandelen conform de blokkeringsregeling al
aangeboden aan de andere twee samenspannende aandeelhouders, maar zij bleken niet
geïnteresseerd. Na het ontslag van de (onafhankelijk) bestuurder vond de minder-
heidsaandeelhouder dat zijn positie volledig was uitgehold. De andere twee (waarvan
er één de resterende bestuurder was) trachtten met een emissie van aandelen te
voorkomen dat de minderheidsaandeelhouder aan de een derde eis van art. 2:336
lid 1 BW zou blijven voldoen.

In kort geding stelde de president dat een degelijke emissie ongeoorloofd is. Het
doel van de emissie was geen andere dan het frustreren van het recht om een
uitstotingsvordering in te stellen. De president trof enkele maatregelen om de
situatie in Keijzer Papier te bevriezen. Hij bepaalde dat het voorstel tot aandelen-
emissie niet in de aandeelhoudersvergadering aan de orde mocht komen en
verordonneerde dat er ook niet een nieuwe emissie mocht plaatsvinden, totdat de
rechtbank op de uitstotingsvordering zou hebben beslist.262

In een zaak die een paar maanden later speelde, was het instellen van een
geschillenregelingvordering nog niet aan de orde. De president ‘duwde’ de eisende
aandeelhouder echter wel in die richting.

De casus was inderdaad een ‘klassiek geschillenregelinggeval’. Twee joint venture-
partners hadden een verschil van inzicht over de vraag of de BV en haar dochterven-
nootschap nieuw kapitaal behoefden. De tegenstellingen tussen de twee aandeel-
houders Kuiper en Dratex liepen vervolgens zo hoog op, dat samenwerking niet meer
mogelijk bleek. Kuiper, voorstander van aanvullende investeringen en tevens bestuur-
der van de joint venture-BV, kondigde aan om de onderneming van de dochtervennoot-
schap te verkopen aan een door hem nieuw opgerichte vennootschap. Hij zou een
derde investeerder laten participeren, om zo toch de door hem noodzakelijk geachte
kapitaalsuitbreiding te realiseren. Dratex wilde hier niet van weten en vorderde in kort
geding een verbod om de aandelen in danwel de activa van de dochtervennootschap te
vervreemden.

De president vond dat de wederzijdse belangen en het belang van de vennootschap
werden geschaad. Hij wees de voorzieningen toe, maar stelde als aanvullende

262 Pres. Rb. Haarlem 8 mei 1990, KG 1990, 247 (Keijzer Papier). Het plan was om het voorkeursrecht
tot het nemen van nieuwe aandelen slechts ten aanzien van de geïsoleerde minderheidsaandeelhouder
uit te sluiten. Een dergelijk besluit tot niet-uitoefening van het voorkeursrecht kan alleen ten aanzien
van alle bestaande aandeelhouders worden genomen, stelt de president (terecht) in ro. 3.3.
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voorwaarde dat Dratex binnen drie weken de uitstotings- of uittredingsvordering
moest hebben ingesteld.263

In een derde uitspraak werd de bestuurder eveneens een verbod opgelegd, om te
voorkomen dat een onhoudbare situatie in het bedrijf zou ontstaan. De president
van de Rechtbank Dordrecht verbood een bestuurder zijn bevoegdheden uit te
oefenen, totdat in de aanhangige ‘gewone’ geschillenregelingprocedure was beslist
over zijn uitstoting als aandeelhouder.264 Tevens vroeg de eiser alvast een des-
kundige te benoemen (art. 2:339 BW) die een bericht zou moeten opstellen ter
vaststelling van de waarde van de over te nemen aandelen. Indien de rechtbank dan
de uitstoting beval, was de waardering van de aandelen mogelijk al gereed. De
president vond dit echter te kort door de bocht. De overdracht van de aandelen was
in het kort geding niet aan de orde, er bestond dan ook geen aanleiding die
deskundige te benoemen.265

Ook werd eenmaal getracht met een voorlopige voorziening ‘een doorbraak te
forceren’ omdat de reeds toegewezen uittreding niet uitvoerbaar bij voorraad was
verklaard en ‘de geschillenregeling zo lang duurt’. De aandeelhouders waren reeds
in een ‘gewone’ uittredingsprocedure verwikkeld.

De rechtbank had de prijs van de over te dragen aandelen al vastgesteld, maar er was
door de overnemende aandeelhouders (die dit bedrag moesten betalen) hoger beroep
ingesteld. Dit had een schorsende werking op de uitvoerbaarheid van het vonnis tot
overdracht en betaling in eerste aanleg, omdat uitvoerbaarverklaring bij voorraad
volgens het wettelijke systeem van de geschillenregelingprocedure niet is toegestaan.
De uittredende aandeelhouder vorderde vervolgens in kort geding de overname van
zijn aandelen tegen de door de rechtbank reeds vastgestelde prijs.

De voorzieningenrechter stelde dat feitelijk de uitvoerbaarheid bij voorraad van het
‘normale’ uittredingsvonnis werd gevraagd. Een dergelijke voorziening kon hij niet
toewijzen. Het wettelijk systeem van de geschillenregeling verzette zich tegen

263 Pres. Rb. Haarlem 4 september 1990, TVVS 1991, p. 212-213 m.comm. Slagter (Dratex/Kuiper).
Slagter vond (sub 3) dat indien in een joint venture met twee 50%-aandeelhouder ruzie ontstaat, dit
geschil ‘uitstekend’ kan worden opgelost met de uitstoting of de uittreding van een van hen. Volgens
hem is aan de voorwaarden voor toepassing van de uitstoting of uittreding voldaan. De voorwaarde
van de president dat de geschillenregeling moet worden gevolgd, is een eis van exclusiviteit die
Slagter te ver gaat. Hij stelde dat de rechtsweg van de geschillenregeling niet bij uitsluiting is
voorgeschreven en wees – mijns inziens terecht – op de mogelijkheid een enquête te verzoeken.

264 Pres. Rb. Dordrecht 20 juli 1999, JOR 1999/200 (Wetsteijn). Ter precisering vermeld ik dat het ging
om de indirecte uitstoting van de (natuurlijke persoon-)bestuurder. De uit te stoten aandeelhouder
was zijn beheersmaatschappij, waarvan hij alle aandelen hield en enig bestuurder was.

265 Zie ro. 11 van de in de vorige noot genoemde procedure.
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uitvoerbaarverklaring bij voorraad, dus het treffen van een dergelijke voorlopige
voorziening is ook niet mogelijk, aldus de voorzieningenrechter.266

De redenering van de rechter is (helaas) juist. De traagheid van de gewone
geschillenregelingprocedure kan niet versneld worden met behulp van een uitvoer-
baar bij voorraad verklaring in kort geding. De kort geding-procedure kan ter
ondersteuning van de gewone geschillenregeling wel uitkomst bieden bij wijze van
bewarende maatregel.

VII.5.7 Bevindingen

De geschillenregeling leent zich voor analoge toepassing in kort geding. Op grond
van art. 254 Rv kan de voorzieningenrechter een onmiddellijke voorziening bij
voorraad geven. Deze voorziening kan mijns inziens een bevel tot overdracht van de
aandelen aan een andere aandeelhouder behelzen. De overdracht zal veelal ge-
baseerd zijn op de uitstoting van art. 2:336 lid 1 BW. Uittreding in kort geding ligt
niet voor de hand.

Voor toewijzing van een dergelijke speciale voorlopige voorziening moet een
aantal voorwaarden vervuld worden. Deze voorwaarden zijn deels ontleend aan de
eisen die aan een kort geding worden gesteld, en deels aan de eisen voor uitstoting.
In de jurisprudentie is nader invulling gegeven aan de voorwaarden, met name aan
de eis van spoedeisendheid en ‘zeer bijzondere omstandigheden’. Indien een
faillissement van de vennootschap (met verlies van werkgelegenheid) onafwendbaar
is, kan de uitstoting van de aandeelhouder in kort geding gerechtvaardigd zijn. In
totaal onderscheid ik elf voorwaarden:

(i) Aard van de maatregel
(ii) De voorzieningenrechter is bevoegd
(iii) Spoedeisendheid en bijzondere omstandigheden
(iv) Te complex
(v) Een contractuele of statutaire regeling voor de oplossing van geschillen
(vi) Een uitstotingsvordering
(vii) Het aandelenbezit van de eiser
(viii) De overdracht aan een medeaandeelhouder
(ix) De gedragingen van de aandeelhouder
(x) Het deskundigenbericht
(xi) De belangenafweging

Tot slot kan een aandeelhouder die een gewone geschillenregelingprocedure gestart
is, in kort geding om voorlopige voorzieningen vragen om er voor te zorgen dat zijn

266 Vrz. Rb. Arnhem 18 juni 2003, JOR 2003/195 (Dodo). Zie verder over de uitvoerbaar bij
voorraadverklaring § VI.3.6.c.
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vordering niet illusoir wordt. Met ‘bewarende maatregelen’ wordt de situatie
bevroren en niet verder verslechterd.

VII.6 Synthese

Omdat de geschillenregeling voor de praktijk niet de gewenste (snelle) uitkomst
biedt voor geschillen tussen partijen, kiezen de aandeelhouders voor alternatieve
procedures. Daarnaast zorgen de geschillen ook voor samenloop met aan de
uitstoting en de uittreding verwante vorderingen.267

Naar het eerste alternatief dat ik in dit hoofdstuk bespreek, wordt uitdrukkelijk
verwezen in art. 2:337 BW. De geschillenregeling is subsidiair van aard. De eigen
regeling, vervat in de statuten of een overeenkomst, gaat voor op de wettelijke
uitstoting of uittreding. Het wetsartikel is echter niet duidelijk geformuleerd. In de
literatuur is kritiek op de woorden ‘kan niet worden toegepast’. Ik ondersteun de
gedachte van de wetgever dat het mogelijk moet zijn om een eigen regeling voor
de geschillen af te spreken. De verduidelijkte verwijzing naar zo’n afspraak kan als
volgt luiden:

Art. 2:337 BW (subsidiaire karakter)
(1) De statuten of een overeenkomst kunnen voorzien in een regeling voor de
geschillen tussen aandeelhouders, waarbij de regeling uitmondt in een overdracht
van de aandelen.
(2) De eiser is niet ontvankelijk, indien een dergelijke oplossing voorhanden is.

Met een eigen regeling zijn veel variaties op de geschillenregeling denkbaar.
Diverse afwijkingen van materiële en formele aard zijn mogelijk. Voor een statutaire
bepaling geldt wel dat een aandeelhouder in verband met art. 2:81/192 BW moet
instemmen met de uit de statuten voortvloeiende verplichting.

De eigen oplossing kan gevonden worden in een overeenkomst tot arbitrage. Het
criterium voor arbitrabiliteit (art. 1020 lid 3 Rv) staat hieraan niet in de weg. De
blokkeringsregeling vormt wel een dwingendwettelijke belemmering. Indien alle
betrokkenen partij zijn bij de arbitrage, wordt dit probleem ondervangen. Er zijn
twee mogelijkheden voor een arbitraal beding. De eerste is de wettelijke geschillen-
regeling in arbitrage toe te passen. De tweede optie is een regeling te ontwerpen met
eigen criteria die uiteindelijk leidt tot aandelenoverdracht. Deze arbitrageprocedures
gaan ingevolge art. 2:337 BW voor op de wettelijke geschillenregeling.

267 Deze synthese is hoofdzakelijk gebaseerd op de bevindingen die aan het eind van iedere paragraaf in
dit hoofdstuk zijn opgenomen. Omwille van de eenheid in dit boek (ieder hoofdstuk sluit af met een
synthese) beëindig ik ook dit hoofdstuk, waarin dus meer op zichzelf staande paragrafen zijn
opgenomen, niettemin met een synthese.
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Naast het alternatief van de eigen regeling, tracht men in de praktijk met een
enquêteprocedure tot een oplossing te komen. Met een onmiddellijke voorziening
ex art. 2:349a BW komt er in ieder geval tijdelijk een einde aan de impasse die de
verstoorde verhouding veroorzaakt. Het blijkt dat partijen ter zitting of met behulp
van een door de OK benoemde persoon niet zelden een minnelijke regeling –

bestaande uit een aandelenoverdracht tegen een bepaalde prijs – weten te bereiken.
De enquêteprocedure leidt helaas niet tot een definitieve oplossing. De OK kan

ex art. 2:356 sub e BW de tijdelijke overdracht van de aandelen ten titel van beheer
bevelen, in afwachting van de uitkomst van een te starten uitstotings- of uittre-
dingsprocedure. Zo’n dubbele procedure acht ik ongewenst. De gedwongen over-
dracht van aandelen moet als voorziening na gebleken wanbeleid bevolen kunnen
worden. Het treffen van zo’n voorziening vraagt om extra (procedurele) waar-
borgen. Het artikel kan als volgt luiden:

Art. 356 (definitieve voorzieningen)
f) gedwongen overdracht van aandelen;
(het huidige sub f verlettert naar sub g)

Art. 356a (procedure bij gedwongen overdracht)
1) Slechts op verzoek van de in artikel 355 genoemde verzoekers kan de onderne-
mingskamer de voorziening van artikel 356 sub f treffen.
2) De ondernemingskamer stelt de voor het wanbeleid verantwoordelijke aandeel-
houder in de gelegenheid zich te verweren, indien zij overweegt een voorziening als
bedoeld in artikel 356 sub f te treffen.

