
12

N
r.

 7
3

 /
 d

ec
em

b
er

 2
0

0
6

O
 &

 F

1 A.E. Driessen,‘De geschillenregeling revisited’, Ondernemingsrecht, 2003, nr. 15, p. 581
2 OK 12 januari 2006, JOR 2006/126 (Hooymans/Hooymans).
3 Zie onder meer:A.F.J.A. Leijten,‘Geschillen tussen aandeelhouder’, in: Conflicten rondom de rechtspersoon, Serie vanwege het

Van der Heijden Instituut, deel 62, p. 1 – 14;A.E. Driessen, t.a.p., p. 581 – 583; C.D.J. Bulten, ‘Herziening van de geschillenrege-

ling: grondige verbouwing of likje verf?’,WPNR, 2005/6605, p. 45-51; R.B. Gerretsen, ‘De geschillenregeling: tien suggesties

voor verbetering, O&F, nr. 65, april 2005, p. 42-48.

Inleiding
De geschillenregeling blijkt geen schot in de roos

te zijn geweest zoals de toenmalige Minister van
Justitie, mr. F. Korthals Altes, en met hem vele anderen
bij de invoering daarvan in 1989 hadden gehoopt.
Het meest gehoorde bezwaar van de huidige geschil-
lenregeling is de lange duur van deze procedure.
Driessen verwees in 2003 naar het voorbeeld van de
Hooymans zaak1 en merkte op dat de dagvaarding
dateerde van 8 november 1993. Op 12 januari 2006
heeft de Ondernemingskamer in het kader van een
incidentele vordering in deze zaak nog een uitspraak
gedaan. 2 In deze uitspraak geeft de Ondernemings-
kamer onder meer aan dat zij nog onderzoek moet
doen naar de grieven in de hoofdzaak die betrekking
hebben op de waardebepaling van de aandelen. Daar-
mee lijkt nog lang geen einde te zijn gekomen aan
deze voortslepende familievete met alle gevolgen van
dien. De geschillenregeling is dan ook meer stof
geweest voor wetenschappelijke uiteenzettingen3,
dan dat deze daadwerkelijk is toegepast.

In het kader van de door wetgever in gang gezette
vereenvoudiging en flexibilisering van het B.V. recht,
hebben de Minister van Justitie en de staatssecretaris
van Economische Zaken de ‘Expertgroep Vereenvou-
diging en Flexibilisering’ in het leven geroepen. Deze
expertgroep is verzocht aanbevelingen te doen met
betrekking tot knelpunten en lacunes in het B.V.
recht zoals deze in de praktijk en literatuur worden
gesignaleerd. Midden 2004 is het rapport van de
expertgroep openbaar geworden. Ook de expert-
groep heeft gesignaleerd dat de geschillenregeling in
de praktijk niet goed werkt. De expertgroep merkt

daarbij op dat ‘een goede en effectieve geschillenregeling
een noodzakelijk sluitstuk vormt voor een evenwichtig bv-
recht dat, terecht, veel ruimte laat aan partijen.’4

Wij zullen hieronder bezien of de wijzigingen in
de geschillenregeling zoals voorgesteld in het op 20
juli 2005 gepubliceerde ambtelijk voorontwerp
(“AV”) van de tweede tranche van wijzigingen van
Boek 2, een adequaat sluitstuk vormt voor een even-
wichtig B.V.-recht.5 Daartoe bespreken wij in deze
bijdrage eerst de belangrijkste vernieuwingen die het
AV tot gevolg heeft.Vervolgens zullen wij ingaan op
het materiële toepassingsgebied van de het AV.
Daarna zullen we aandacht besteden aan enige proce-
durele aspecten van het AV en het geheel sluiten we
af met een conclusie.

Vernieuwingen

De belangrijkste wijzigingen in de geschillenrege-
ling zijn de volgende.

(i) Het AV houdt vast aan de dagvaardingsproce-
dure onder uitsluiting van de vordering tot
oproeping in vrijwaring, voeging of tussen-
komst (art. 2:343a lid 3 BW AV).

(ii) In het AV is getracht de bezwaren tegen de
lange duur van de procedure weg te nemen
door het vonnis tot uitstoting of uittreding uit-
voerbaar bij voorraad te verklaren (art. 2:338 lid
2, art. 2:341 lid 1 en art. 2:343b lid 1 BW AV) en
hoger beroep pas toe te laten nadat de prijs is
vastgesteld (art. 2:339 lid 1 BW AV).

