
te bieden, zich heeft verwezenlijkt. Slaagt de benadeel-
de er niet in dit te bewijzen, dan zal hij zelf het causale
verband tussen de normschending en de schade dienen
te bewijzen. Voor ‘Amerikaanse toestanden’ behoeven
wij in Nederland – vooralsnog – niet bevreesd te zijn.

Mr. J. de Bruyn Ouboter
NautaDutilh

Bestuurdersaansprakelijkheid
wegens handelen in strijd met

statutaire bepalingen

Inleiding

Voor bestuurdersaansprakelijkheid op de voet van arti-
kel 2:9 BW is vereist dat aan de bestuurder een ernstig
verwijt kan worden gemaakt. Of sprake is van een ern-
stig verwijt, dient te worden beoordeeld aan de hand van
de omstandigheden van het geval. In zijn arrest van 29
november 2002 (JOR 2003, 2) heeft de Hoge Raad
bepaald dat bij het beoordelen of sprake is van een ern-
stig verwijt de omstandigheid dat gehandeld is in strijd
met statutaire bepalingen die de rechtspersoon beogen te
beschermen, als zwaarwegende omstandigheid moet
worden aangemerkt.

Casus

Schwandt (hierna: de Bestuurder) was van 1 maart 1992
tot 1 augustus 1994 enig statutair bestuurder van struc-
tuurvennootschap Berghuizer Papierfabriek NV (hier-
na: de Vennootschap). Deze Vennootschap houdt zich
bezig met het produceren van papier. Artikel 20 van de
statuten van de Vennootschap luidt – voorzover hier van
belang – als volgt:

‘1. Onverminderd het elders in de statuten dienaan-
gaande bepaalde zijn aan de goedkeuring van de
raad van commissarissen onderworpen de besluiten
van de directie omtrent: (...)
d. het aangaan of verbreken van duurzame samen-
werking van de vennootschap of een afhankelijke
maatschappij met een andere rechtspersoon of ven-
nootschap (...), indien deze samenwerking of ver-
breking van ingrijpende betekenis is voor de ven-
nootschap;
e. het nemen van een deelneming door de vennoot-
schap of een afhankelijke maatschappij, in het kapi-
taal van een andere vennootschap, alsmede het

ingrijpend vergroten of verminderen van zulk een
deelneming; (...).’

Bij de oprichting van de Belgische vennootschap Xei-
kon N.V. (hierna: Xeikon) heeft de Vennootschap voor
12,5% deelgenomen in haar kapitaal. Nadat aanvullende
kapitaaluitgiftes hadden plaatsgevonden, hield de Ven-
nootschap in totaal 33.750 aandelen, zijnde 8% van het
geplaatste kapitaal van Xeikon. Ter vergroting van haar
kapitaal heeft Xeikon in februari 1993 opnieuw aande-
len uitgegeven. Krachtens een overeenkomst met de
bestaande aandeelhouders zijn deze aandelen tegen een
koers van Bfr 5000 per aandeel geplaatst bij AGIF N.V.
(een van de oprichters van Xeikon) en R.R. Donnelly &
Sons Company (hierna: Donnelly). Op grond van deze
overeenkomst heeft de Vennootschap aan AGIF N.V. en
Donnelly een optie verleend op een deel van haar aande-
len in Xeikon. Donnelly verkreeg daarbij onder meer het
recht in de periode van 1 september 1993 tot 31 januari
1994 9300 aandelen Xeikon te kopen voor een prijs van
Bfr 5750 per aandeel. In december 1993 heeft Xeikon
converteerbare obligaties uitgegeven met een conversie-
koers van Bfr 5000. In maart 1994 heeft een van de aan-
deelhouders nog aandelen Xeikon aan een aantal mede-
aandeelhouders verkocht voor een prijs van Bfr 4500 per
aandeel.

Op enig moment heeft de Bestuurder namens de Ven-
nootschap een overeenkomst gesloten met ISTD Corpo-
ration of North America (hierna: ISTD) op grond waar-
van aan ISTD een optie werd verleend alle aandelen die
de Vennootschap hield in Xeikon te kopen. Deze optie
liep tot 31 mei 1994. De uitoefenprijs bedroeg Bfr 1300
per aandeel. ISTD heeft haar optierecht uitgeoefend en
heeft de door haar verworven aandelen Xeikon korte tijd
later tegen een veel hogere prijs doorverkocht aan AGIF
N.V. en Donnelly. Op 18 maart 1994 heeft ISTD 9300
aandelen Xeikon verkocht aan Donnelly tegen een prijs
van Bfr 5750 per aandeel en op 9 mei 1994 heeft zij de
resterende 24.450 aandelen Xeikon verkocht aan AGIF
N.V. tegen een prijs van Bfr 6800 per aandeel.