Naast de twee besproken alternatieven kunnen de aandeelhoudersgedragingen ook
aanleiding geven tot het instellen van een schadevergoedingsvordering. Het leerstuk
van de afgeleide schade brengt mee dat afwijzing van de vordering in beginsel
geboden is. Bij de uittreding is een uitzondering mogelijk, indien aan bijzondere
voorwaarden wordt voldaan. Ter voorkoming van procedurele complicaties, stel ik
voor de procedures te concentreren bij dezelfde rechterlijke instanties. Het wets-
voorstel Flex-BV kiest voor deze route. Een andere, mijns inziens aantrekkelijkere,
optie is het gebruik van de flexibele peildatum. De waardevermindering is dan
verdisconteerd in de prijs.

Tot slot is in de praktijk met wisselend succes een enkele keer getracht de
gedwongen aandelenoverdracht bij wijze van voorziening in kort geding te be-
werkstelligen. Ik betoog dat de geschillenregeling zich leent voor analoge toepas-
sing in kort geding. De voorziening van art. 254 Rv kan een bevel tot gedwongen
overdracht van de aandelen behelzen. Voor toewijzing van een dergelijke speciale
voorziening moet aan een aantal voorwaarden voldaan zijn. Deze voorwaarden (elf
in totaal) zijn zowel ontleend aan de eisen die aan een kort geding worden gesteld,
als de eisen die gelden voor uitstoting.
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Hoofdstuk VIII

SAMENVATTING, CONCLUSIES EN AANBEVELINGEN

‘Ik pleit voor ondernemingsrecht waarin beginselen
als proportionaliteit, het afwegen van belangen,

rechtvaardigheid een rol spelen.’
Prof. mr. Vino Timmerman1

VIII.1 Samenvatting en conclusies

Het Nederlandse vennootschapsrecht kent een instrument voor het oplossen van
geschillen tussen aandeelhouders. Sinds 1 januari 1989 is de geschillenregeling
opgenomen in afdeling 1 van titel 8 van boek 2 BW. Zij ziet op het beëindigen van
geschillen met behulp van een door de rechter bevolen overdracht van aandelen. Dit
boek omvat een integrale analyse van de wettelijke geschillenregeling naar huidig
en toekomstig recht.2 Het nut van een wettelijke geschillenregeling staat mijns
inziens buiten kijf.3

Er gelden enkele uitgangspunten waaraan een wettelijke geschillenregeling moet
voldoen. Hierbij merk ik op dat de geschillenregeling uitdrukkelijk niet een vorm
van onteigening is. Er is geen sprake van strijd met art. 14 Gw. Het gaat bij de
uitstoting en de uittreding immers niet om een publiekrechtelijk handelen. In de
procedure staat de schending van privaatrechtelijke belangen en normen centraal. Ik
acht de vergelijking met een (civielrechtelijke) veroordeling tot ongedaanmaking
van de schade daarom treffender.4 Van een ongeoorloofde inbreuk op het verdrags-
rechtelijke ‘ongestoord genot op eigendom’ van art. 1 Eerste Protocol EVRM is
evenmin sprake. De geschillenregelingprocedures voldoen – ook volgens de Hoge
Raad – aan het in de jurisprudentie van het Europese Hof voor de Rechten van de
Mens neergelegde toetsingskader voor nationale regels.5

De uitgangspunten die gelden voor een door de rechter bevolen overdracht van
aandelen, vloeien voort uit een belangrijke taak van het vennootschapsrecht.6 De
conflicten tussen de bij de vennootschap betrokkenen moeten met het uitdenken van

1 Prof. mr. L. Timmerman, in: Interview in Mr., Magazine voor Juristen, ‘Een diep verlangen naar
rechtvaardigheid’, 2011, nr. 2, p. 33.

2 Deze samenvatting met conclusies is hoofdzakelijk gebaseerd op de syntheses die aan het eind van
ieder hoofdstuk zijn opgenomen. In de voetnoten van deze paragraaf verwijs ik niet naar de synthese,
maar naar de paragrafen waar de desbetreffende onderwerpen zijn behandeld.

3 Zie § I.2.
4 Zie § II.4.1.
5 Zie § II.4.2.
6 Zie § II.5.
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bevoegdheidsregels en het voorschrijven van gedragsnormen in goede banen
worden geleid. In een vennootschappelijke verhouding spelen altijd meer belangen.
De geschillenregelingrechter dient zich in zijn motivering rekenschap te geven van
dit belangenpluralisme. De gedragsnorm komt hierbij tot uitdrukking in het
(invullen van het) criterium dat voor uitstoting en uittreding geldt. Daarnaast geldt
dat de gedwongen overdracht niet lichtvaardig kan geschieden. Rechtszekerheid is
geboden, terwijl dit mag niet verzanden in een ellenlange procedure vol vertragende
factoren. De wettelijke geschillenregeling behoort dus een goede balans te vinden
voor de communicerende vaten van ‘rechtszekerheid’ en ‘snelheid’.

Een laatste uitgangspunt is de flexibiliteit. De flexibiliteitsgedachte ligt ten
grondslag aan de Flex-BV, waarmee tot uitdrukking komt dat de autonomie van
de aandeelhouders meer voorop komt te staan. De uittredingsvordering biedt
vervolgens bescherming aan de minderheidsaandeelhouder voor de vergaande
gevolgen die flexibiliteit en de ruimte voor eigen afspraken met zich kunnen
brengen. Ook voor die vordering (en de uitstoting) geldt weer flexibiliteit. Een
eigen regeling voor het oplossing van geschillen gaat voor een wettelijke regeling
(art. 2:337 BW).

De wettelijke geschillenregeling is naar huidig recht van toepassing op de BV en de
NV met een besloten karakter (art. 2:335 lid 2 BW). De bemoeilijkte overdraag-
baarheid en verkoopbaarheid van de aandelen kunnen zich bij zo’n NV, net als bij de
BV, eveneens voordoen. De derde eis van art. 2:335 lid 2 sub c BW is echter
onduidelijk. Er heerst discussie over het antwoord op de vraag wanneer de statuten
niet toelaten dat met medewerking van de vennootschap certificaten aan toonder
worden uitgegeven.

Met de invoering van de Flex-BV kan de eis van art. 2:335 lid 2 sub b BW dat de
statuten van een NV een blokkeringsregeling moeten bevatten, mijns inziens
vervallen. De geschillenregeling zou anders wel van toepassing zijn op een open
Flex-BV zonder blokkeringsregeling, maar niet op een open NV met aandelen op
naam. Uiteindelijk moet volgens mij de geschillenregeling gelden voor iedere
kapitaalvennootschap waarvan de aandelen op naam niet eenvoudig (bijvoorbeeld
ter beurze) verhandelbaar zijn.7

De normen voor toewijzing van een uitstotings- en uittredingsvordering zijn niet
hetzelfde. Uit de jurisprudentie volgt dat de soort gedraging die tot uitstoting kan
leiden (art. 2:336 lid 1 BW) eng wordt uitgelegd. Het gaat enkel om gedragingen ‘in
hoedanigheid van aandeelhouder’. Het wetsvoorstel Flex-BV brengt geen verrui-
ming. Ik betreur dit. Mijn aan te leggen toets luidt: Schaadt het gedrag van de
aandeelhouder het belang van de vennootschap zodanig, dat het handhaven van de
aandeelhouder redelijkerwijs niet mogelijk is?8

7 Zie § II.3.
8 Zie § III.2.

366

VIII.1 Samenvatting, conclusies en aanbevelingen



De ‘hoedanigheidsrestrictie’ geldt niet voor de invulling van de uittredingsnorm
(art. 2:343 lid 1 BW). Ieder gedraging kan tot uittreding leiden, waarbij alle
geschade rechten en belangen worden meegewogen. De gedraging behoeft – zo
blijkt uit de rechtspraak – niet verwijtbaar te zijn. De eerste uittredingscategorie die
uit de jurisprudentie valt te destilleren, ziet namelijk op de degradatie van de
betrokkenheid van de aandeelhouder, als gevolg van gewijzigde omstandigheden. In
de praktijk gaat het vaak om de minderheidsaandeelhouder die, mede door zijn
ontslag als bestuurder, in een benarde positie komt te verkeren. Ik acht dit minder
gelukkig. Mijns inziens moet voor de toewijzing van de uittredingsvordering de
gedaagde aandeelhouder een zeker verwijt te maken zijn. De tweede en derde
uittredingscategorie (verwijtbaar, onrechtmatig handelen en gedrag in strijd met
vennootschapsrechtelijke regels) bevatten het element van verwijtbaarheid wel.9

De toetsingsnormen zijn mede debet aan het geringe gebruik van de wettelijke
geschillenregeling. Er is volgens mij een alternatieve norm voorhanden die voor
uitstoting en uittreding moet gelden. Ik kies voor toepassing van de gedragsnorm
van art. 2:8 lid 1 BW. Niet iedere handeling in strijd met de in dit artikel neergelegde
redelijkheid en billijkheid leidt in mijn voorstel tot gedwongen aandelenoverdracht.
De schending van de gedragsnorm moet dermate ernstig ofwel ‘zodanig’ zijn dat de
situatie niet langer houdbaar is. Rechterlijk ingrijpen is dan noodzakelijk. De vraag
moet zijn: Zou een zich redelijke gedragende aandeelhouder in dezelfde omstan-
digheden ook zo gehandeld hebben? Ik stel voor de normen van art. 2:336 lid 1 en
2:343 lid 1 BW aan te passen.10

Bij de geschillenregelingprocedure zijn niet enkel de aandeelhouders betrokken. Het
is wel altijd een aandeelhouder die de uitstotings- of uittredingsprocedure entameert.
Voor art. 2:336 lid 1 BW geldt dat de eiser minimaal een derde van het geplaatste
kapitaal moet verschaffen. Het is onduidelijk waarom voor deze hoge drempel is
gekozen. Ik pleit er daarom voor aan te sluiten bij de in de wet opgenomen
ontvankelijkheidsdrempels van tien procent voor de aan een minderheidsaandeel-
houder toekomende andere bevoegdheden. Zo sluit de geschillenregeling ook
beter aan bij de enquêteprocedure en wordt boek 2 BW minder een ‘woud aan
minimumgrenzen’.

Ik suggereer voorts de overdracht van convertibles in een uitstotingsprocedure
mogelijk te maken, om te voorkomen dat een uitgestoten aandeelhouder na
conversie weer een verstoorde verhouding in het leven kan roepen.

De uittredingsprocedure kent – mijns inziens terecht – geen kapitaalsvereiste als
ontvankelijkheidsdrempel. Iedere beknelde minderheidsaandeelhouder mag met de
procedure van art. 2:343 BW een einde maken aan zijn benarde positie.11

9 Zie § III.3.
10 Zie § III.4.
11 De vordering van art. 2:336 lid 1 BW kan ook door twee of meer aandeelhouders die gezamenlijk de

ontvankelijkheidsdrempel van een derde halen, worden ingesteld. Zie § IV.2.
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De gedagvaarde buitenlandse aandeelhouder kan de competentie van de Neder-
landse rechter betwisten. Om mogelijke jurisdictiegeschillen te vermijden, zie ik
goede gronden de geschillenregeling onder de exclusieve bevoegdheidsbepaling van
art. 22 sub 2 EEX-Vo te scharen. De Nederlandse rechter is dan, als rechter van de
woonplaats van de vennootschap waarin de aandelen worden gehouden, bevoegd
van de vordering kennis te nemen. Omdat het Hof van Justitie EG op dit punt nog
geen duidelijkheid heeft verschaft, is het echter raadzaam een forumkeuze in de
statuten van de vennootschap waarin de aandelen worden gehouden, op te nemen.12

De vennootschap heeft in de huidige wettelijke geschillenregeling slechts een bijrol.
Zij kan worden veroordeeld in de kosten van het deskundigenbericht (art. 2:340
lid 1 BW) en fungeert ex art. 997a Rv als doorgeefluik van diverse procesrechtelijke
stukken voor de aandeelhouders die niet in de procedure zijn betrokken. Tot slot
speelt de vennootschap een rol bij de stagnerende levering van de aandelen
(art. 2:341 lid 4 en 2:343 lid 6 BW).