K. RUTTEN EN R.B. GERRETSEN

De geschillenregeling volgens
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4 H.J. de Kluiver c.s.,‘Vereenvoudiging en flexibilisering van het Nederlands B.V.-recht’, 2004, p. 14 – 15.
5 Op het AV is - onder meer - gereageerd door een aantal advocatenkantoren. Die reacties en de reactie van de Gecombineerde

Commissie Vennootschapsrecht zijn terug te vinden op http://www.justitie.nl/onderwerpen/wetgeving/bv_recht/consulta-

tie_tweede_tranche/index.axpx
6 R.W.Th. Norbruis,‘AV van de nieuwe geschillenregeling’, Ondernemingsrecht, 2005, nr. 13, p. 429.
7 C.D.J. Bulten, t.a.p., p. 45 – 47, Dezelfde mening is Soerjatin toegedaan: E.M. Soerjatin, ‘AV van de nieuwe geschillenregeling:

extreme makeover, the legal edition’, in: De geschriften van de Vereniging Corporate Litigation, p. 216.
8 De Hoge Raad acht de huidige redactie niet in strijd met art. 1 van het Eerste Protocol;HR 8 december 1993,NJ 1994,273 m.nt.Ma
9 TK 1984-1985, 18 905, nrs. 1-3, pp. 16-17.
10 OK 27 oktober 1994, NJ 1996, 167 (Mediselect):“In zoverre is dan ook voldaan aan het criterium dat de gedragingen van Mul-

ler (ook) als aandeelhouder het belang van de vennootschappen zodanig schaden dat het voortduren van haar aandeelhouderschap

in redelijkheid niet langer kan worden geduld” en OK 10 april 2003, JOR 2003/144 (Hoffmann Bedrijfsrecherche):“Ook de

Ondernemingskamer is van oordeel dat Senior door zijn gedraging als aandeelhouder de belangen van beheer zodanig heeft

geschaad dat …” ook al hecht de OK ook betekenis aan de omstandigheid dat Senior zijn actieve medewerking heeft verleend aan

een Hoffmann Bedrijfsrecherche beconcurrerende vennootschap.

(iii) De aandeelhouder die wenst uit te treden kan
deze vordering ook instellen tegen de vennoot-
schap (art. 2:343 lid 1 BW AV).

(iv) In dezelfde procedure waarin over de vordering
tot uitstoting of uittreding wordt geoordeeld,
kunnen vorderingen waaronder die tot schade-
vergoeding worden ingesteld die samenhangen
met de gedragingen waarop de vordering tot
uitstoting of uittreding is gebaseerd (art. 2:336
lid 5 en art. 2:343a lid 1 BW AV).

(v) Desgevorderd kan de rechter bij het bepalen van
de prijs ook een billijke verhoging van de
waarde van de aandelen toepassen in verband
met gedragingen van de gedaagde of anderen
(art. 2:343a lid 4 BW AV).

(vi) Bij de waardebepaling van de aandelen is uit-
gangspunt de waarde van de aandelen in het
economisch verkeer (art. 2:339 lid 1 BW AV).
Wanneer de statuten of de overeenkomst bepa-
lingen omtrent de vaststelling van de waarde van
de aandelen bevatten, dan vermelden de des-
kundigen in hun bericht ook de waarde van de
aandelen met inachtneming van deze bepalin-
gen (art. 2:339 lid 2 BW AV). De rechter houdt
met deze waarde rekening voor zover dat billijk
is (art. 2:340 lid 1 BW AV).

(vii) De rechter kan op grond van het AV ook de
benoeming van deskundigen achterwege laten
wanneer de statuten of overeenkomst een dui-
delijke maatstaf voor de waardering van de aan-
delen bevatten (art. 2:339 lid 3 BW AV).

(viii) Wanneer tussen aandeelhouders consensus
bestaat over de overdracht van aandelen, maar
niet over de prijs, dan kunnen de aandeelhou-
ders zich bij gezamenlijk verzoekschrift wenden

tot de rechter teneinde de prijs van de aandelen
te doen vaststellen (art. 2:343c lid 1 BW AV).

Het materiële toepassingsgebied

Uitstoting
Op grond van het huidige art. 2:336 lid 1 BW kan

van een aandeelhouder die door zijn gedragingen het
belang van de vennootschap zodanig schaadt, dat het
voortduren van zijn aandeelhouderschap in redelijkheid
niet kan worden geduld, in rechte worden gevorderd zijn
aandelen over te dragen. In de praktijk is deze vordering
slechts een enkele maal ingesteld. In het AV wordt dit
criterium niet gewijzigd.Wij delen de visie van het amb-
telijk AV dat de tekst van het huidig art. 2:336 lid 1 BW
geen aanpassing behoeft. Dit in tegenstelling tot Nor-
bruis6 en Bulten7, die beiden betogen dat wanneer een
aandeelhouder in strijd met de redelijkheid en billijkheid
heeft gehandeld een vordering tot uitstoting gerecht-
vaardigd zou kunnen zijn. Norbruis zoekt aansluiting bij
de algemene redelijkheid en billijkheidstoets, terwijl
Bulten verwijst naar art. 2:8 BW.Versoepeling van het
criterium staat echter op gespannen voet met art. 1 van
het Eerste Protocol bij het Verdrag tot Bescherming van
de Rechten van de Mens en de Fundamentele Vrijhe-
den, dat bepaalt dat iemand zijn eigendom alleen maar
kan worden ontnomen “in het algemeen belang en
onder de voorwaarden voorzien in de wet en in de alge-
mene beginselen voor internationaal recht”.8 Handelen
in strijd met de redelijkheid en billijkheid is nog niet per
se in strijd met het algemeen belang en schiet dan ook als
onderscheidend criterium tekort.

