
Medezeggenschapsrechten werknemers

De Richtlijn bevat een afzonderlijke regeling, vervat in arti-
kel 14, met betrekking tot de toepasselijkheid van regelge-
ving inzake medezeggenschapsrechten van werknemers bij
grensoverschrijdende fusies.

Er zijn verschillende situaties te onderscheiden. Ten eerste
de situatie waarin geen van de bij de fusie betrokken ven-
nootschappen onderworpen is aan regels op het gebied van
de medezeggenschap van werknemers. In deze situatie is de
regeling van artikel 14 niet van toepassing en is het nationa-
le recht van de uit de fusie ontstane vennootschap van toe-
passing.

Voorts is de situatie denkbaar waarin alle bij de fusie betrok-
ken vennootschappen (ook de uit de fusie ontstane vennoot-
schap) zijn onderworpen aan verschillende regels inzake
medezeggenschapsrechten van werknemers. In een derge-
lijke situatie is de regel van artikel 14 ook niet van toepas-
sing. De fuserende vennootschappen kunnen er in dat geval
voor kiezen de uit de fusie ontstane vennootschap op te
richten in een lidstaat waar de (verplichte) regeling inzake
de medezeggenschapsrechten van werknemers niet gelijk-
waardig is aan de strengste medezeggenschapsregeling van
een van de fuserende vennootschappen.

Ten slotte is de situatie te onderscheiden waarop de regeling
van artikel 14 ziet. In deze situatie is ten minste één van de
bij de fusie betrokken vennootschappen onderworpen aan
nationale wetgeving op het gebied van de medezeggen-
schap van werknemers, maar legt de nationale wetgeving
die op de uit de fusie ontstane vennootschap van toepassing
is, geen regels op met betrekking tot medezeggenschaps-
rechten van werknemers. In dat geval moet ingevolge arti-
kel 14 gebruik worden gemaakt van de onderhandelings-
procedure die is vastgelegd in de Verordening betreffende
het statuut van de Europese vennootschap en de aanvullen-
de richtlijn betreffende de rol van werknemers.

Gelet op de drie hiervoor beschreven situaties kan worden
geconcludeerd dat de Richtlijn geen rechten met betrekking
tot medezeggenschap voor werknemers in het leven roept
die niet bestonden vóór het totstandkomen van de grens-
overschrijdende fusie. Uit de tweede situatie, waarin alle
vennootschappen medezeggenschapsrechten voor werkne-
mers kennen, kan zelfs worden geconcludeerd dat het
bereik van de medezeggenschapsrechten door het totstand-
komen van de fusie mogelijk verkleind wordt. Immers, de
fuserende vennootschappen kunnen ervoor kiezen de ven-
nootschap op te richten in een lidstaat waarin de medezeg-
genschapsrechten het minst verstrekkend zijn. Daar doet
niet aan af dat de Wet op de ondernemingsraden, en derhal-
ve de daaruit voortvloeiende regels op het gebied van de
medezeggenschap van werknemers, van toepassing zijn
zodra in Nederland een onderneming in stand wordt gehou-
den. Ongeacht het feit of de bij de fusie betrokken vennoot-

schappen ervoor kiezen de uit de fusie ontstane vennoot-
schap op te richten in een lidstaat waar de regels op het
gebied van de medezeggenschap van werknemers het minst
verstrekkend zijn, blijven de regels van de Wet op de onder-
nemingsraden van toepassing op een vestiging die in
Nederland een onderneming instandhoudt.