Een vennootschap die eigen aandelen houdt, mag de uitstotingsvordering niet
zelf instellen (art. 2:336 lid 2 BW). Het motief dat zij geen hinder ondervindt omdat
zij stemrecht ontbeert, overtuigt niet. Het gaat bij de uitstoting immers om het
geschade belang van de vennootschap. Indien de norm niet wordt aangepast in de
door mij bepleite zin, dan zie ik niet goed waarom de vennootschap niet mag
uitstoten. De oplossing die ik voorsta bestaat uit de wijziging van de norm
(‘zodanige strijd met art. 2:8 lid 1 BW’) én het toekennen van de enquêtebevoegd-
heid aan de vennootschap.13 Zo krijgt zij een middel om een halt toe te roepen aan
de wantoestanden.14

In de huidige wettelijke geschillenregeling kan de uittredingsvordering niet tegen
de vennootschap worden ingesteld. In het wetsvoorstel Flex-BV komt hier verande-
ring in en kan de gedaagde vennootschap worden veroordeeld tot de overname van
de aandelen. De inkoopbepalingen (art. 2:98 BW (NV) en 207 Wv Flex-BV) die
grotendeels in acht moeten worden genomen, brengen echter veel onduidelijkheid
met zich. De lap tekst in art. 343 lid 1 Wv Flex-BV schept verwarring. Mijns inziens
doorbreekt een rechterlijk uittredingsvonnis een statutaire bepaling die de inkoop
uitsluit, al wijst de wettekst van art. 343 lid 1 Wv Flex-BV in een andere richting.
Ook moet de rechter zelf de uitkomst van de niet eenvoudige betalingstest van
art. 207 lid 2 Wv Flex-BV beoordelen. Ik stel voor de inkooprestricties in een apart
artikellid op te nemen en de statutaire restricties terzijde te stellen.15

12 Zie § IV.3.
13 In het voorontwerp wijziging enquêterecht krijgt de vennootschap ook de bevoegdheid een

onderzoek in haarzelf te verzoeken.
14 Zie § IV.4.2.
15 Zie § IV.4.5.
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Naast de aandeelhouders en de vennootschap zijn er soms ook andere betrokkenen
in een procedure van de wettelijke geschillenregeling. De pandhouder en de
vruchtgebruiker kunnen in diverse hoedanigheden ten tonele verschijnen. Ten eerste
kan de vordering van art. 2:342 BW tegen zo’n beperkt gerechtigde worden
ingesteld, indien hij met zijn stemgedrag het belang van de vennootschap zodanig
schaadt, dat dit in redelijkheid niet langer kan worden geduld. Dit artikel heeft geen
praktisch nut. Het voorziet niet in een behoefte. Procedures zijn tot op heden niet
gevoerd. De vordering van art. 2:342 BW kan mijns inziens worden afgeschaft.16

Daarnaast is het denkbaar dat het pandrecht of het vruchtgebruik rust op de aandelen
die voorwerp zijn van de overdracht. Het beperkt recht volgt zo het aandeel. Meer of
andere bescherming is voor de pandhouder of vruchtgebruiker niet nodig.17

Aan de certificaathouder en de aandeelhouder ten titel van beheer (vaak een
stichting administratiekantoor) is in de wet eveneens gedacht. Het uitgangspunt is
dat certificering de toepassing van de geschillenregeling niet onmogelijk mag
maken. De regeling is echter verre van eenvoudig. Ik stel daarom voor de positie
van de certificaathouder en de aandeelhouder ten titel van beheer te verduidelijken
in een apart wetsartikel. Tevens ben ik van mening dat de bewilligde certificaat-
houder de bevoegdheid moet krijgen om de uitstotings- of uittredingsvordering in te
stellen.18

Voor de waardering van de aandelen geldt dat de wettekst voorschrijft dat een
deskundigenbericht nodig is (art. 2:339 lid 1 BW). In zijn Hoffmann-arrest heeft de
Hoge Raad bepaald dat de deskundigenbenoeming niet langer verplicht is. Indien uit
de statuten de waarde onmiskenbaar blijkt, blijft een deskundigenbericht achter-
wege. Mijns inziens kan deze regel voor het huidig recht extensief worden
uitgelegd. Niet alleen de statuten, maar ook aandeelhoudersovereenkomst kan een
prijs of prijsbepalingsregeling bevatten. In het wetsvoorstel Flex-BV wordt de
Hoffmann-regel in de door mij geduide extensieve zin gecodificeerd.19

Vindt er wel een benoeming plaats, dan moet de deskundige zijn taak ‘naar beste
weten’ vervullen. De OK heeft de taakopvatting gepreciseerd in haar uitspraak in de
zaak Hooymans. De deskundige moet gemotiveerd en concreet aangeven op welke
wijze hij tot zijn oordeel komt. Hij moet zich rekenschap geven van de door hem
gebruikte waarderingsmethode. Ik vind dat deze norm als standaardnorm – naast
art. 198 Rv – voor iedere deskundige in de wettelijke geschillenregeling heeft te
gelden.

De deskundige heeft tevens de bevoegdheden van art. 2:351 en 2:352 BW uit het
enquêterecht. Het is mijns inziens nodig te verduidelijken op welke wijze de
deskundige een beroep op deze informatievergaringsbepalingen kan doen. Hij

16 Zie § IV.5.
17 Zie § IV.6.4.a.
18 Zie § IV.6.2 en § IV.6.3.
19 Zie § V.2.2 en § V.2.5.
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behoort een verzoekschrift te richten aan de rechter van de instantie waar op dat
moment het geding aanhangig is. Ook moet volgens mij de bevoegdheid van
art. 2:352a BW worden toegevoegd.20

De waardering van de aandelen kent twee belangrijke componenten.21 De eerste
component is de rekenmethode. Het hangt van de aard van de vennootschap en de
met haar verbonden onderneming af, welke rekenmethode tot de juiste prijs leidt.
De tweede component is de datum waartegen de aandelen worden gewaardeerd,
ofwel de peildatum. Uit de jurisprudentie blijkt dat een flexibele peildatum niet
wordt gehanteerd. Ook het wetsvoorstel Flex-BV gaat enkel uit van de waardering
op het moment zo dicht mogelijk bij de overdracht. Ik vind dit een gemiste kans.
Met een flexibele peildatum kunnen samenhangende procedures (zoals een schade-
vergoedingsvordering) worden voorkomen.

Mijn voorstel is als standaardpeildatum uit te gaan van de thans gehanteerde
peildatum. De partijen mogen een eigen peildatum in het verleden of in de toekomst
overeenkomen. De grens in de toekomst is dan de datum van het eindvonnis.
Overigens ben ik van mening dat dit, gezien de vrijheid die art. 2:337 BW biedt, ook
naar huidig recht reeds mogelijk is. De rechter mag in mijn voorstel afwijken van de
standaardpeildatum, maar dan dient hij zijn keuze te motiveren.22

De procedure voor levering en betaling van de aandelen is te gecompliceerd.23 Ik
zie geen goede gronden voor het verplicht volgen van de statutaire aanbiedings-
regeling. Dit klemt te meer nu de verplichte blokkeringsregeling bij de Flex-BV
verdwijnt. Ik bepleit schrapping van art. 2:341 lid 2 en 3 BW en van art. 2:343 lid 4
en 5 BW. Voorts is de regel voor de weigerachtige houding van de leverende
aandeelhouder (art. 2:341 lid 4 en 5 en 2:343 lid 6 en 7 BW) nodeloos omslachtig.
Een constituerend vonnis lijkt mij voldoende. Tot slot is de extra verzoekschrift-
procedure van art. 2:341 lid 7 en 2:343 lid 9 BW overbodig. Het dient de
duidelijkheid indien de wettelijke leveringsbepalingen in de door mij voorgestelde
zin worden aangepast, geschrapt en verduidelijkt.

De belangrijkste reden waarom in de praktijk zo weinig gebruik wordt gemaakt van
de uitstoting of uittreding, is de lange duur van de procedure. De dagvaardings-
procedure van de wettelijke geschillenregeling is ingewikkeld. Aanpassing en
vereenvoudiging van de procesrechtelijke regels is noodzakelijk om de geschillen-
regeling adequaat te laten functioneren.

Primair pleit ik (samen met veel andere schrijvers) voor een verzoekschrift-
procedure bij de OK als eerste en enige feitelijke instantie. Deze procedure heeft als
voordeel dat de positie van de vennootschap niet langer onduidelijk is, omdat de wet

20 Zie § V.2.3.
21 Zie § V.3.4.
22 Zie § V.3.5.
23 Zie § V.4.
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haar dan als belanghebbende aanmerkt. Incidentele vorderingen tot vrijwaring,
voeging of tussenkomst zijn van de baan. De verzoekende aandeelhouder moet in
zijn verzoekschrift alle namen en adressen van de aandeelhouders en ook van de
vennootschap vermelden.24

Blijft de dagvaardingsprocedure, dan is vereenvoudiging onvermijdelijk. In
plaats van de huidige twee feitelijke instanties, is één feitelijke instantie in verband
met de gewenste snelle uitweg voldoende. Ook hier pleit ik voor aanwijzing van de
OK als bevoegde rechter. Uiteraard blijft wel de weg van cassatie openstaan.

De geschillenregeling bestaat nu uit twee fases. Eerst beslist de rechter over al of
niet toewijzen van de vordering (het eerste vonnis). De tweede fase ziet op de prijs
van de aandelen. Het tweede vonnis bevat (na een deskundigenbericht) het bevel tot
overdracht tegen de vastgestelde prijs. De huidige wettelijke geschillenregeling
vereist dat de beide vonnissen onherroepelijk moeten zijn. De uitvoerbaarheid bij
voorraad is niet toegestaan. Omdat dit tot onnodige vertraging leidt, juich ik de
regeling in het wetsvoorstel Flex-BV op dit punt toe. Voor alle vonnissen in de
nieuwe regeling geldt dat uitvoerbaar bij voorraadverklaring toegestaan is. Art. 341a
(jo. 343b) Wv Flex-BV bevat een afgewogen regeling voor de gevolgen van een
vernietigd vonnis waaraan reeds gehoor was gegeven. Tussentijds beroep van het
eerste vonnis is bovendien in art. 339 lid 1 Wv Flex-BV in beginsel uitgesloten. In
het wetsvoorstel Flex-BV luidt de dubbele veroordeling overigens niet identiek. De
herschrijving van art. 340 lid 3 Wv Flex-BV (in de zin van art. 343 lid 5 Wv Flex-
BV) is geboden.25

Tot slot blijkt dat de aparte procesrechtelijke regels van de huidige wettelijke
geschillenregeling eerder voor verwarring en verkeerde proceshandelingen zorgen,
dan voor verduidelijking en versnelling.26 Ik bepleit zo veel mogelijk aansluiting bij
de regels van commuun burgerlijk procesrecht. Zo kan de bepaling dat de rechter
een schikking mag beproeven (art. 2:336 lid 4 BW) worden geschrapt. Met het
treffen van de onmiddellijke voorziening van art. 223 Rv kan hetzelfde resultaat
worden bereikt als de schorsing van het stemrecht van art. 2:339 lid 2 BW. In het
wetsvoorstel Flex-BV wordt gelukkig een verwijzing naar art. 223 Rv opgenomen.
De overbodige procedure van art. 2:341 lid 7 BW die na de invoering van het
wetsvoorstel Flex-BV blijft bestaan, vervolledigt het te schrappen drietal. Omwille
van de duidelijkheid vind ik dat de procesrechtelijke regels niet zoals nu (en ook na
de invoering van het wetsvoorstel Flex-BV) her en der in de wet gezocht moeten
worden. Een groepering geeft een beter overzicht. De bepalingen uit art. 997a Rv
zien enkel op de geschillenregeling en horen dus ook in de eerste afdeling van titel 8
boek 2 BW thuis.

Ik concludeer dat het wetsvoorstel Flex-BV met de procesrechtelijke aanpassin-
gen helaas niet de noodzakelijke verbeteringen ter versnelling van de procedure

24 Zie § VI.2.3.
25 Zie § VI.3.6.c en § VI.4.4.
26 Zie § VI.3.
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brengt. De procedure blijft een dagvaardingsprocedure in twee instanties. Een aantal
procesrechtelijke voetangels en klemmen is ten onrechte niet uit de weg geruimd.
Dit is een gemiste kans.