Betekent handhaving van het criterium van art.
2:336 lid 1 BW dat de gewraakte gedragingen ook
gedragingen moeten zijn van de aandeelhouder zijn
kwaliteit van aandeelhouder? Uit de wetsgeschiede-
nis valt af te leiden dat deze eis inderdaad wordt
gesteld.9 De Ondernemingskamer heeft zich hierbij
een- en andermaal aangesloten.10 In de toelichting
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11 Ambtelijk AV, tweede tranche, p. 29.
12 Een zekere parallel dringt zich op met de vennoot die een vennootschap onder firma concurrentie aandoet en de aandeelhou-

der, die na overdracht van zijn aandelen nieuwe activiteiten opzet, die concurreren met die van de vennootschap. Ook bij gebreke

van een concurrentiebeding, behoeft dat niet te worden geduld.
13 Zie ook over de voordelen: R.W.Th. Norbruis, t.a.p., p. 432.
14 R.W.Th. Norbruis, t.a.p., p. 432, H.M.A.Albicher en J.J.M. van Mierlo,Tweede tranche ambtelijk voorontwerp nieuw BV-

recht: inventarisatie naar aanleiding van de consultatieronde,Tijdschrift voor Ondernemingsbestuur, 2006, nr. 2, p. 49, E.M. Soer-

jatin, t.a.p., p. 212.
15 R.B. Gerretsen, t.a.p., p. 45;A.F.J.A. Leijten, t.a.p., p. 14
16 Aldus ook de reactie van Allen & Overy, p. 7 – 8.

De geschillenregeling volgens de tweede tranche

op het AV op art. 2:343 BW wordt er echter uitdruk-
kelijk op gewezen dat gedragingen van een of meer
aandeelhouders die grond kunnen opleveren voor
een vordering tot uittreding, niet per se gedragingen
in die hoedanigheid behoeven te zijn. Onder omstan-
digheden kunnen ook gedragingen in aanmerking
komen waardoor een mede-aandeelhouder de ven-
nootschap beconcurreert.11 Deze opmerkingen wor-
den gemaakt in verband met de vordering tot uittre-
ding. Niet valt echter in te zien waarom niet het-
zelfde zou gelden voor de vordering tot uitstoting.
Dat geldt zelfs te meer nu in het laatste geval de ven-
nootschap verlost wordt van de aandeelhouder die
haar beconcurreert, terwijl die in het eerste geval
blijft zitten. 12

Uittreding
In het AV heeft de vordering tot uittreding een

aantal wijzigingen ondergaan.Art. 2:343 lid 1 BW AV
bepaalt onder meer dat een aandeelhouder ook een
vordering tot uittreding kan instellen tegen de ven-
nootschap zelf. Aan dit voorstel zitten voordelen,
maar ook nadelen. Het voordeel is met name daarin
gelegen dat de aandeelhouder die in zijn rechten of
belangen is geschaad, indien zijn mede-aandeelhou-
der(s) niet over de (liquide) middelen beschikt
(beschikken) om hem uit te kopen, een extra moge-
lijkheid heeft om zich voor een reële prijs van zijn
aandelen te ontdoen (zij het onverminderd de artt.
2:98 en 207 BW).13 Daar staat tegenover dat in een
dergelijk geval aandeelhouders die geen enkele rol
hebben gespeeld bij de benadeling van de uittredende
aandeelhouder, toch een financieel nadeel zullen
ondervinden, doordat het eigen vermogen van de
vennootschap door de gedwongen inkoop van aan-
delen verlaagd wordt.14

In het algemeen verdient het aanbeveling dat de
eisende aandeelhouder zowel de vennootschap als de
andere aandeelhouders tot overname dagvaardt. Een
goede afloop is dan weliswaar niet verzekerd bij
gebreke van financiële armslag van de andere aandeel-
houders en de beperkingen die uit de artt. 2:98/207
BW voortvloeien, maar wel gemaximaliseerd.

Procedurele aspecten

Rekestprocedure
Reeds naar aanleiding van de huidige geschillen-

regeling is meermalen betoogd dat van de geschillen-
procedure een rekestprocedure moet worden ge-
maakt. 15 Desondanks heeft het AV geen aanleiding
gezien van de geschillenprocedure een rekestproce-
dure te maken. Dat is een gemiste kans.16