Conclusie

Onder het huidige Nederlandse recht is het voor vennoot-
schappen niet mogelijk een grensoverschrijdende fusie aan
te gaan. Na implementatie van de Richtlijn zullen grens-
overschrijdende fusies naar Nederlands recht evenwel
mogelijk zijn. De Richtlijn is gebaseerd op de algemene
regel dat vennootschappen die betrokken zijn bij een grens-
overschrijdende fusie, in beginsel zijn onderworpen aan de
nationale wetgeving waaronder zij ressorteren. De Richtlijn
voorziet bijvoorbeeld niet in een afzonderlijke bescher-
mingsregeling voor schuldeisers. De bescherming die
schuldeisers uit hoofde van het nationale recht genieten,
blijft derhalve behouden. Tegelijkertijd voorziet de Richt-
lijn in harmoniserende procedureregels voor grensover-
schrijdende fusies. Een groot aantal bepalingen van de
Richtlijn is gebaseerd op corresponderende bepalingen van
de Derde Richtlijn betreffende binnenlandse fusies voor
naamloze vennootschappen, de Verordening betreffende
het statuut van de Europese vennootschap en de aanvullen-
de richtlijn betreffende de rol van werknemers. Echter, waar
het grensoverschrijdende karakter van de fusie een andere
aanpak noodzakelijk maakt, is de Richtlijn dienovereen-
komstig aangepast en geactualiseerd.

Mr. Y.C.E. Wiersma
Stibbe

Toezicht door of namens de
commanditair vennoot;

overtreding beheersverbod?

Inleiding

Bij investeringsfondsen bedingt de commanditair vennoot
vaak het recht adviseurs of commissarissen bij de comman-
ditaire vennootschap te benoemen. Kan worden verdedigd
dat de commanditair vennoot hiermee het beheersverbod
overtreedt?

Commanditaire vennootschap

Algemeen

Een commanditaire vennootschap is – kort gezegd – een
samenwerkingsvorm tussen beherende vennoten en com-
manditaire vennoten. Een commanditair vennoot brengt geld
in de commanditaire vennootschap in, en de beherend ven-
noot is verantwoordelijk voor het bestuur van de comman-
ditaire vennootschap.
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Beheersverbod

Ten aanzien van de rechtsfiguur commanditaire vennoot-
schap bestaat veel rechtsonzekerheid. Een vaak terugkerend
probleem is het in artikel 20 lid 2 Wetboek van Koophandel
(WvK) verwoorde beheersverbod voor de commanditair
vennoot. Op grond van dit artikel mag de commanditair ven-
noot geen daden van beheer verrichten of in de zaken van de
vennootschap werkzaam zijn, zelfs niet uit kracht van een
volmacht. Houdt de commanditair vennoot zich aan het eer-
dergenoemde beheersverbod, dan is de commanditair ven-
noot slechts gehouden te delen in de schulden en verliezen
van de commanditaire vennootschap tot aan het bedrag van
zijn inbreng in de commanditaire vennootschap. Indien de
commanditair vennoot zich daarentegen niet houdt aan het
beheersverbod, dan is hij ingevolge artikel 21 WvK hoofde-
lijk verbonden voor alle schulden en verbintenissen van de
commanditaire vennootschap. Dit laatste is voor de com-
manditair vennoot – op z’n zachtst gezegd – allesbehalve
aantrekkelijk.

Investeringsfondsen

Structuur investeringsfonds

Bij het opzetten en structureren van investeringsfondsen
wordt – met name ingegeven door fiscale redenen – veelvul-
dig gebruikgemaakt van de commanditaire vennootschap.
Hoewel vele structuren mogelijk zijn, wordt geregeld
gebruikgemaakt van een commanditaire vennootschap waar-
bij een besloten vennootschap met beperkte aansprakelijk-
heid optreedt als beherend vennoot. Dit heeft zowel civiel-
rechtelijke als fiscale redenen. Op deze manier wordt
namelijk enerzijds de aansprakelijkheid van de beherend
vennoot beperkt, en anderzijds hoeft – als aan een aantal
voorwaarden is voldaan – geen consolidatie plaats te vinden
tussen de activiteiten van de beherend vennoot en die van de
commanditaire vennootschap. Indien een besloten vennoot-
schap met beperkte aansprakelijkheid optreedt als beherend
vennoot, kan het zo zijn dat de aandeelhouder(s) van de behe-
rend vennoot, de bestuurder(s) van de beherend vennoot of
zelfs beiden tevens commanditair vennoot zijn in de com-
manditaire vennootschap. Voor de volledigheid zij opge-
merkt dat deze situaties in dit artikel niet aan de orde komen.