Omdat de geschillenregeling in de praktijk niet de gewenste (snelle) uitkomst biedt
voor geschillen tussen partijen, kunnen de aandeelhouders voor alternatieve
procedures kiezen. Een eerste optie is een eigen regeling, opgenomen in de statuten
of in een overeenkomst.27 Indien zo’n regeling voorhanden is, dan is de wettelijke
geschillenregeling ex art. 2:337 BW subsidiair van aard. Het wetsartikel is
onduidelijk en kan beter worden geherformuleerd. De variaties in de eigen regeling
kunnen zowel materieel als formeel van aard zijn. De aandeelhouders mogen ook
kiezen voor arbitrage. De geschillenregeling kan als gehele regeling toepasbaar zijn
in een arbitrageprocedure, maar een eigen regeling die leidt tot een door een arbiter
bevolen aandelenoverdracht is eveneens bestaanbaar.28

Uit onderzoek blijkt dat de aandeelhouders in de praktijk vaak kiezen voor het
enquêterecht om te trachten hun geschillen te beslechten. Een enquêteprocedure
leidt helaas niet tot een definitieve oplossing. De OK kan slechts de overdracht van
de aandelen ten titel van beheer (art. 2:356 sub e BW) bevelen, in afwachting van de
uitkomst van een gestarte uitstotings- of uittredingsprocedure. Zo’n dubbele
procedure is ongewenst. Ik pleit ervoor de gedwongen aandelenoverdracht als
definitieve voorziening in art. 2:356 BW op te nemen. De definitieve aard van de
overdracht vraagt wel om extra (procedurele) waarborgen.29

Ook de analoge toepassing van de geschillenregeling in een kort geding-
procedure is een mogelijkheid. De voorziening van art. 254 Rv kan een bevel tot
gedwongen overdracht van de aandelen behelzen, mits aan een elftal voorwaarden is
voldaan.30

Naast deze alternatieven kan samenloop van een uitstotings- of uittredingsprocedure
met een schadevergoedingsvordering voorkomen. De gedragingen van de aandeel-
houder zijn in zo’n geval tevens onrechtmatig van aard (in de zin van art. 6:162
BW). Bij uittreding kan onder bijzondere omstandigheden sprake zijn van een
uitzondering op de regel dat de afgeleide schade in beginsel niet voor vergoeding in
aanmerking komt.

In het wetsvoorstel Flex-BV worden de procedurele aspecten van de samen-
lopende vorderingen gestroomlijnd. De behandeling is geconcentreerd bij dezelfde
rechterlijke instanties. Een andere en naar mijn mening aantrekkelijkere optie is de
keuze voor het hanteren van een flexibele peildatum.31

27 Zie § VII.2.
28 Zie § VII.2.4.
29 Zie § VII.3.
30 Zie § VII.5.
31 Zie § VII.4.
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Mijn conclusie is dat de geschillenregeling om diverse redenen niet de regeling is
waarmee de aandeelhouders in de praktijk een zorgvuldige en snelle oplossing van
hun geschil verkrijgen. De voorhanden alternatieven bieden uiteindelijk ook niet het
gewenste resultaat. De wettelijke geschillenregeling moet – wil zij een bruikbaar
instrument bieden – op diverse onderdelen worden aangepast. Deze conclusie treft
ook de voorgestelde wijzigingen in het wetsvoorstel Flex-BV. Op een enkel
onderdeel na, zoals de mogelijkheid het vonnis uitvoer bij voorraad te verklaren,
wordt de nodeloze vertraging van de procedure weliswaar verminderd, maar er is
méér nodig. Ik voorspel dat de populariteit van de wettelijke geschillenregeling na
de invoering van het wetsvoorstel Flex-BV niet stijgt. De uitstoting en de uittreding
zijn en blijven geen goed gereedschap voor de geschillen tussen de aandeelhouders.

VIII.2 Aanbevelingen

Ten aanzien van veel onderwerpen van de geschillenregeling is volgens mij
verduidelijking of aanpassing van de wettekst vereist. Mijn kritiek vat ik in deze
paragraaf samen in een puntsgewijze opsomming van een aantal aanbevelingen. Zij
betreffen niet alleen de huidige wettelijke geschillenregeling, maar zien ook op de
voorgestelde wijzigingen in het wetsvoorstel Flex-BV, tenzij in de aanbeveling
uitdrukkelijk anders is aangegeven. In de syntheses van de hoofdstukken is soms
met een tekstvoorstel in de uitwerking van een door mij bepleite wijziging voorzien.
De meest verstrekkende aanbevelingen zijn voorzien van een asterisk*.

a*) De geschillenregeling is van toepassing op iedere kapitaalvennootschap waar-
van de aandelen niet eenvoudig verhandelbaar zijn op een gereglementeerde
markt.

b) Het vereiste van een statutaire blokkeringsregeling bij een NV vervalt, zodat
voor de NV en de Flex-BV dezelfde voorwaarden gelden.

c) Voor het onduidelijke vereiste van het verbod op bewilligde certificaten bij een
NV moet de wet aanknopen bij de regeling over de certificaten bij de Flex-BV
(‘certificaten met een statutair toegekend vergaderrecht’ in plaats van ‘met
medewerking van de vennootschap uitgegeven certificaten’).

d*) De norm voor uittreding en uitstoting moet worden veranderd in de volgende:
‘het zodanig handelen in strijd met de norm van art. 2:8 lid 1 BW dat het
aandeelhouderschap in redelijkheid niet langer kan worden geduld of gevergd’.

e) De uitleg van de uitstotingsnorm hoort niet langer restrictief te zijn. Alle
gedragingen, al dan niet in hoedanigheid van aandeelhouder gepleegd, kunnen
tot uitstoting leiden.
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f) Het gedrag van de gedaagde aandeelhouder in een uittredingsprocedure behelst
een zekere mate van verwijtbaarheid.

g) De eisende aandeelhouder in een uitstotingsprocedure behoeft niet een derde,
maar een tiende van het kapitaal te verschaffen.

h) De vennootschap mag ook de uitstotingsvordering instellen, indien de norm
(‘het zodanig schaden van het belang van de vennootschap’) niet wordt
aangepast.

i) De rechter toetst enkel aan de vermogensrechtelijke inkooprestricties, indien de
uittredingsvordering tegen de vennootschap wordt ingesteld (art. 343 Wv Flex-
BV).

j) De bewilligde certificaathouder krijgt de bevoegdheid om een vordering van de
geschillenregeling in te stellen tegen een aandeelhouder of de vennootschap.

k) De gedwongen overgang van het stemrecht van een stemgerechtigde pand-
houder of vruchtgebruiker wordt afgeschaft.

l) Een eigen regeling die kan leiden tot aandelenoverdracht, gaat altijd voor op de
wettelijke geschillenregeling.

m) Afspraken tussen aandeelhouders die zien op onderdelen van de wettelijke
geschillenregeling, worden in een procedure toegepast.

n) Indien een aandeelhouder niet zijn woonplaats in Nederland heeft, wordt in de
statuten van de vennootschap waarin de aandelen worden gehouden, een
forumkeuze opgenomen.

o) Voor de rol van de deskundige in de geschillenregeling wordt zoveel mogelijk
aansluiting gezocht bij de gewone regels over de deskundige in het Wetboek
van Burgerlijke Rechtsvordering.

p) De datum waartegen de aandelen gewaardeerd worden, moet zo dicht mogelijk
liggen bij de dag van de feitelijke overdracht. De rechter mag afwijken van deze
standaardpeildatum. Er geldt dus het systeem van een flexibele peildatum.

q) De invloed van de blokkeringsregeling bij de levering en de overdracht vervalt.

r) De uitspraak van de rechter vormt de grondslag voor de aandelenoverdracht in
de zin van art. 3:300 lid 2 BW.
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s*) De procedure wordt een verzoekschriftprocedure.

t*) De procedure concentreert zich bij de OK als enige feitelijke instantie.

u) Art. 997a Rv wordt verplaatst naar de eerste afdeling van titel 8 van boek 2 BW.

v) De regeling van art. 2:336 lid 4 (jo. 343 lid 1) BW (gehandhaafd na invoering
van het wetsvoorstel Flex-BV) vervalt. De rechter kan een schikking beproeven
op grond van art. 131 jo. 87 Rv.

w) De rechter kan in iedere stand van het geding een voorziening ex art. 223 Rv
treffen (zie ook art. 338 lid 3 Wv Flex-BV). Art. 2:339 lid 2 BW vervalt.

x) De overbodige procedure van art. 2:341 lid 7 en 2:343 lid 9 BW (gehandhaafd
na de invoering van het wetsvoorstel Flex-BV) vervalt.

y) De billijke verhoging van art. 343 lid 4 Wv Flex-BV vervalt. In plaats hiervan
komt het systeem van de flexibele peildatum.

z*) In de enquêteprocedure kan bij wijze van definitieve voorziening (art. 2:356
BW) de definitieve overdracht van de aandelen worden bevolen. Voor deze
voorziening behoren aanvullende procedurele waarborgen te gelden.
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SUMMARY

Netherlands corporate law contains an instrument to resolve disputes among
shareholders. Since 1 January 1989 the regulation of disputes is found in Part 1
of Title 8 of Book 2 of the Netherlands Civil Code (CC). It involves the putting an
end to disputes by means of a transfer of shares by court order. This book contains
an integral analysis of the statutory dispute resolution procedure under current law
and law in the future. That statutory dispute resolution rules are useful is, in my
opinion, unquestionable.

There are several basic principles with which a statutory regulation of disputes has
to comply. In this connection I should note that the statutory disputes resolution
procedure is explicitly not a type of expropriation. It does not infringe Art. 14 of the
Netherlands Constitution. After all, when a shareholder is expelled or when he
resigns there is no public law act involved. The procedure puts the infringement of
private law interests and standards at the forefront. Consequently, I consider a
comparison with a (private law) order to remedy damages to be more apposite. The
statutory dispute resolution procedure does not lead to an unjustified infringement
of the treaty right to ‘the peaceful enjoyment of his possessions’ under Art. 1 of the
First Protocol of the European Convention on Human Rights, either. The regulation
of disputes procedures comply – also according to the Netherlands Supreme Court –
with the assessment framework for national regulations laid down by the European
Court of Human Rights.

The basic principles that apply to a transfer of shares by court order follow from
one of the important aims of corporate law. The disputes that may arise between
those involved in a company have to be capable of being channelled in the right
direction by devising jurisdiction rules and by prescribing standards of conduct.
There are always various interests in a corporate relationship. The court, when
hearing dispute regulation procedures, should take such pluralism of interests into
account in the motivation of its decision. Standards of conduct will find expression
in the way the court interprets the criterion for expulsion and resignation. In
addition, it is important that a mandatory transfer of shares may not take place
imprudently. Providing legal certainty is called for, but respect for this principle
should not lead to a lengthy procedure full of delays. Thus, the statutory dispute
regulation procedure should find a good balance for the communicating vessels
“legal certainty” and “speed”.

The last of the basic principles is flexibility. As the name suggests, flexibility
forms the basis of the Flex-BV (introduced by the ‘Law on liberalization of the rules
on share capital and governance in private limited liability companies’), whereby
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the autonomy of shareholders is given a more central position. The action for
resignation thereafter protects the minority shareholder from the far-reaching
consequences entailed by that flexibility and the possibility of making own
arrangements. Flexibility also characterizes such an action (and the resignation).
Arrangements made by the shareholders on dispute resolution take precedence over
the statutory dispute regulation procedure (Art. 2:337 CC).

The statutory dispute resolution procedure under current law applies to the private
limited company (BV) and the public limited company (NV) with a closed character
(Art. 2:335(2) CC). The more difficult transferability and saleability of shares may
also arise for this kind of NV, just as for the BV. However, the third criterion in Art.
2:335(2)(c) CC is unclear. There is discussion about how to deal with the situation
when the articles of association do not permit the issue of bearer depositary receipts
with the cooperation of the company.

In my opinion, the requirement in Art. 2:335(2)(b) CC that the articles of
association of an NV must contain transfer restrictions can be revoked once the
Flex-BV is introduced. Otherwise, the dispute resolution procedure would be
applicable to an open Flex-BV without transfer restrictions, but not to an open
NV with registered shares. Ultimately, in my view, the dispute resolution procedure
should apply to all joint stock companies in which the registered shares are not
easily transferable (for example, on the stock exchange).

The standards for the granting of an expulsion or resignation action are not identical.
It follows from the case law that the kind of conduct that can lead to an expulsion
(Art. 2:336(1) CC) is interpreted narrowly. At stake is conduct ‘in the capacity of
shareholder’ only. The draft Flex-BV Law does not broaden this. In my view, this is
regrettable. The standard I would recommend is: Does the conduct of the
shareholder prejudice the company to such an extent that the shareholder cannot
reasonably be expected to be allowed to stay?

The ‘in the capacity of’ restriction does not apply to the interpretation of the
standard on resignation (Art. 2:343(1) CC). All kinds of behaviour can lead to
resignation, whereby all the rights prejudiced and all interests are taken into account.
It can be seen from case law that the behaviour does not have to be culpable. From
the case law one can distil types of resignation, of which the first has to do with a
decrease in the shareholder’s participation, as a consequence of changed circum-
stances. In practice, this often entails a minority shareholder who gets into a difficult
position, partly because of having been fired as director. I think this is less than
ideal. In my view, some kind of reproach with respect to the shareholder being sued
has to be able to be made in order for the action for resignation to be granted. The
second and third types of resignation (culpable, illegal actions/conduct in conflict
with company law rules) do contain elements of culpability.