Gegeven het contentieuze karakter van de
geschillenregeling valt te begrijpen dat in de eerste
plaats aan een dagvaardingsprocedure wordt gedacht.
Die omstandigheid behoeft echter niet beslissend te
zijn. Ook de procedure tot ontbinding van een
arbeidsovereenkomst wegens gewichtige redenen is
qua aard contentieus, maar desalniettemin een rekest-
procedure. Ook de enquêteprocedure bevat onmis-
kenbaar contentieuze elementen (dat geldt al hele-
maal in geval van een verzoek om in dat verband
onmiddellijke voorzieningen te treffen), maar dient
bij rekest aanhangig te worden gemaakt. In het pro-
cesrechtelijk repertoire zijn beide procedures succes-
nummers. Dat komt met name doordat het in derge-
lijke zaken snel tot een mondelinge behandeling
komt en de rechter, daartoe geroepen, snel en effici-
ënt kan handelen. Dergelijk maatwerk is in het kader
van een dagvaardingsprocedure in de praktijk niet
denkbaar. Dat ligt niet zozeer aan de enkele omstan-
digheid dat dergelijke procedures met een dag-
vaarding worden ingeleid, maar aan het, starre, regime
dat daarop van toepassing is. Slechts wanneer voor de
geschillenregeling (en eventueel daarvoor in aanmer-
king komende andere procedures, zoals die tot ont-
binding van een maatschap of vennootschap onder
firma, art. 7A:1684 BW) een eigen regime zou wor-
den ontworpen, is aan deze bezwaren een mouw te
passen. Procedures op grond van de geschillenrege-
ling zouden meteen op de eerste dag dienen te wor-
den gesepareerd en onder de hoede moeten worden
gebracht van een actieve rechter, die snel een monde-
linge behandeling bepaalt, mede voor het treffen van
onmiddellijke voorzieningen, die wel haast steeds
gevorderd zullen worden (daarin voorziet het AV op
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zichzelf wel: art. (343a jo) art. 338 lid 3 BW). Bij
gebreke van een uniforme regeling, dat wil zeggen
expliciete bepalingen in het uniform rolreglement
zullen geschillenregelingsprocedures volgens het stro-
perige standaardstramien blijven verlopen. Over de
rug van de vennootschap zal het blijven komen tot
langdurige schermutselingen tussen de aandeelhou-
ders. Dit brengt ons tot de conclusie dat ook de
nieuwe geschillenregeling geen succesnummer zal
worden.17 Bij deze stand van zaken verdient het sterk
de voorkeur in de statuten te voorzien in mediation
en/of arbitrage.18

In het AV is weliswaar gepoogd een aantal bezwa-
ren van de dagvaardingsprocedure weg te nemen,
onder meer door de bepaling dat incidenten tot vrij-
waring, voeging of tussenkomst niet meer zijn toege-
laten, maar daartegen zijn ernstige bezwaren in te
brengen.19 Dat geldt temeer nu niet is voorgeschre-
ven dat de eiser alle andere aandeelhouders en de
vennootschap in het kader van een geschillenregeling
moet dagvaarden. Een niet gedaagde partij, die voor
zijn belangen wil opkomen, is aangewezen op een
separaat te voeren procedure. Hetzelfde geldt voor de
gedaagde die van oordeel is dat (een gedeelte van) de
aandelen moeten worden overgenomen door een
niet gedaagde aandeelhouder. Een treurig vooruit-
zicht. In het kader van een rekestprocedure kan een
dergelijke situatie zich niet voordoen wanneer wordt
voorgeschreven dat alle andere aandeelhouders als
belanghebbenden in het verzoekschrift dienen te
worden vermeld. Zij zullen dan moeten worden
opgeroepen, art. 279 Rv. Hetzelfde geldt voor de
vennootschap.Wij wijzen er verder op dat blijkens
art. 284 Rv op de verzoekschriftprocedure het
gewone bewijsrecht van toepassing is.

In het AV wordt ten onrechte geen acht geslagen
op art. 997a Rv. Lid 1 van dit artikel bepaalt dat de
dagvaarding aan de vennootschap moet worden bete-
kend en lid 2 dat de vennootschap binnen twee
weken na die betekening de niet-gedagvaarde aan-
deelhouders schriftelijk in kennis van de inhoud van
de dagvaarding stelt. De ratio van deze regeling is dat
zij zich desgewenst in het geding kunnen voegen.
Omdat het AV voeging uitsluit, dienen de leden 1 en
2 van art. 997a Rv te worden geschrapt.

Indien de wetgever er uiteindelijk niet voor zal
kiezen voor de geschillenregeling de rekestprocedure
voor te schrijven, dient in ieder geval te worden
bepaald dat de vennootschap en de andere aandeel-
houders eveneens moeten worden gedagvaard. Dat
voorkomt een wirwar van niet met elkaar te verbin-
den procedures en heeft als bijkomend voordeel dat
art. 997a Rv kan worden geschrapt met als gevolg dat
niet twee verschillende wetboeken moeten worden
geraadpleegd om kennis te nemen van het voor deze
procedure relevante procesrecht.

Vordering tot schadevergoeding
In het AV is een lid 5 aan art. 2:336 BW toege-

voegd. Dit nieuwe lid bepaalt samengevat dat de
rechter die bevoegd is kennis te nemen van de vorde-
ring tot uitstoting ook bevoegd is kennis te nemen
van vorderingen die samenhangen met de gedragin-
gen op grond waarvan de uitstoting wordt gevorderd.
Dit is een aanvulling die aan de noden van de praktijk
tegemoet komt.

Wanneer de vordering tot uitstoting (of uittre-
ding) en bijvoorbeeld een daarmee samenhangende
vordering tot vergoeding van schade door één en
dezelfde rechter in één procedure worden behandeld,
bevordert dit in beginsel in hoge mate de proceseco-
nomie.