De Vennootschap heeft vervolgens van de Bestuurder
vergoeding van de schade gevorderd die zij stelt geleden
te hebben doordat haar aandelen Xeikon voor een veel te
lage prijs aan ISTD zijn verkocht. De Vennootschap
heeft aan deze vordering onder meer ten grondslag
gelegd dat de Bestuurder zijn taak als bestuurder onbe-
hoorlijk heeft vervuld als bedoeld in artikel 2:9 BW. Het
daarvoor noodzakelijke ernstige verwijt is volgens de
Vennootschap gelegen in het verlenen van de optie tot
aankoop van de aandelen Xeikon en de verkoop van die
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aandelen aan ISTD, omdat de Bestuurder wist dat de
bedongen optieprijs veel te laag was en omdat hij de
optie had verleend zonder de daarvoor door artikel 20 lid
1 sub d en e vereiste goedkeuring van de raad van com-
missarissen te hebben verkregen. De Bestuurder heeft
hiertegen (onder andere) aangevoerd dat de door de Ven-
nootschap gehouden aandelen Xeikon niet kunnen wor-
den opgevat als een deelneming in de zin van artikel
2:24c BW. Voor het van de hand doen van deze aandelen
was geen toestemming nodig van de raad van commis-
sarissen, omdat het verlenen van de optie geen artikel
2:164 lid 1 BW-besluit was. Bovendien bestond bij de
Vennootschap het patroon dat niet-bestuurders verge-
lijkbare (des)investeringen deden zonder de raad van
commissarissen om toestemming te vragen. Daarnaast
had de raad van commissarissen volgens hem geen
belangstelling voor qua omvang geringe desinvesterin-
gen en heeft hij ook geen interesse getoond in de onder-
havige desinvesteringskwestie. Ten slotte stelt de
Bestuurder dat hij ten tijde van de optieverlening niet
wist of behoorde te weten dat derden bereid zouden zijn
een veel hogere prijs voor de aandelen Xeikon te beta-
len.

De rechtbank oordeelt dat bij de beoordeling van de
vraag of de Bestuurder zijn taak behoorlijk heeft ver-
vuld, relevant is wat hij op de datum van het sluiten van
de optie-overeenkomst wist of redelijkerwijs had moe-
ten weten met betrekking tot de gebeurtenissen die
nadien zouden gaan plaatsvinden. Nu de Vennootschap
volgens de rechtbank bij pleidooi niet (langer) heeft
weersproken dat het aangaan van de overeenkomst
waarbij de optie werd verleend ‘geen artikel 2:164 BW-
besluit is’, staat het daarmee voor de rechtbank vast dat
de Bestuurder voor het aangaan van de overeenkomst
geen goedkeuring van de raad van commissarissen
behoefde.

Anders dan de rechtbank oordeelt het hof dat de
Bestuurder enkel door het aangaan van de optie-over-
eenkomst zonder de statutair vereiste toestemming van
de raad van commissarissen ernstig verwijtbaar heeft
gehandeld en zijn taak als bestuurder onbehoorlijk heeft
vervuld. Volgens de Hoge Raad is het hof er kennelijk en
begrijpelijkerwijs van uitgegaan dat de Bestuurder voor
het sluiten van de optie-overeenkomst de goedkeuring
van de raad van commissarissen nodig had, nu de statu-
ten van de vennootschap in artikel 20 lid 1 sub e een
deelneming als bedoeld in artikel 2:24c BW op het oog
hebben. De Hoge Raad overweegt:

‘Of van een ernstig verwijt sprake is, dient te wor-
den beoordeeld aan de hand van alle omstandighe-
den van het geval. De omstandigheid dat gehandeld
is in strijd met statutaire bepalingen die de rechts-
persoon beogen te beschermen, moet in dit verband
als een zwaarwegende omstandigheid worden aan-
gemerkt, die in beginsel de aansprakelijkheid van de
bestuurder vestigt. Indien de aldus aangesproken
bestuurder echter feiten en omstandigheden heeft
aangevoerd op grond waarvan zou kunnen worden
aangenomen dat het gewraakte handelen in strijd
met de statutaire bepalingen niet een ernstig verwijt
oplevert, dient de rechter deze feiten en omstandig-
heden uitdrukkelijk in zijn oordeel te betrekken.’

Nu de omstandigheden die door de Bestuurder waren
aangevoerd, hadden kunnen afdoen aan het oordeel dat
de Bestuurder een ernstig verwijt valt te maken, had het
hof volgens de Hoge Raad deze omstandigheden in zijn
oordeel dienen te betrekken.