The standards applied in the test are in part the reason why the statutory dispute
resolution procedure is rarely used. There is, in my opinion, an alternative form
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available that should apply to both the actions for expulsion and for resignation. I
prefer application of the standard in Art. 2:8(1) CC. In my proposal, a mandatory
transfer of shares would not be the sanction for any kind of behaviour that is in
conflict with the requirements of reasonableness and fairness in that article.
The breach of the standard of conduct should be serious enough or “be such”
that the situation is no longer tenable. Then, it is necessary for a court to intervene.
The question should be: Would a shareholder behaving reasonably also have acted
in the same way in similar circumstances? I propose to revise the standards of Art.
2:336(1) CC and Art. 2:343(1) CC accordingly.

It is not only shareholders who are involved in the dispute resolution procedure.
However, it is always a shareholder who initiates the expulsion or resignation
procedure. Under Art. 2:336(1) CC, the plaintiff must contribute a minimum of a
third of the issued shares. It is not clear why such a high threshold has been chosen.
I therefore argue that the legal admissibility thresholds of 10% for the other powers
of the minority shareholder should be used. In this way the dispute resolution
procedure would be closer to the right of inquiry procedure and Book 2 Civil Code
would be less of a ‘jungle of minimum thresholds’.

Moreover, I recommend making it possible to transfer convertibles in an
expulsion action in order to prevent a shareholder who has been forced out from
once again being able to create disrupted relationships after the conversion. The
resignation procedure – in my view, rightly – does not contain a minimum capital
requirement as admissibility threshold. Any minority shareholder who has gotten
into difficulties may put an end to his predicament by means of the procedure in
Art. 2:343 CC.

A foreign shareholder who is being sued may challenge the competence of the
Netherlands court. In order to avoid possible jurisdictional disputes, I think there are
good grounds for bringing the dispute resolution procedure under the provision on
exclusive jurisdiction of Art. 22(2) of Council Regulation (EC) 44/2001 of
22 December 2000. The Netherlands court, as court of the seat of the company
where the shares are held, would then be competent to hear the action. However, as
the Court of Justice of the European Union has not yet shed any light on this matter,
it is to be recommended that a forum selection clause be included in the articles of
association of the company in which the shares are held.

In the current statutory dispute resolution procedure the company plays only a
supporting part. It can be ordered to pay the costs of the expert opinion (Art. 2:340(1)
CC) and it functions under Art. 997(a) of the Code of Civil Procedure (CCP) as the
intermediary for passing on various procedural documents to shareholders who are not
involved in the proceedings. Finally, the company plays a role if there is stagnation in
the transfer of the shares (Art. 2:341(4) CC and Art. 2:343(6) CC).

A company that holds its own shares may not initiate the action for expulsion
(Art. 2:336(2) CC). The argument that because the company does not have voting
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rights it is not affected is not convincing. After all, what is at stake in an expulsion is
the prejudice to the company’s interest. If my suggestions on revising this standard
are not adopted, I do not see any good reasons why the company should not be
allowed to use an expulsion. The solution I recommend entails a change of the
standard (‘in conflict with Art. 2:8(1) CC’) and the granting of a right of inquiry to
the company. In this way the company will have a means to put an end to the abuses.

Under the current statutory dispute resolution procedure, an action for resignation
may not be brought against the company. The draft Flex-BV Law will change this
and will make it possible to order the company being sued to acquire the shares. The
provisions that have to be taken into account for such an acquisition (Art. 2:98 CC
(public limited company) and Art. 207 of the draft Flex-BV Law) contain many
unclear points. The huge amount of text in Art. 343(1) of the draft Flex-BV Law
creates confusion. In my opinion, a court order prevails over a clause in the articles
of association excluding such an acquisition, even though Art. 343(1) of the draft
Flex-BV Law might suggest otherwise. Moreover, the court itself has to assess the
consequences of the not-very-easy payment test in Art. 207( 2) of the draft Flex-BV
Law. I propose including the acquisition restrictions in a separate sub-section of the
article and ignoring the restrictions in the articles of association.

In addition to shareholders and company, there are sometimes other parties involved
in a statutory dispute resolution procedure. The pledgee and the beneficial owner
can appear on the stage in various roles. First, an action under Art. 2:342 CC can be
brought against a holder of such a restricted right if his voting behaviour prejudices
the interests of the company to such an extent that this reasonably can no longer be
tolerated. This article has no practical usefulness. It does not fulfil any needs. Up
until now no actions have been initiated. In my view, the action under Art. 2:342 CC
can be revoked. In addition, it is conceivable that a right of pledge or usufruct rests
on shares that are being transferred. The restrictive right thus runs with the share. It
is not necessary to provide more protection than this – or a different kind of
protection – for the pledgee or beneficial owner.

The law has also taken the holder of the depositary receipts and the shareholder
who holds shares as a nominee (often a trust office) into account. The basic principle
is that the issue of depository receipts for shares should not make it impossible to
apply the dispute resolution procedure. The rules are anything but simple, however.
I therefore propose to clarify the position of the holder of depository receipts and the
position of the shareholder who holds shares as a nominee in a separate article of the
law. In addition, I am of the opinion that a consenting depository receipt holder must
be given the powers to initiate an action for expulsion or resignation.

With respect to the valuation of shares, the text of the law provides that an expert
opinion is required (Art. 2:339(1) CC). In its Hoffmann decision the Netherlands
Supreme Court held that the appointment of an expert is no longer obligatory. An
expert opinion is unnecessary if the value of the shares can unequivocally be seen
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from the articles of association. In my view, this can be interpreted broadly under the
current law. Not only the articles of association but also a shareholders agreement
can contain a price or a method for determining the price. The draft Flex-BV Law
codifies the Hoffmann rule in this same broad sense.

If an expert is appointed, he has to fulfil his task ‘to the best of his ability’. The
Enterprise Chamber gave a more precise definition of such responsibilities in the
Hooymans case. The expert must indicate how he arrived at his assessment by
giving grounds in concrete terms. He has to justify the valuation method he used. I
think that this should be used as the general standard – in addition to Art. 198 CCP –

for every expert in the statutory dispute resolution procedure.
The expert also has powers under Art. 2:351 CC and Art. 2:352 CC on the right

of inquiry. In my opinion, clarification of how an expert can rely on these provisions
is needed. He should file an application with the court before which the action is
being brought. I think that the powers under Art. 2:352(a) CC should also be added.

The valuation of the shares has two important components. The first one is the
calculation method. Which calculation method gives the correct price depends on
the nature of the company and the business it is running. The second component is
the date on which the shares are valued, or the reference date. From the case law it
can be seen that a flexible reference date is not used. The draft Flex-BV Law also
assumes that valuation takes place at a date as close as possible to the date of the
transfer. This is a missed opportunity, in my view. A flexible reference date would
make it possible to avoid interrelated procedures (such as an action for damages).

My proposal is to use the reference date used at present as the standard reference
date. The parties may agree on their own reference date – whether in the past or in
the future. The limit to a date in the future would be the date of the final and
irrevocable judgment. However, I believe that under current law – given the
possibilities offered by Art. 2:337 CC – an own reference date is already possible.
In my proposal the court may deviate from the standard reference date but it must
then give reasons for its choice.

The procedure for transfer and payment of the shares is too complicated. I do not
see good reasons for making it obligatory to follow the statutory regulation on share
offerings. This is all the more a problem because the mandatory transfer restrictions
will disappear in the Flex BV. I recommend deleting Art. 2:341(2) and (3) CC and
Art. 2.343(4) and (5) CC. Further, the provision dealing with the shareholder who
refuses to make a transfer (Art. 2:341(4) and (5) CC and Art. 2:343(9) CC) is
unnecessarily complex. A constitutive judgment would appear adequate. Finally, the
extra application procedure under Art. 2:341(7) CC and Art. 2:343(9) CC is
superfluous. It would contribute to clarity if the statutory transfer provisions were
to be adapted, deleted and clarified on the basis of my suggestions.

The most important reason that expulsion or resignation is so seldom used in
practice is the length of the procedure. The summons procedure in the statutory
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regulation of disputes is complicated. It is necessary to adapt and simplify the
procedural rules in order for the dispute resolution rules to function adequately.

I basically recommend (as do many other authors) a procedure that is initiated
with an application before the Enterprise Chamber as first and sole instance. This
has the advantage that the position of the company is no longer unclear since the law
defines it as an interested party. Third-party actions, joinders of parties or third-party
interventions are avoided. The shareholder making the application must include in
his application a list of the names and addresses of all shareholders and also that of
the company.

If the summons procedure is maintained, then simplification is inevitable. Instead
of the current two fact-finding instances, one fact-finding instance will be sufficient
in order to achieve the expeditious solution being sought. Here too I recommend
that the Enterprise Chamber be chosen as the competent court. It goes without
saying that the route to cassation will remain open.

At present, the dispute resolution procedure consists of two phases. First, the
court decides on whether (or not) to grant the claim (first judgment). The second
phase involves the price of the shares. The second judgment contains (in addition to
an expert opinion) an order to transfer the shares at the price that has been
determined. The current statutory dispute resolution procedure requires that both
judgments must be final and irrevocable. A judgment with immediate effect is not
permitted. Because the current situation leads to unnecessary delay, I am happy with
the provision in the draft Flex-BV Law with respect to this point. In the new law all
judgments may be provisionally enforceable. Art. 341(a) (in conjunction with
Art. 343(b) of the draft Flex-BV Law contains a balanced regulation on the
consequences on the reversal of a judgment that had already been enforced.
Moreover, interim appeal from the first judgment is in principle prohibited under
Art. 339(1) of the draft Flex-BV Law. In the draft Flex-BV Law the provisions on
the two judgments are not worded in an identical fashion. It would seem to be
necessary to re-write Art. 340(3) of the draft Flex-BV Law.

Finally, it would seem that the separate procedural rules in the current statutory
dispute resolution procedure create more confusion and incorrect procedural steps
than clarity and speed. I recommend staying as close as possible to the rules of
general procedural civil law. Hence, the provision that the court may attempt a
settlement (Art. 2:336(4) CC) can be eliminated. The immediate relief under Art.
223 CCP makes it possible to achieve the same result as the suspension of the right
to vote under Art. 2:339(2) CC. Fortunately, a reference to Art. 223 CCP has been
included in the draft Flex-BV Law. The unnecessary procedure in Art. 2:341(7) CC,
which will continue to be valid after the enactment of the draft Flex-BV Law,
completes the trio of provisions to be eliminated. For clarity’s sake, I think that the
procedural rules should not be – as they are at present (and as they will continue to
be after the enactment of the draft Flex-BV Law) – scattered here and there in the
law. Grouping them would provide a better overview. The provisions in Art. 997(a)
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CCP deal only with the dispute resolution procedure and thus belong in the first part
of Title 8, Book 2 CC.

I have to conclude that the procedural changes in the draft Flex-BV Law
unfortunately do not lead to the needed improvements for speeding up the
procedure. The procedure will still be a summons procedure in two instances. A
number of procedural pitfalls that should have been removed have not been. This is
a missed opportunity.

Because the dispute resolution procedure in practice does not offer the desired
(speedy) solution for disputes between the parties, shareholders can choose
alternative procedures. They often do so. The first option is for the parties to
make their own arrangements, included in the articles of association or in an
agreement. If such an arrangement has been agreed, then the statutory dispute
resolution procedure has a subsidiary nature (Art. 2:337 CC). This article is unclear
and should be re-written. The variations in the arrangement agreed may be both
substantive as procedural. The shareholders may also choose arbitration. The
dispute resolution procedure in its totality can be applied in an arbitration procedure,
but an own arrangement that leads to transfer of shares recommended by the
arbitrator is possible as well.

Research has shown that in practice the shareholders often choose the right of
inquiry in order to try to resolve their disputes. Unfortunately, a right of inquiry
procedure does not lead to a final solution. The Enterprise Chamber can only
recommend the temporary transfer of shares to a trustee (Art. 2:356(e) CC), while
awaiting the result of the expulsion or resignation proceeding that has been initiated.
Having two procedures is undesirable. I recommend including the mandatory share
transfer as a final remedy in Art. 2:356 CC. The final nature of the transfer does call
for extra (procedural) guarantees.

Another possibility is the analogous application of the dispute resolution
procedure in interlocutory proceedings. The remedy under Art. 254 CCP could
include an order to transfer shares, provided eleven conditions are met.

In addition to the above alternatives, it is possible that an expulsion or resignation
procedure is joined with an action for damages. The shareholder’s conduct in such a
case must also be wrongful (within the meaning of Art. 6:162 CC). In the case of
resignation in exceptional circumstances there can be said to be an exception to the
rule that in principle the damages incurred do not have to be compensated.