Bij de vordering tot uittreding kan de rechter blij-
kens art. 2:343a lid 4 BW AV desgevorderd bij het
bepalen van de prijs van de aandelen een billijke ver-
hoging toepassen in verband met de gedragingen van
de gedaagde of van anderen. Blijkens de toelichting
op het AV is de gedachte achter deze bepaling dat een
uittredende aandeelhouder aldus gecompenseerd kan
worden voor de schadelijke gevolgen die veroorzaakt
zijn door de verweten gedragingen. Dit is een prakti-
sche, vernieuwende, oplossing, die een hoop proce-
dureel gekrakeel kan schelen. In wezen gaat het hier
om afgeleide schade, dat wil zeggen schade die de
(uittredende) aandeelhouder indirect lijdt, namelijk
doordat de waarde van zijn aandelen door de
gewraakte gedraging is verminderd. Volgens vaste
jurisprudentie komt een dergelijke vordering een
aandeelhouder niet toe.20 Het is de vennootschap die
voor de door haar geleden schade dient op te komen

De geschillenregeling volgens de tweede tranche

17 In België is de wetgever voor de geschillenregeling aan de bezwaren van een gewone dagvaardingsprocedure tegemoet geko-

men, door te bepalen dat zij behandeld dient te worden als ware het een kort geding, vergelijk Bulten, t.a.p., p. 50.
18 Zie R.B. Gerretsen, t.a.p., p. 48, waarin de nodige literatuur vermeld wordt met betrekking tot de arbitrabiliteit van de geschil-

lenregeling.
19 Zie R.W.Th. Norbruis, t.a.p., p. 432; E.M. Soerjatin, t.a.p., p. 212-213 en de reactie van Loyens en Loeff, p. 10-11.
20 HR 2 december 1994, NJ 1995, 288 (Poot/ABP) en HR 2 mei 1997, NJ 1997, 662 (Kip/Rabo).
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21 Anders reactie Allen & Overy, p. 12.
22 Zie onder meer: R.W.Th. Norbruis, t.a.p., p. 433; E.M. Soerjatin, t.a.p., p. 208 – 209; H.M.A.Albicer en J.J.M. van Mierlo,

t.a.p., p. 47 – 48; Reactie Allen & Overy, p. 6 – 7.
23 Aldus ook de reactie van Allen & Overy, p. 6.
24 E.M. Soerjatin, t.a.p., p. 209.
25 R.B. Gerretsen, t.a.p., p. 47/48.
26 Reactie Gecombineerde Commissie Vennootschapsrecht, p. 15-16.
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met als gevolg dat wanneer de vordering wordt toe-
gewezen en de schade wordt vergoed, de vermogens-
positie van de vennootschap wordt gerestaureerd en
de (overige) aandeelhouders geen schade lijden. Het
zal echter voor een minderheidsaandeelhouder vaak
lastig zijn om de vennootschap tot een dergelijke
actie te bewegen. De voorgestane regeling biedt een
praktische mogelijkheid voor de uittredende aandeel-
houder om in één keer integraal af te rekenen.21

Uitvoerbaar bij voorraad verklaring
In de huidige regeling kunnen de aandelen pas

overgedragen worden op het moment dat het vonnis
waarbij de vordering tot uitstoting of uittreding is
toegewezen én het vonnis dat de prijsbepaling van de
aandelen bevat, onherroepelijk zijn geworden. In de
praktijk blijkt dit een bron van vertraging te zijn,
omdat dit voor de gedaagde de mogelijkheid opent
door het instellen van hoger beroep de tenuitvoerleg-
ging te traineren. Eén van de oplossingen die het AV
aandraagt is - zoals gezegd - dat het vonnis nadat de
prijs van de aandelen is vastgesteld op grond van art.
233 lid 1 Rv desgevorderd uitvoerbaar bij voorraad
kan worden verklaard (art. 2:338 lid 2 BW; art. 341
lid 1 BW; art. 343b lid 1 BW AV), zodat de aandelen
hierna overgedragen of overgenomen kunnen wor-
den.

De memorie van toelichting op het AV bespreekt
niet wat vervolgens de gevolgen zijn van een eventu-
ele vernietiging van het ten uitvoer gelegde vonnis.
In de reacties die naar aanleiding van het AV zijn ver-
schenen wordt daarentegen veel aandacht geschon-
ken aan dit gedeelte van het AV22.Wij zijn het eens
met het commentaar dat in de toelichting op een
nieuwe geschillenregeling of in de wettekst moet
worden vastgelegd wat de gevolgen zijn van een
eventuele vernietiging. Een principiële vraag die
eerst beantwoord moet worden is of tegen een in het
kader van de geschillenregeling gewezen vonnis
überhaupt hoger beroep zou moeten openstaan.Wij
menen van wel.