Adviesorgaan of raad van commissarissen

Het zal niemand verbazen dat commanditaire vennoten
alleen zullen investeren in een fonds, als zij vertrouwen heb-
ben in de investeringsstrategie van het fonds, én zij op basis
van de fondsdocumentatie de door de beherend vennoot te
nemen beslissingen (enigszins) kunnen beïnvloeden. Dit
laatste wordt vaak vormgegeven door het instellen van een
adviesorgaan dat de beherend vennoot adviseert over belang-
rijke zaken, of een orgaan dat gelijk een raad van commissa-
rissen aan bepaalde belangrijke besluiten zijn goedkeuring
c.q. instemming dient te geven. In dit verband kan onder
andere worden gedacht aan besluiten over door te voeren
investeringen, desinvesteringen, of wijziging van de investe-

ringsstrategie. Elk van de commanditaire vennoten zal zich
het recht voorbehouden om hem welwillende personen via
bindende nominatie in het adviesorgaan of de raad van com-
missarissen te laten plaatsnemen. Deze adviseur of commis-
saris zal de belangen van de commanditair vennoot beharti-
gen en daarmee (indirect) het door de beherend vennoot uit te
voeren bestuur een bepaalde – voor de commanditair ven-
noot gewenste – richting (kunnen) geven. Kan worden verde-
digd dat deze structuur tot gevolg heeft dat de commanditair
vennoot zijn beheersverbod overtreedt, en dus hoofdelijk ver-
bonden is voor alle schulden en verbintenissen van de com-
manditaire vennootschap?

Inbreuk op beheersverbod

Enge en ruime leer; algemeen

In de literatuur worden grofweg twee leren aangehangen: de
enge en de ruime leer. De enge leer houdt in dat het de com-
manditair vennoot niet is toegestaan enige extern gerichte
rechtshandeling te verrichten. De ruime opvatting verbiedt
tevens het mede-beleidsbepalen door de commanditair ven-
noot.

Enge leer en vraagstelling

Uitgaande van de enge opvatting kan de hiervoor genoemde
vraag eenvoudig worden beantwoord. Het adviesorgaan of de
raad van commissarissen van het investeringsfonds heeft een
adviserende c.q. toezichthoudende functie. Het orgaan is niet
bevoegd om voor de commanditaire vennootschap te hande-
len en doet dat ook niet. Nu geen extern gerichte rechtshande-
ling wordt verricht, kan van een inbreuk op het beheersver-
bod geen sprake zijn, ongeacht de vraag of het handelen van
het adviesorgaan of de raad van commissarissen in dezen kan
worden gezien als handelen van de commanditair vennoot.

Ruime leer en vraagstelling

Blijft over de vraag of het verdedigbaar is de activiteiten van
het adviesorgaan of de raad van commissarissen te kwalifice-
ren als mede-beleidsbepalen door de commanditair vennoot.
Behoudens uitzonderlijke situaties zal dit niet snel het geval
zijn. Immers, van een dergelijke kwalificatie zal slechts spra-
ke zijn indien de commanditair vennoot bij monde van het
adviesorgaan of de raad van commissarissen feitelijk een
bepalende invloed heeft op het beleid van de beherend ven-
noot en op het externe optreden van de commanditaire ven-
nootschap. Ondanks dat het adviesorgaan of de raad van
commissarissen zijn invloed kan laten gelden voorafgaand
aan het nemen van enige bestuurshandeling door de beherend
vennoot, staat het de beherend vennoot vrij de commanditai-
re vennootschap extern te binden op een wijze die niet
(geheel) strookt met de gegeven advisering. Hoewel deze
handelswijze voor de beherend vennoot intern op basis van
de fondsdocumentatie zou kunnen leiden tot aansprakelijk-
heid uit hoofde van wanprestatie, tast dit zijn bevoegdheid de
commanditaire vennootschap extern te binden niet aan.
Daarbij zal in dezen van mede-beleidsbepalen door de com-
manditair vennoot feitelijk niet snel sprake zijn, indien mede
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de artikelen 2:138 lid 7, 2:248 lid 7, 2:261 lid 2 BW en de ten
aanzien van deze artikelen gewezen jurisprudentie (analoog)
in ogenschouw worden genomen.