In the draft Flex-BV Law the procedural aspects of the concurrent actions have
been streamlined. Examination of the actions is concentrated at the same courts.
Another, but to my mind more attractive, option would be to maintain a flexible
reference date.

My conclusion is that for various reasons the dispute resolution procedure is not a
regulation that will allow shareholders to obtain a meticulous and efficient resolu-
tion of their dispute. The alternatives that are available ultimately do not lead to the

383

Summary



desired result, either. If it is to be a useful instrument, the statutory dispute resolution
procedure must be revised with regard to various points. The same conclusion can
be drawn for proposed changes in the draft Flex-BV Law. With the exception of a
few points, such as the possibility of getting a judgment that is immediately
enforceable, unnecessary delays in the procedure will clearly be reduced; however,
more is needed. I predict that the statutory dispute resolution procedure will not
grow in popularity once the draft Flex-BV Law is enacted. Expulsion and resigna-
tion are poor tools for settling disputes among shareholders and they remain so.
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Bijlage

WETTEKST NA INVOERING VAN HET WV FLEX-BV

De integrale tekst van afdeling 1 van titel 8 boek 2 BW en art. 997a Rv, zoals deze
komt te luiden indien de wijzigingen voorzien in het wetsvoorstel Flex-BV (en de
voorgestelde invoeringswet) worden ingevoerd.

Art. 335
1. De bepalingen van deze afdeling zijn van toepassing op de besloten vennoot-

schap met beperkte aansprakelijkheid.
2. De bepalingen van deze afdeling zijn eveneens van toepassing op de naamloze

vennootschap waarvan de statuten:
a. uitsluitend aandelen op naam kennen,
b. een blokkeringsregeling bevatten, en
c. niet toelaten dat met medewerking van de vennootschap certificaten aan

toonder worden uitgegeven.

Art. 336
1. Een of meer houders van aandelen die alleen of gezamenlijk ten minste een derde

van het geplaatste kapitaal verschaffen, kunnen van een aandeelhouder die door zijn
gedragingen het belang van de vennootschap zodanig schaadt of heeft geschaad, dat
het voortduren van zijn aandeelhouderschap in redelijkheid niet kan worden geduld,
in rechte vorderen dat hij zijn aandelen overeenkomstig artikel 341 overdraagt.

2. De vordering kan niet worden ingesteld door de vennootschap of een dochter-
maatschappij van de vennootschap. De houder van aandelen waarvan de
vennootschap of een dochtermaatschappij certificaten houdt, kan de vordering
slechts instellen indien en voor zover certificaten door anderen worden ge-
houden. Een aandeelhouder ten titel van beheer kan de vordering slechts voor
door hem beheerde aandelen instellen indien de desbetreffende certificaat-
houders daarmee tevoren hebben ingestemd.

3. Tot de kennisneming van de vordering is in eerste aanleg uitsluitend bevoegd
de rechtbank van de woonplaats van de vennootschap. Hoger beroep kan
uitsluitend worden ingesteld bij de ondernemingskamer van het gerechtshof te
Amsterdam. Artikel 344 van het Wetboek van Burgerlijke Rechtsvordering is
van toepassing met dien verstande dat voor ‘een meervoudige kamer’ wordt
gelezen: de ondernemingskamer.

4. De rechter kan zijn beslissing omtrent de vordering voor een door hem te bepalen
termijn aanhouden, indien ten processe blijkt dat de vennootschap of één of meer
aandeelhouders op zich nemen maatregelen te treffen waardoor het nadeel dat de
vennootschap lijdt zoveel mogelijk wordt ongedaan gemaakt of beperkt.
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5. De in lid 3, eerste en tweede zin, bedoelde rechter is eveneens bevoegd kennis
te nemen van met de in lid 1 bedoelde gedragingen samenhangende vorde-
ringen tussen dezelfde partijen of tussen een der partijen en de vennootschap.

Art. 337
1. Indien de statuten of een overeenkomst een regeling bevatten voor de oplossing

van geschillen als in deze afdeling bedoeld, kan op een daarin opgenomen
afwijking van deze afdeling geen beroep worden gedaan voorzover deze de
overdracht van aandelen onmogelijk of uiterst bezwaarlijk maakt.

2. In de statuten of een overeenkomst kan worden bepaald dat geschillen als in
deze afdeling bedoeld, dadelijk ter kennis worden gebracht van de onderne-
mingskamer van het gerechtshof te Amsterdam of aan arbitrage worden
onderworpen, dan wel anderszins wordt afgeweken van de rechterlijke be-
voegdheid als geregeld in artikel 336 leden 3 en 5.

Art. 338
1. Nadat de dagvaarding aan hem is betekend en tot de dag waarop het vonnis

onherroepelijk is geworden, kan de gedaagde zijn aandelen niet vervreemden,
verpanden of daarop een vruchtgebruik vestigen, tenzij de eisers daarvoor
toestemming verlenen. Indien de eisers de toestemming weigeren, kan de rechter
voor wie het geschil aanhangig is op vordering van gedaagde de toestemming
verlenen, indien gedaagde bij de rechtshandeling een redelijk belang heeft. Tegen
de beslissing van de rechter staat geen hogere voorziening open.

2. Nadat de vordering is toegewezen, kan de gedaagde de aandelen slechts
overdragen met inachtneming van de artikelen 339 tot en met 341.

3. Een voorlopige voorziening als bedoeld in artikel 223 van het Wetboek van
Burgerlijke Rechtsvordering kan worden getroffen met werking tot het tijdstip
dat de aandelen worden overgedragen. Een vordering tot het treffen van een
voorlopige voorziening wordt met de meeste spoed behandeld.

Art. 339
1. Indien de vordering wordt toegewezen benoemt de rechter een of meer

deskundigen die over de prijs schriftelijk bericht moeten uitbrengen. De
artikelen 194 tot en met 199 van het Wetboek van Burgerlijke Rechtsvordering
zijn voor het overige van toepassing. De artikelen 351 en 352 zijn van
overeenkomstige toepassing. Van het vonnis waarbij de vordering wordt toe-
gewezen kan hoger beroep slechts worden ingesteld tegelijk met dat van het
vonnis, bedoeld in artikel 340 lid 1, tenzij de rechter anders heeft bepaald.
Tegen de deskundigenbenoeming staat geen hogere voorziening open.

2. Indien tussen partijen op grond van de statuten of een overeenkomst in de zin
van artikel 337 lid 1 bepalingen omtrent de vaststelling van de waarde van de
aandelen gelden, stellen de deskundigen hun bericht op met inachtneming
daarvan.
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3. De rechter kan in afwijking van lid 1 de benoeming van deskundigen
achterwege laten, indien tussen partijen overeenstemming bestaat over de
waardering van de aandelen, alsmede indien de statuten of een overeenkomst
in de zin van artikel 337 lid 1 een duidelijke maatstaf voor de bepaling van de
waarde van de aandelen bevatten en de rechter aan de hand daarvan de prijs
zonder meer kan vaststellen.

Art. 340
1. Zijn deskundigen benoemd, dan bepaalt de rechter de prijs van de aandelen

nadat de deskundigen hun bericht hebben uitgebracht. Bij hetzelfde vonnis
bepaalt hij tevens wie van de partijen de kosten van het deskundigenbericht
moet dragen. Hij kan ook bepalen dat de vennootschap de kosten moet dragen
na deze ter zake te hebben gehoord. Hij kan de kosten verdelen tussen partijen
onderling of tussen partijen of een van hen en de vennootschap.

2. Vindt geen benoeming van deskundigen plaats, dan bepaalt de rechter de prijs
van de aandelen in het vonnis waarbij de vordering wordt toegewezen.

3. Met bepalingen in de statuten of een overeenkomst omtrent de vaststelling van
de waarde van de aandelen houdt de rechter geen rekening voorzover dat tot
een kennelijk onredelijke prijs zou leiden.

4. Het vonnis houdt tevens een veroordeling in van de eisers tot contante betaling
van de hun zo nodig na toepassing van artikel 341 lid 5 over te dragen aandelen.
Indien artikel 341 lid 6 van toepassing is, omvat die veroordeling mede de
certificaathouders die met het instellen van de vordering hebben ingestemd.

Art. 341
1. De gedaagde is verplicht binnen twee weken nadat hem een afschrift van het

vonnis als bedoeld in artikel 340 lid 1 is betekend, zijn aandelen aan de eisers te
leveren en de eisers zijn verplicht de aandelen tegen gelijktijdige betaling van
de vastgestelde prijs te aanvaarden, behoudens het bepaalde in lid 2. Was het
vonnis niet uitvoerbaar bij voorraad verklaard, dan heeft betekening daarvan
slechts het in de eerste zin bedoelde gevolg als zij geschiedt nadat het vonnis
alsnog uitvoerbaar bij voorraad is verklaard of onherroepelijk is geworden. De
aanvaarding geschiedt zoveel mogelijk naar evenredigheid van ieders aandelen-
bezit, tenzij anders wordt overeengekomen. Met eisers worden gelijkgesteld de
aandeelhouders die zich in het rechtsgeding aan de zijde van de eisers hebben
gevoegd en daarbij de wens te kennen hebben gegeven in dezelfde positie als de
eisers te worden geplaatst.

2. Indien de aandeelhouder die een of meer aandelen wil vervreemden, deze
ingevolge artikel 195 of een regeling in de statuten moet aanbieden aan zijn
mede-aandeelhouders of anderen, biedt de vennootschap de aandelen onver-
wijld nadat een afschrift van het vonnis aan haar is betekend, schriftelijk
namens de gedaagde aan de aandeelhouders of anderen aan, zoveel mogelijk
met overeenkomstige toepassing van de wettelijke of statutaire regeling en deelt
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hun daarbij tevens de vastgestelde prijs mee. Zij kunnen het aanbod binnen een
maand na verzending van de mededeling aanvaarden door schriftelijke kennis-
geving aan de vennootschap. Binnen een week na het verstrijken van deze
termijn deelt de vennootschap aan de gedaagde en de eisers mee of en zo ja
hoeveel aandelen zijn aanvaard en aan wie deze zijn toegewezen. De gedaagde
is verplicht onverwijld na ontvangst van deze mededeling zijn aandelen aan
de mede-aandeelhouders of de anderen te leveren tegen gelijktijdige betaling.
Lid 1, tweede zin, is van overeenkomstige toepassing.

3. Indien in het geval van lid 2 geen aandelen zijn aanvaard of minder aandelen zijn
aanvaard dan zijn aangeboden, of de vastgestelde prijs niet binnen twee weken na
ontvangst van de mededeling van de vennootschap omtrent de toewijzing van de
aandelen aan de gedaagde die tot gelijktijdige levering wilde overgaan wordt
voldaan, vindt lid 1 toepassing ten aanzien van de aandelen, de overgebleven
aandelen of de aandelen waarvoor niet tijdig betaling is ontvangen.

4. Blijft de gedaagde in gebreke met de levering van zijn aandelen, dan levert de
vennootschap namens hem de aandelen tegen gelijktijdige betaling.

5. Blijven een of meer eisers in gebreke met de aanvaarding van de aandelen tegen
gelijktijdige betaling van de vastgestelde prijs, dan zijn de overige eisers
verplicht om binnen twee weken nadat dit is komen vast te staan die aandelen
tegen gelijktijdige betaling te aanvaarden, ieder zoveel mogelijk naar even-
redigheid van zijn aandelenbezit.

6. Is een eiser aandeelhouder ten titel van beheer, dan zijn naast hem de certificaat-
houders die met het instellen van de vordering hebben ingestemd, aansprakelijk
voor het krachtens dit artikel verschuldigde, ieder zoveel mogelijk naar even-
redigheid van zijn bezit aan certificaten. Blijven een of meer van deze certificaat-
houders in gebreke, dan zijn de overige certificaathouders die met het instellen
van de vordering hebben ingestemd verplicht dat deel te voldoen, ieder zoveel
mogelijk naar evenredigheid van zijn bezit aan certificaten.

7. Op verzoek van een partij beslist de rechter die de vordering in eerste instantie
of in hoger beroep heeft toegewezen over geschillen betreffende de uitvoering
van de regeling. Tegen deze beslissing staat geen hogere voorziening open.

Art. 341a
1. Wordt een vonnis als bedoeld in artikel 340 lid 1 na het instellen van een

rechtsmiddel vernietigd, dan blijft de rechtsgrond voor op grond van dat vonnis
verrichte handelingen in stand, maar ontstaat voor partijen een verbintenis tot
ongedaanmaking van de reeds ingetreden gevolgen.