Een rechterlijke uitspraak die voorziet in uitsto-
ting of uittreding is zo ingrijpend dat daartegen
hoger beroep dient open te staan.23 Soerjatin24 heeft
aangevoerd dat net als bij de in het kader van een

enquêteprocedure op grond van art. 2:356 BW te
treffen voorzieningen met één feitelijke instantie vol-
staan kan worden. Die vergelijking gaat echter niet
op. In het kader van een enquêteprocedure wordt
geen uitspraak gedaan over de aansprakelijkheid van
personen. In zoverre zijn dergelijke voorzieningen
minder ingrijpend.Weliswaar voorziet ook art. 2:356
BW in de mogelijkheid van overdracht van aandelen,
maar dan uitsluitend ten titel van beheer en tijdelijk.
Bij toepassing van de geschillenregeling gaat het om
overdracht van de volle eigendom zonder dat die
overdracht slechts tijdelijk is. Uitstoting of uittreding
is verstrekkender dan overdracht ten titel van beheer.
Er is geen rechtvaardiging om in die gevallen af te
wijken van het standaard stramien van twee feitelijke
instanties.

Dat laat onverlet dat de mogelijkheid van hoger
beroep (en trouwens ook cassatie) tot onaangename
gevolgen kan leiden indien de uitspraak a quo wordt
vernietigd. Immers, gegeven het causale stelsel, art.
3:84 BW, heeft vernietiging van een ten uitvoer
gelegde uitspraak tot gevolg dat de titel aan de eigen-
domsoverdracht komt te ontvallen met als conse-
quentie dat de aandelen geacht moeten worden nooit
in andere handen te zijn geweest. Inmiddels zal de
algemene vergadering van aandeelhouders jaarreke-
ningen hebben vastgesteld of goedgekeurd, dividend-
besluiten hebben genomen, directieleden hebben
ontslagen en/of benoemd etc. Ongedaanmaking van
de overdracht kan dientengevolge zeer bezwaarlijk
zijn.Wij bepleiten dan ook dat naar analogie van het
bepaalde in de artt. 3:53 lid 2 BW en 6:230 lid 2 BW
de rechter desgevorderd aan de vernietiging geheel of
ten dele haar werking kan ontzeggen.25

Wanneer de uitgestoten aandeelhouder niet wenst
dat een eventuele vernietiging in appèl van het von-
nis in eerste aanleg zich oplost in schadevergoeding,
omdat de aandelen inmiddels zijn vervreemd aan een
derde, kan hij op grond van art. 730 Rv conservatoir
beslag tot afgifte leggen op de bij het vonnis in eerste
aanleg overgedragen aandelen. De Gecombineerde
Commissie Vennootschapsrecht is van mening dat dit
beslag niet zal standhouden, omdat het vorderings-
recht van de uitgestoten aandeelhouder onzeker zou
zijn door het vonnis in eerste aanleg26. Die onzeker-
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27 HR 25 november 2005, NJ 2006, 148.
28 Pres. Rb Breda, 13 maart 1998, JOR 1998/61.
29 TK 1984 – 1985, 18 905, nrs. 1-3, p. 20; nr. 6, p. 4.
30 MvT bij het AV p. 27.
31 HR 11 september 1996, NJ 1997/177 (Ebja/Gezon), r.o. 3.3.

heid is echter geen doorslaggevend criterium bij de
beoordeling van een dergelijk beslag. De rechter zal
de wederzijdse belangen hebben af te wegen en is
bevoegd na die belangenafweging een voorshands
geheel onbewezen vordering te handhaven.27 Tegen
deze achtergrond is goed denkbaar dat, in de omstan-
digheden van het geval, de belangen van de uitgesto-
ten aandeelhouder bij (handhaving van) een beslag
tot afgifte prevaleren. Indien de geïntimeerde in
hoger beroep vraagt aan een eventuele vernietiging
van het vonnis a quo geheel of ten dele haar werking
te ontzeggen, zal de appèlrechter, in geval van
gegrondbevinding van het hoger beroep, onder afwe-
ging van de wederzijds betrokken belangen een
knoop hebben door te hakken. Het behoeft geen
betoog dat daarbij ook de belangen van de vennoot-
schap een prominente rol behoren te spelen.

Het AV biedt momenteel niet de mogelijkheid dat
de aandelen kunnen worden geleverd voordat de prijs
van de aandelen is bepaald. Onder omstandigheden is
het denkbaar dat bij voorlopige voorziening de aan-
delen reeds worden overgedragen, voordat de prijs
van de aandelen is vastgesteld, zoals in de situatie dat
de uit te stoten aandeelhouder weigert de aandelen
over te dragen met als gevolg dat op korte termijn dit
zal leiden tot het faillissement van de vennootschap28.

Waardebepaling
Het huidige art. 2:339 lid 1 BW blijkt eveneens

een bron voor vertraging van de procedure te zijn.
Op grond van deze bepaling vangen de deskundigen
met hun werkzaamheden pas aan, nadat het vonnis
onherroepelijk is geworden (art. 2:339 lid 1 derde zin
BW). Door het instellen van hoger beroep kan een
aandeelhouder de vaststelling van de prijs vertragen.
In het AV is deze derde zin van art. 2:339 lid 1 BW
vervallen, zodat tussentijds hoger beroep uitgesloten
is tegen het vonnis waarin de rechter de vordering tot
uitstoting wordt toegewezen. Hetzelfde heeft het AV
bepaald voor het vonnis waarbij de vordering tot uit-
treding wordt toegewezen (art. 2:343a BW).Wij ach-
ten dit een verbetering.