Fondsdocumentatie en beheersverbod

Bij het vormgeven van de fondsdocumentatie zal met het
beheersverbod rekening dienen te worden gehouden. Door
de bevoegdheden van het adviesorgaan of de raad van com-
missarissen zo te formuleren dat de uiteindelijke beslis-
singsbevoegdheid altijd bij de beherend vennoot ligt, zal
mede-beleidsbepalen (feitelijk) niet eenvoudig vast te stel-
len zijn. Dit kan worden bereikt door in de fondsdocumen-
tatie bepaalde externe handelingen van de beherend ven-
noot te onderwerpen aan instemming of goedkeuring van
het adviesorgaan of de raad van commissarissen zonder dat
de beherend vennoot zich bij voorbaat committeert de
adviezen van het adviesorgaan of de raad van commissaris-
sen extern op te volgen.

Wetsvoorstel 28 746 (titel 13 van Boek 7)

Algemeen

Op 24 december 2002 is wetsvoorstel 28 746 strekkende tot
vaststelling van titel 13 van Boek 7 BW aangeboden aan de
Tweede Kamer. Titel 13 bevat een regeling van alle vormen
van personenvennootschappen, waaronder de comman-
ditaire vennootschap. Het is vooralsnog niet duidelijk of het
wetsvoorstel (ongewijzigd) wordt aangenomen, en zo ja,
wanneer titel 7.13 in werking zal treden. Desondanks
besteed ik kort aandacht aan het wetsvoorstel om vast te
kunnen stellen of de eerder besproken structuur van investe-
ringsfondsen aanpassing behoeft ingevolge de nieuwe wet-
telijke regeling.

Beheersverbod en vraagstelling

In het wetsvoorstel behandelen de artikelen 7:836 en 7:837
BW de rechtsfiguur commanditaire vennootschap. Het
zogenoemde beheersverbod wordt in artikel 7:837 lid 2 BW
op de volgende wijze verwoord:

‘Handelt een commanditaire vennoot al dan niet krach-
tens volmacht in naam van de vennootschap of oefent
hij door zijn handelen een beslissende invloed uit op het
optreden door de besturende vennoten namens de ven-
nootschap, dan is hij tegenover derden hoofdelijk ver-
bonden voor de verbintenissen der vennootschap die ten
tijde van zijn handelen of daarna zijn ontstaan, tenzij
zijn handelen deze verbondenheid niet of niet ten volle
rechtvaardigt.’

Volgens het artikel is in de volgende twee situaties sprake
van overtreding van het beheersverbod door de comman-
ditair vennoot: de commanditair vennoot verricht extern
rechtshandelingen (de enge leer) én de commanditair ven-
noot oefent intern een beslissende invloed uit op het optre-
den van de besturende vennoot (gezamenlijk de ruime leer). 

Uit de memorie van toelichting1 blijkt dat bij de laatste situ-
atie moet worden gedacht aan situaties waarbij de besturen-
de vennoot niet meer is dan een stroman die overeenkom-
stig de instructies en wensen van de commanditair vennoot
acteert. Hieruit kan worden afgeleid dat interne bemoeienis
van de commanditair vennoot in beginsel is toegestaan,
zolang de functie van de besturend vennoot niet wordt uit-
gehold tot een papieren functie. Van een dergelijke situatie
is in de eerder besproken structuur van investeringsfondsen
in beginsel geen sprake. Voor het adviesorgaan of de raad
van commissarissen is een interne rol weggelegd die (wel-
licht) de door de beherend vennoot te verrichten externe
rechtshandeling kan beïnvloeden. Als de macht van het
adviesorgaan of de raad van commissarissen hiertoe blijft
beperkt, zal van een overtreding van artikel 7:837 lid 2 BW
niet snel sprake zijn. Ook hier blijft de aanbeveling om bij
het vormgeven van de fondsdocumentatie de bevoegdheden
van het adviesorgaan of de raad van commissarissen zo te
formuleren dat de uiteindelijke beslissingsbevoegdheid bij
de beherend vennoot blijft liggen, overeind.

Mr. V.A.A. Geradts
Loyens & Loeff
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