2. Indien de reeds ingetreden gevolgen bezwaarlijk ongedaan kunnen worden
gemaakt of de billijkheid zulks anderszins vordert, kan de rechter desgevraagd
de verplichting tot ongedaanmaking beperken of uitsluiten. Hij kan aan een
partij die daardoor onbillijk wordt bevoordeeld, de verplichting opleggen tot
een uitkering in geld aan de partij die benadeeld wordt.
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Art. 342
1. Een of meer houders van aandelen die alleen of gezamenlijk ten minste een

derde van het geplaatste kapitaal verschaffen, kunnen van een stemgerechtigde
vruchtgebruiker of pandhouder van een aandeel in rechte vorderen dat het
stemrecht op het aandeel overgaat op de houder van het aandeel, indien die
vruchtgebruiker of pandhouder door zijn gedragingen het belang van de
vennootschap zodanig schaadt dat in redelijkheid niet kan worden geduld dat
hij het stemrecht blijft uitoefenen.

2. Een afschrift van het exploit van dagvaarding moet onverwijld door eisers aan
de houder van het aandeel, die niet zelf tevens eiser is, worden betekend.
Artikel 336, leden 2, 3 en 4 en artikel 339 lid 2 zijn van toepassing en de
artikelen 337 en 338 leden 1 en 3, tweede volzin zijn van overeenkomstige
toepassing, in dier voege dat in het geval van artikel 338 lid 1 de vrucht-
gebruiker of pandhouder het vruchtgebruik of het pandrecht niet op een ander
kan doen overgaan.

3. Indien de vordering tot overgang van het stemrecht is toegewezen, vindt de
overgang plaats door het in kracht van gewijsde gaan van het vonnis.

Art. 343
1. De aandeelhouder die door gedragingen van één of meer mede-aandeelhouders

zodanig in zijn rechten of belangen is geschaad dat het voortduren van zijn
aandeelhouderschap in redelijkheid niet meer van hem kan worden gevergd, kan
tegen die mede-aandeelhouders een vordering tot uittreding instellen, inhoudende
dat zijn aandelen overeenkomstig de leden 1, 2 en 3 van artikel 343a worden
overgenomen. Een vordering tot uittreding kan ook worden ingesteld tegen de
vennootschap op grond van gedragingen van één of meer mede-aandeelhouders
of van de vennootschap zelf. Een vordering tegen de vennootschap kan evenwel
niet worden toegewezen, voorzover artikel 98 of 207 aan verkrijging van de
aandelen door de vennootschap in de weg staat, met dien verstande evenwel dat
geen rekening wordt gehouden met het vereiste van een machtiging als bedoeld in
artikel 98 lid 4 of een daarmee vergelijkbaar statutair voorschrift dan wel een na
het tijdstip van instellen van de vordering ten nadele van eiser tot stand gebrachte
wijziging van de statuten. Bij toewijzing van de vordering is artikel 207 lid 3 niet
van toepassing.

2. De artikelen 336 leden 3, 4 en 5, 337, 338 leden 1 en 3, 339 en 340, leden 1, 2
en 3 zijn van toepassing of van overeenkomstige toepassing.

3. Is de vordering tegen een aandeelhouder ingesteld, dan kan deze een andere
aandeelhouder of de vennootschap in het geding oproepen, indien hij van
oordeel is dat de vordering ook of uitsluitend tegen die aandeelhouder of tegen
de vennootschap had behoren te worden ingesteld. De oproeping geschiedt
uiterlijk tegen de voor het nemen van de conclusie van antwoord bepaalde dag.

4. Bij het bepalen van de prijs van de aandelen kan de rechter desgevorderd een
billijke verhoging toepassen in verband met gedragingen van de gedaagde, of
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van anderen dan de gedaagde, indien aannemelijk is dat die gedragingen
hebben geleid tot een vermindering van de waarde van de over te dragen
aandelen en deze vermindering niet, of niet volledig, voor rekening van eiser
behoort te blijven.

5. Bij toewijzing van de vordering tot uittreding bevat het vonnis tevens een
veroordeling van de eiser tot levering aan gedaagden van de hun, zo nodig na
toepassing van artikel 343a lid 5, over te dragen aandelen.

Art. 343a
1. Binnen twee weken nadat hem een afschrift is betekend van het vonnis waarbij

de prijs van de aandelen is bepaald, is ieder van de gedaagden verplicht het door
de rechter vastgestelde aantal aandelen tegen gelijktijdige betaling van de
vastgestelde prijs over te nemen, behoudens lid 2, en is de eiser verplicht zijn
aandelen aan de gedaagden te leveren. Was het vonnis niet uitvoerbaar bij
voorraad verklaard, dan heeft betekening daarvan slechts het in de eerste zin
bedoelde gevolg als zij geschiedt nadat het vonnis alsnog uitvoerbaar bij
voorraad is verklaard of onherroepelijk is geworden. Met gedaagden worden
gelijkgesteld de aandeelhouders die zich in het rechtsgeding aan de zijde van de
gedaagden hebben gevoegd en daarbij de wens te kennen hebben gegeven in
dezelfde positie als de gedaagden te worden geplaatst.

2. Indien de aandeelhouder die een of meer aandelen wil vervreemden deze
ingevolge artikel 195 of een regeling in de statuten moet aanbieden aan zijn
mede-aandeelhouders of anderen, biedt de vennootschap de aandelen onver-
wijld nadat een afschrift van het vonnis aan haar is betekend, schriftelijk
namens de eiser aan de aandeelhouders of anderen aan, zoveel mogelijk met
overeenkomstige toepassing van de wettelijke of statutaire regeling en deelt hun
daarbij tevens de vastgestelde prijs mee. Zij kunnen het aanbod binnen een
maand na verzending van de mededeling aanvaarden door schriftelijke kennis-
geving aan de vennootschap. Binnen een week na het verstrijken van deze
termijn deelt de vennootschap aan de eiser en de gedaagden mee of en zo ja
hoeveel aandelen zijn aanvaard en aan wie deze zijn toegewezen. De eiser is
verplicht onverwijld na ontvangst van deze mededeling zijn aandelen aan
de mede-aandeelhouders of de anderen te leveren tegen gelijktijdige betaling.
Lid 1, tweede zin, is van overeenkomstige toepassing.

3. Indien in het geval van lid 2 geen aandelen zijn aanvaard of minder aandelen
zijn aanvaard dan zijn aangeboden, of de vastgestelde prijs niet binnen twee
weken na ontvangst van de mededeling van de vennootschap omtrent de
toewijzing van de aandelen aan de eiser die tot gelijktijdige levering wilde
overgaan wordt voldaan, vindt ten aanzien van de aandelen, de overgebleven
aandelen of de aandelen waarvoor niet tijdig betaling is ontvangen lid 1
toepassing, met dien verstande dat de aanvaarding van de niet afgenomen
aandelen door de gedaagden zoveel mogelijk geschiedt naar evenredigheid van
het voor ieder overeenkomstig lid 1 vastgestelde aantal aandelen.
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4. Blijft de eiser in gebreke met de levering van zijn aandelen, dan levert de
vennootschap namens hem de aandelen, tegen gelijktijdige betaling.

5. Blijven een of meer gedaagden in gebreke met de aanvaarding van de aandelen
tegen gelijktijdige betaling van de vastgestelde prijs, dan zijn de overige
gedaagden verplicht om binnen twee weken nadat dit is komen vast te staan
die aandelen tegen gelijktijdige betaling te aanvaarden, zoveel mogelijk naar
evenredigheid van het voor ieder overeenkomstig lid 1 vastgestelde aantal
aandelen.

6. Is een gedaagde aandeelhouder ten titel van beheer, dan zijn naast hem de
certificaathouders aansprakelijk voor het krachtens dit artikel verschuldigde,
ieder zoveel mogelijk naar evenredigheid van zijn bezit aan certificaten. Blijven
een of meer certificaathouders in gebreke, dan zijn de overige certificaathouders
verplicht dat deel te voldoen, ieder zoveel mogelijk naar evenredigheid van zijn
bezit aan certificaten. De eerste en tweede zin vinden slechts toepassing op
certificaathouders die door de eiser tijdig in het geding zijn opgeroepen. Zo
nodig verstrekt de gedaagde aan eiser de daartoe benodigde gegevens.

7. Op verzoek van een partij beslist de rechter die de vordering in eerste instantie
of in hoger beroep heeft toegewezen over geschillen betreffende de uitvoering
van de regeling. Tegen deze beslissing staat geen hogere voorziening open.

Art. 343b
In het geval van vernietiging van het vonnis als bedoeld in artikel 343a lid 1 is
artikel 341a van overeenkomstige toepassing.

Art. 343c
1. Bestaat tussen een aandeelhouder en een of meer van zijn mede-aandeelhouders

of de vennootschap overeenstemming dat de aandeelhouder zijn aandelen zal
overdragen tegen gelijktijdige betaling van een nader vast te stellen prijs, dan
kunnen zij zich bij gezamenlijk verzoekschrift wenden tot de rechter, bedoeld in
artikel 336 lid 3, teneinde de prijs van de aandelen te doen vaststellen. Het
verzoek kan ook worden gedaan door één der partijen, mits de andere partij in
zijn verweerschrift verklaart zich daartegen niet te verzetten.

2. Partijen kunnen de rechter verzoeken bij de benoeming van de deskundige of
deskundigen bepaalde aanwijzingen te geven over de in acht te nemen
waarderingsmaatstaf, de datum waartegen gewaardeerd moet worden en andere
omstandigheden waarmee bij de waardering rekening moet worden gehouden.
Voorzover partijen niet eenstemmig zijn, beslist de rechter naar billijkheid.

3. De procedure wordt gevoerd als verzoekschriftprocedure, waarbij de artikelen
343 lid 2 en 343a zoveel mogelijk van overeenkomstige toepassing zijn.

4. Indien partijen in het verzoekschrift dan wel overeenkomstig lid 1, tweede zin,
verklaren dat zij omtrent de prijs van de aandelen een bericht van deskundigen
wensen dat tussen hen de werking van een vaststellingsovereenkomst zal hebben,
zijn de wettelijke bepalingen betreffende het voorlopig deskundigenbericht
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voorzoveel nodig van overeenkomstige toepassing. Een partij kan op artikel 904
lid 1 van Boek 7 slechts een beroep doen gedurende vier weken vanaf de
verzending van het voorlopig deskundigenbericht aan die partij door de griffier op
de voet van artikel 198 lid 4 in verband met artikel 205 lid 1 van het Wetboek van
Burgerlijke Rechtsvordering. Bij toepassing van artikel 904 lid 2 van Boek 7 is de
in artikel 336 lid 3 bedoelde rechter bevoegd. Diezelfde rechter beslist op verzoek
van een partij over geschillen betreffende de uitvoering van de overdracht.

5. Tegen beslissingen van de rechter als bedoeld in dit artikel staat geen hogere
voorziening open.

Art. 997a Rv
1. Een afschrift van het exploit van dagvaarding waarbij een vordering bij de

rechtbank wordt ingesteld als bedoeld in de artikelen 336, 342 en 343 van boek 2
van het Burgerlijk Wetboek wordt onverwijld door de eiser aan de vennootschap
betekend.

2. Binnen twee weken na de betekening stelt de vennootschap de niet gedagvaarde
aandeelhouders schriftelijk in kennis van de inhoud van de dagvaarding.

3. Van ieder vonnis wordt een afschrift door de griffier behalve aan partijen tevens
aan de vennootschap toegezonden. Een afschrift van het vonnis als bedoeld in
artikel 340 van boek 2 van het Burgerlijk Wetboek wordt onverwijld door de
eiser aan de gedaagden en de vennootschap betekend.