Bij de bepaling van de prijs speelt een rol tegen
welke moment de aandelen gewaardeerd moeten
worden. Uit de wetsgeschiedenis van de huidige
regeling29 volgt dat de deskundigen de aandelen die-

nen te waarderen naar de feitelijke situatie op het
tijdstip van het onherroepelijk worden van het toe-
wijzend vonnis. In de memorie van toelichting bij
art. 2:340 lid 1 BW AV wordt opgemerkt dat geen
wijziging wordt gebracht in het thans geldende uit-
gangspunt dat aandelen dienen te worden
gewaardeerd tegen een tijdstip dat zo dicht mogelijk
ligt bij de overdrachtsdatum30. Aldus wordt de
inmiddels op dit punt ontwikkelde rechtspraak
gehandhaafd.31 Overigens is de problematiek in de
structuur van het AV minder pregnant. Met de over-
dracht hoeft immers niet gewacht te worden totdat
onherroepelijk uitspraak is gedaan, zoals nu nog is
voorzien in art. 2:338 lid 2 en art. 2:343 lid 3 BW.Wel
speelt ook hier de ongelukkige keuze voor de dag-
vaardingsprocedure een rol. De ervaring leert dat op
een vonnis of arrest veel langer gewacht moet wor-
den dan op een beschikking. Onvermijdelijk is ook
dat toch door de deskundigen een uitspraak wordt
gedaan over de wijze waarop zij de ontwikkeling van
de waarde van de aandelen voorzien.

Het in het AV voorgestelde systeem van prijsbepa-
ling heeft als uitgangspunt dat één of drie deskundi-
gen de waarde van de aandelen vaststellen.Aandeel-
houders kunnen ook in de statuten of in een over-
eenkomst afspraken maken over de wijze waarop de
waarde van de aandelen vastgesteld moet worden bij
een eventuele overdracht.Wanneer aandeelhouders
een statutaire of contractuele waarderingsbepaling
zijn overeengekomen, dan vermeldt het bericht van
de deskundigen twee waarden.Ten eerste vermelden
de deskundigen in hun bericht op grond van art.
2:339 lid 1 BW AV de waarde van de aandelen in het
economisch verkeer.Ten tweede vermelden de des-
kundigen in hun bericht ook de waarde van de aan-
delen met inachtneming van de statutaire of contrac-
tuele bepalingen dienaangaande.

De rechter zal bij het vaststellen van de prijs van
de aandelen met de waarde die is vastgesteld met
inachtneming van statutaire of contractuele maatsta-
ven slechts rekening houden voorzover dat ‘billijk’ is,
zo bepaalt art. 2:340 lid 1 BW AV. De ratio van deze
regeling is dat de positie van de minderheidsaandeel-
houder moet worden beschermd en dat deze niet het
slachtoffer moet worden van statutaire of contractu-
ele regelingen die voorzien in een lage prijs. Dat valt
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32 HR 21 januari 2005, NJ 2005/126 (Hoffmann Sr/Hoffmann Jr).
33 MvT bij het AV, p. 26.
34 R.W.Th. Norbruis, t.a.p., p. 431; H.M.A.Albicer en J.J.M. van Mierlo, p. 48; E.M. Soerjatin, t.a.p., p. 216.
35 Zie over deze materie in het kader van een bespreking van de Engelse geschillenregeling, P.P. de Vries, ‘De unfair prejudice

remedy en de voorgestelde geschillenregeling’, Ondernemingsrecht, 2006, nr. 12, p. 452.

De geschillenregeling volgens de tweede tranche

te billijken in geval van uittreding. In een dergelijk
geval zal de positie van de betrokken minderheids-
aandeelhouder moeten worden beschermd. Het mag
niet zo zijn dat zijn bestaan onmogelijk wordt
gemaakt en dat hij genoopt wordt tegen een mini-
male prijs voor zijn aandelen afscheid te nemen. In
een dergelijk geval is de waarde van de aandelen in
het economisch verkeer bepaald geïndiceerd. Het is
dan aan de gedaagde om aan te tonen dat de statutaire
of contractuele maatstaven tot een billijke uitkomst
leiden.

In geval van uitstoting is het echter anders. Niet
valt in te zien waarom in een dergelijk geval de uitge-
stotene niet aan een “bad leaver”-bepaling mag wor-
den gehouden. Niet goed begrijpelijk is immers dat
toepassing van een dergelijke bepaling niet voorop
wordt gesteld juist in die gevallen waarvoor zij
bedoeld is.

Met betrekking tot de statutaire of contractuele
waarderingsbepaling voorziet het AV ook nog in een
andere mogelijkheid. De rechter kan op grond van
art. 2:339 lid 3 BW AV bepalen dat de benoeming
van de deskundigen achterwege blijft wanneer de sta-
tuten of de overeenkomst tussen de aandeelhouders
een dusdanig ‘duidelijke maatstaf’ bevat voor de bepa-
ling van de waarde van de aandelen dat de rechter de
prijs van de aandelen aan de hand daarvan kan vast-
stellen. Dit is een codificatie van het Hoffmann-arrest
van de Hoge Raad.32 So far, so good.