4. Tegen het vonnis is geen verzet van derden mogelijk als bedoeld in artikel 376
van dit wetboek.
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Stemrecht
Gedwongen overgang van stemrecht / 129-132, 137
Schorsing van het stemrecht / 265-268, 284

Stichting administratiekantoor/zie Administratiekantoor
Structuurvennootschap / 32
Subsidiair karakter / 132-133, 235-238
Taak vennootschap / 118, 223
Toerekenen van gedragingen / 58, 72
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Tussenkomst / 27, 123, 258, 284
Tweede fase / 3, 269
Uithongering minderheidsaandeelhouder / 73, 289
Uitkoop
Bevoegdheden van deskundige / 183-185
Buitenlandse aandeelhouder / 115
Deskundigenbericht / 191
Kritiek op dagvaardingsprocedure / 239
Ongestoord genot van eigendom / 43-44
Overdracht en levering aandelen / 215, 219
Uitvoerbaar bij voorraad / 135
Waardering / 201-203
Wettelijke rente / 194

Uitstotingsnorm / 57-68
Aard van de gedraging / 59-61
Belang van de vennootschap / 65-68
Hoedanigheidseis / 61-63

Uittredingsnorm / 69-82
Gedraging / 70-72
Schade aan rechten en belangen / 72-73
Tegenwoordige/verleden tijd / 73

Uittreedrecht / 48, 290
Uitvoerbaar bij voorraad / 261-265, 345
Gedwongen overdracht stemrecht / 134-135
Hoger beroep / 272
In WvFlex-BV / 187, 213, 281-283
Schorsing stemrecht / 135, 266
Toewijzend vonnis eerste fase / 186-187

Ultimum remedium / 16, 30
Unfair prejudiceremedy / 7-8
Vaststellingsovereenkomst / 216-217
Vennootschappelijk belang / 65-68
Vernietiging van besluiten / 47, 110, 278, 289, 300
Veroordeling van eiser / 261-262, 285
Verstek / 28
Vervreemdingsverbod aandelen / 252-253, 283
Verwijtbaarhandelen / 64, 71, 78-79, 90
Verzet / 28, 135, 275
Verzoekschriftprocedure
Geschillenregeling wordt verzoekschriftprocedure? / 238, 240-242
In Wv Flex-BV / 215
Uitkoopprocedure wordt verzoekschriftprocedure? / 239

voeging/zie incidentele vordering
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Vonnis
Betekening / 122, 218, 223, 249-250
Constitutief vonnis / 134, 212
Eindvonnis / 186, 212, 218, 221, 224, 249, 260, 263, 265, 273-274
Deelvonnis / 260, 274

Voorlopige voorziening / 136, 267-268, 282, 284
Aandelenoverdracht als voorlopige voorziening / 339-341
Als ondersteuning van de geschillenregelingprocedure / 359-361
In enquêteprocedure / 320
In kort geding / 336-338

Voorontwerp 2e tranche / 23-27
Voortbestaan vennootschap in gevaar / 56, 60, 61, 66, 343, 353
Vordering over en weer / 11, 64, 224
Vrijwaring/zie: Incidenten
Vrijwillige vervreemding aandelen / 160, 164-165, 192, 234
Vruchtgebruiker
Overgang stemrecht / 129-130, 132-136

Waarborgen
In WvFlex-BV / 28
Procedurele waarborgen / 242, 321
Voor uitstoting / 46, 65, 327
Willekeur / 41, 43

Waarde van de aandelen (zie ook Prijs)
Billijkheidscorrectie / 216
In economisch verkeer / 197-198, 200, 201, 213
In uitkoopprocedure / 201-203
Rekenmethode / 198-200
Werkelijke waarde aandelen / 45, 192-193, 202-203

Waarderingsprocedure in WvFlex-BV / 215-217
Wanbeleid / 64, 83, 91, 100, 312, 314-315, 318, 321-322, 324, 325
Wettelijke rente / 194-195, 201, 215
Winstreservering / 289
Woonplaats vennootschap / 101, 185, 217, 243-245, 269, 271, 278-279, 296, 338
X%- regeling / 33, 224
Zetel
Leer van de statutairezetel / 106-107
Van de rechtspersoon / 102-103, 243, 245

Zodanige schade / 50, 57, 61, 90, 254
Zorgvuldigheidsnorm / 87, 329-330
Zorgvuldigheidsplicht
Jegens certificaathouder / 148
Jegens minderheidsaandeelhouder / 88

Zuivering/zie resp. Verzet en Verstek
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WETSARTIKELEN

(verwezen wordt naar de paginanummers)

Burgerlijk Wetboek (BW)

Boek 2 BW
2:7 (oud) / 90, 357
2:8 / 49-50, 67, 80, 82, 87-88, 90-92, 110,
343, 351
2:11 / 72
2:11 (oud) / 16
2:14 / 300
2:14 (oud) / 16
2:15 / 138, 289
– lid 1 sub b / 49, 91
– lid 3 / 278

2:16
– lid 2 / 91

2:24a / 116
2:24d / 98, 116, 155
2:25 / 47, 100, 118, 173, 234, 235, 244, 300,
301, 357
2:66 / 243
2:87 / 34
– lid 2 / 180

2:92a / 45, 115, 201, 219, 247, 289, 290, 295
– lid 4 / 234, 238-239
– lid 5 / 183, 196, 207, 215
– lid 7 / 135

2:98 / 126, 128, 155
– lid 4 / 127

2:110 / 100
2:111 / 100
2:118
– lid 7 / 98, 116

2:120
– lid 1 / 292

2:134
– lid 1 / 71

2:140
– lid 2 / 67

2:177 / 243
2:192 / 22
2:195 / 14, 51, 295, 302, 351
– lid 1 / 250-251
– lid 4 / 36
– lid 5 / 169, 193, 303
– lid 5 (oud) / 192
– lid 6 / 180, 192
– lid 7 / 125
– lid 8 / 279

2:196a
– lid 1 / 98

2:195b / 22
2:198
– lid 3 / 103, 137
– lid 5 / 138

2:201a / 6
– lid 5 / 184

2:207 / 81, 126, 155
2:220 / 100
2:221 / 100
2:228
– lid 6 / 98, 116

2:230
– lid 1 / 292

2:244
– lid 1 / 71

2:250
– lid 2 / 67

2:335 / 9, 31, 34-36, 51
– lid 2 / 32, 35-39, 51, 52, 69, 146

2:336
– lid 1 / 53-59, 62, 93-96, 98, 99, 116,
150, 153, 154, 343, 351, 356-361
– lid 2 / 116, 132, 143, 149, 156
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– lid 3 / 132, 154, 185, 234-238, 270-272,
301-302, 332
– lid 4 / 231, 253, 255, 256, 287, 312, 374

2:337 / 132, 208, 234-238, 279, 291-294,
298, 302, 304-306, 338, 355, 362
2:338
– lid 1 / 133, 151, 173, 250, 253, 274,
283-288
– lid 2 / 234, 281

2:339
– lid 1 / 134, 159, 172, 177, 179-180, 185,
263-264, 274, 281, 287, 358
– lid 2 / 135, 137, 267, 268, 284, 287, 374

2:340
– lid 1 / 122, 124, 159, 175-176, 186, 192,
209-210
– lid 2 / 162, 257, 261-262, 285, 287

2:341
– lid 1 / 122, 134, 161, 186, 209, 212-213,
218, 222, 249, 257, 263, 281, 287, 303
– lid 2 / 122-123, 163, 223, 225, 226, 229,
302
– lid 3 / 226
– lid 4 / 123, 161, 163, 218, 220, 229
– lid 5 / 161, 163, 219, 229
– lid 6 / 143, 145, 149
– lid 7 / 164, 221, 229, 268-270, 274, 285,
288, 374

2:342 / 129-139
– lid 1 / 132-133
– lid 2 / 133, 135, 137, 268
– lid 3 / 135

2:343
– lid 1 / 54-56, 69, 73-74, 93-96, 101, 159,
162, 205, 243, 252, 262, 287, 319, 321,
330
– lid 2 / 240, 257-258, 288
– lid 3 / 122, 134, 194-195, 218, 224, 249,
257, 263, 281, 287
– lid 4 / 122-124, 163, 224-225, 229
– lid 5 / 163, 224-225, 229
– lid 6 / 123, 163, 218-220, 229

– lid 7 / 163, 219, 229
– lid 8 / 145-146, 150, 156
– lid 9 / 164, 221, 229, 268-270, 274, 288,
374

2:345 / 308, 312
2:346 / 99-100, 148, 306, 312, 313, 321-322
2:349a
– lid 2 / 232, 268, 284, 310, 313, 314, 363

2:350 / 306, 312
2:351 / 114, 182-185, 189, 191, 227
2:352 / 114, 182-185, 189, 191, 227
2:352a / 182, 228
2:355 / 118, 312, 324-325
2:356 / 92-100, 314, 317-319, 322, 324-325,
363, 374
– sub e / 142, 307-308, 326
– sub f / 309, 323

2:357 / 317, 325
2:359c / 115, 184, 241, 290
2:359d / 184, 290
2:383b / 36
2:447 (e.v.) / 239, 247

Boek 3 BW
3:12 / 88
3:13 / 89-90, 138, 178
3:221 / 139
3:300
– lid 1 / 220
– lid 2 / 220-221, 340, 374

3:303 / 337

Boek 6 BW
6:2 / 91
6:119 / 195
6:162 / 90, 197, 327

Boek 7 BW
7:900 / 31, 217

Boek 7A BW
7A:1684 / 15, 83-87
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Burgerlijk Wetboek Nederlandse Antillen
(BWNA)
2:251 / 7, 29-30, 69, 126, 215, 254
2:252 / 7, 26, 173, 194, 200, 212, 217, 220,
252, 254, 282, 285
2:253 / 7, 25
2:254 / 7, 26
2:255 / 7, 284
2:256 / 7, 38

Eerste Protocol EVRM
1 / 41-45, 52, 248, 321, 352

EG-Verdrag (oud)
43 / 90, 107
48 / 90, 107
293 / 41, 42

EEX-Verordening (EEX-Vo)
1 / 103
2 / 102, 107
4 / 104, 109
22 / 101
– sub 2 / 104, 105-107, 108-115

23 / 109, 154
24 / 103
25 / 106
27 / 103
59 / 103
60 / 102, 103
66 / 102

EVRM
6 / 242, 248, 312

Grondwet (Gw)
14 / 39-41, 42, 52, 352
17 / 304
147 (oud) / 41

VwEU
49 / 90, 107
54 / 90, 107

Wet op de ondernemingsraden (WOR)
1 / 152
25 / 152-153

Wet op het financieel toezicht (Wft)
5:70 / 37

Wetboek van Burgerlijke Rechtvordering
(Rv)
2 / 104
6 / 109
– sub h / 104

9
– sub c / 104

19 / 255
20 / 254
26 / 254
27
– lid 1 sub c / 242-243

67 / 273
87 / 255-256
99 / 101, 243, 278, 301, 332
105 / 278
108 / 280
131 / 255, 256, 284
158 (oud) / 309
194
– lid 2 / 170, 172, 173

195 / 124, 172, 188, 238, 285
197 / 186
198 / 179, 180-182, 185, 227
200 / 170, 189
202 / 177
208-209 / 250, 284
210-216 / 257, 284
217-219 / 122, 146, 256, 258
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220 / 279, 308, 332-333
222 / 160, 170, 239
223 / 136-138, 267-268, 284, 287, 374
233 / 134-136, 265
236 / 134, 273, 275
254 / 268, 336-338, 348, 352-354, 358, 361,
364
256 / 339, 352, 354
258 / 345
285 / 123, 246
329 / 278, 280, 296
337 / 282
339 / 261, 274
344 / 272
353
– lid 1 / 250

358
– lid 1 / 272

376 / 275
429m (oud) / 246
621 (oud) / 298-299
999 (oud) / 179-239
997a / 116, 121-123, 126, 155, 218, 249-
250, 276, 288, 374
– lid 2 / 251, 256
– lid 3 / 270, 281
– lid 4 / 135, 275

1010 / 298-299, 300, 301, 303-305
– lid 1 / 299
– lid 3 / 298
– lid 5 / 280

1020
– lid 1 / 298

1021 / 304
1022 / 298
1045 / 303

Wetboek van Koophandel (WvK)
15 / 83
53b / 165
53c / 165
54 lid 5 (oud) / 118, 233

Wetboek van Vennootschappen (W.Venn.)
334 / 85, 124
335 / 245
338 / 180, 221, 282
339 / 136
340 / 85, 124
341 / 180, 221, 282
635 / 38
636 / 40, 85, 124
637 / 245
640 / 180, 221, 282
641 / 136
642 / 85, 124
643 / 180, 221, 282

Wetsvoorstel Flex-BV (Wv Flex-BV)
192 / 26, 295
195 / 26, 225, 263
– lid 1 / 36
– lid 4 / 190
– lid 5 / 279

195b / 22-26
207 / 128-129, 155
– lid 1 / 128-129
– lid 2 / 155
– lid 3 / 155

227
– lid 2 / 37, 148

228
– lid 5 / 148

336
– lid 3 / 31, 217, 278-280, 288, 301
– lid 5 / 140, 214, 277, 280, 333-334

337 / 190, 213, 216, 286
– lid 2 / 280-281, 286, 296-297

338 / 136
– lid 3 / 137, 267, 284, 287, 374

339 / 188-189
– lid 1 / 189, 281, 287
– lid 2 / 190
– lid 3 / 190, 213

340 / 189
– lid 2 / 216
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– lid 3 / 213, 296
– lid 4 / 285, 287

341 / 223-226
341a / 282, 287
343
– lid 1 / 72, 127, 129, 152, 155
– lid 2 / 30, 216, 283, 288, 334
– lid 3 / 126, 284
– lid 4 / 214, 228, 334-335, 374
– lid 5 / 285, 287

343a / 226
– lid 2 / 30, 216
– lid 7 / 226

343b / 282
343c / 51, 215-217

Wetsvoorstel Personenvennootschappen
(Wv Personenvennootschappen)
820 / 15, 56, 83-84, 87
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