Merkwaardig is echter de wijze waarop in het AV
de consequenties van een en ander worden geregeld.
Worden er deskundigen benoemd, dan vermelden
deze twee waarden, die in het economisch verkeer en
die volgens de statutaire of contractuele bepalingen.
De laatste waardebepaling prevaleert alleen indien dat
billijk is.Worden geen deskundigen benoemd, dan
bepaalt de rechter de prijs. Enerzijds is dit een open
deur, want de rechter bepaalt de prijs altijd, ook in
geval van benoeming van deskundigen. Anderzijds
rijst hier de intrigerende vraag op basis waarvan de
rechter die prijs dan wel bepaalt. Hij zal dan toch, in
overeenstemming met het uitgangspunt dat de positie
van de minderheidsaandeelhouder wordt beschermd,
moeten vaststellen of de bepaling van de waarde vol-
gens statutaire of contractuele bepalingen billijk is.

Om dat te kunnen beoordelen zal hij toch moeten
weten wat de waarde van die aandelen in het econo-
misch verkeer is. Denkbaar is dat hij daar in geval van
een geldzak-BV nog wel uitkomt. Er zijn echter tal
van situaties denkbaar waarin sprake is van een dui-
delijke maatstaf voor de bepaling van de waarde van
de aandelen (het criterium waarbij een rechter de
benoeming van deskundigen achterwege mag laten)
zonder dat aanstonds duidelijk is of de uitkomst daar-
van ook binnen de marges van de waarde in het eco-
nomisch verkeer valt. In dergelijke gevallen zal de
rechter altijd de behoefte aan een deskundigenbe-
richt hebben.Toepassing van art. 2:339 lid 3 BW AV,
het overslaan van deskundigen, kan dan ook slechts
hoge uitzondering zijn.

Overigens is het überhaupt de vraag wat in het AV
met de ‘waarde in het economisch verkeer’ wordt
bedoeld. Uit de memorie van toelichting blijkt dat
deze open norm de basis moet zijn voor een redelijke
prijs die de uit te stoten of uit te treden aandeelhou-
der ontvangt33. In de literatuur is bepleit dat nader
invulling wordt gegeven aan wat bedoeld wordt met
“waarde in het economisch verkeer”. 34 De vraag is of
dat een begaanbare weg is. Steeds zal acht moeten
worden geslagen op alle relevante omstandigheden
van het geval. De vraag is of categorische uitspraken
te doen zijn over de vraag of wel of niet met pakket-
vergoedingen of minderheidskortingen gerekend
moet worden. Of, anders gezegd, bij de waardebepa-
ling rekening moet worden gehouden met de waarde
van de aan de aandelen verbonden zeggenschapsrech-
ten.Wij neigen tot een ontkennende beantwoording
van die vraag omdat het wenselijk is tot een waarde-
bepaling te komen die niet van toevalligheden afhan-
kelijk is in de zin dat voor de ene aandeelhouder, die
bij verkrijging een bepaalde zeggenschapsdrempel
overschrijdt, het pakket een grotere waarde heeft dan
voor een andere aandeelhouder of voor de vennoot-
schap. In bijzondere omstandigheden kan hierover
wellicht anders geoordeeld worden, bijvoorbeeld
wanneer de andere aandeelhouder 100 % van de
aandelen verwerft.35

Conclusies
Op zichzelf brengt het ambtelijk AV een aantal

verbeteringen aan in de geschillenprocedure. De
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De geschillenregeling volgens de tweede tranche

belangrijkste verbeteringen zijn gelegen in de moge-
lijkheid om met de vordering tot uitstoting of uittre-
ding samenhangende vorderingen in te stellen,
waardoor een veelomvattende oplossing kan worden
bereikt. Dit voordeel wordt echter voor een belang-
rijk gedeelte ongedaan gemaakt door incidenten tot
vrijwaring, voeging en tussenkomst uit te sluiten.
Belangrijker nog is dat in het ambtelijk AV de voor-
keur gegeven wordt aan een dagvaardingsprocedure
in plaats van aan de flexibelere en voor dit soort
gevallen ontegenzeggelijk veel efficiëntere rekestpro-
cedure. Door in dit opzicht alles bij het oude te laten
zal het met de geschillenprocedure roeien in een bak
met stroop blijven. Het zal, opnieuw, geen succes-

nummer worden. Blijft in dit opzicht alles bij het
oude, dan verdient het sterk de voorkeur om de toe-
passing van de geschillenregeling aan arbitrage te
onderwerpen.Wordt voor NAI-arbitrage gekozen,
dan is deskundigheid verzekerd en mag gerekend
worden op een voortvarend procesverloop met als
gevolg dat de vennootschap en diegenen die zich
voor de continuïteit van haar activiteiten inzetten van
de geschillen tussen de aandeelhouders zo min moge-
lijk te duchten hebben. Het is jammer dat het ambte-
lijk AV niet voorziet in een procedureel kader
waardoor partijen hun belangen met een gerust hart
in handen van de overheidsrechter kunnen leggen.
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