Commentaar

Op grond van artikel 2:9 BW is elke bestuurder tegen-
over de rechtspersoon gehouden tot een behoorlijke ver-
vulling van de hem opgedragen taak. Schiet een bestuur-
der hierin tekort, dan is hij aansprakelijk jegens de
vennootschap, mits er sprake is van ernstig verwijtbaar
handelen. Of dit het geval is, dient te worden beoordeeld
aan de hand van alle omstandigheden van het geval (HR
10 januari 1997, NJ 1997, 360). Daarbij moet de
omstandigheid dat gehandeld is in strijd met statutaire
bepalingen die de rechtspersoon beogen te beschermen,
volgens het hierboven weergegeven arrest dus als een
zwaarwegende worden aangemerkt. Dit standpunt werd
in de literatuur reeds geruime tijd verdedigd (zie onder
andere H.M.M. Bierlaagh, WPNR 5310 (1975), p. 394).

Met dit arrest ontstaat het feitelijke vermoeden dat de
bestuurder jegens de rechtspersoon ernstig verwijtbaar
heeft gehandeld, wanneer aannemelijk wordt gemaakt
dat de bestuurder heeft gehandeld in strijd met statutaire
bepalingen die de rechtspersoon beogen te beschermen.
Daarmee is de aansprakelijkheid van die bestuurder
jegens de vennootschap in beginsel gegeven. Het staat
de bestuurder echter vrij om dit vermoeden te weerleg-
gen door terzake feiten en omstandigheden aan te voe-
ren en zo nodig door middel van het aanbieden van
tegenbewijs.

Opvallend is dat de Hoge Raad niet iedere handeling die
in strijd is met een statutaire bepaling als een zwaarwe-
gende omstandigheid kwalificeert. Er moet sprake zijn
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van een handelen in strijd met statutaire bepalingen die
de rechtspersoon beogen te beschermen. De Hoge Raad
gaat in zijn arrest echter niet in op de vraag welke statu-
taire bepalingen de rechtspersoon beogen te bescher-
men. Bij het beantwoorden van deze vraag kan in het
geval van structuurvennootschappen wellicht aanslui-
ting worden gezocht bij de inhoud van artikel 2:164 lid 1
BW. Dit artikel verleent aan de raad van commissarissen
een goedkeuringsrecht ten aanzien van bepaalde ingrij-
pende bestuursbesluiten. Artikel 20 lid 1 sub d en e van
de statuten van de Vennootschap zijn nagenoeg geheel
ontleend aan artikel 2:164 lid 1 sub d en e BW, met dien
verstande dat de reikwijdte van artikel 20 lid 1 sub e van
de statuten van de Vennootschap groter is dan die van
artikel 2:164 lid 1 sub e (de Hoge Raad gaat hier naar
mijn idee ten onrechte aan voorbij). Nu artikel 2:164 lid
1 onder d en e BW volgens de Hoge Raad de rechtsper-
soon beoogt te beschermen, is het aannemelijk dat de
overige bepalingen van artikel 2:164 lid 1 BW eenzelfde
oogmerk hebben.

Daarmee is natuurlijk niet gezegd dat er niet ook andere
statutaire bepalingen kunnen bestaan die de rechtsper-
soon (al dan niet structuurvennootschap) beogen te
beschermen. Volgens Waaijer zijn er verschillende soor-
ten regels die in statuten kunnen worden aangetroffen.
Er zijn regels die de identiteit van de rechtspersoon
bepalen jegens derden, regels die de onderlinge betrek-
kingen bepalen tussen degenen die in een organisatie-
rechtelijke relatie tot de rechtspersoon staan, regels die
betrekkingen tussen de vennootschap en derden bepa-
len, en regels die de aard en inhoud bepalen van aande-
len en lidmaatschapsrechten (B.C.M. Waaijer, Statuten
en Statutenwijziging, Deventer 1993). Het antwoord op
de vraag welke van deze regels het oogmerk hebben de
rechtspersoon te beschermen, hangt af van de concrete
inhoud van die regels. Het is aannemelijk dat handelen
in strijd met het eerste soort regels minder snel tot de
conclusie zal leiden dat een bestuurder een ernstig ver-
wijt treft dan wanneer wordt gehandeld in strijd met
regels uit de overige categorieën. Indien de statuten
bepalen dat voor bepaalde handelingen de goedkeuring
van de raad van commissarissen of de algemene verga-
dering vereist is, zal naar mijn idee het verrichten van
deze handelingen zonder die vereiste goedkeuring al
snel een ernstig verwijt opleveren.

Mr. M.J.A.E. Rijssenbeek
Stibbe

Fiscale aspecten bij
bedrijfssaneringen

Inleiding

De huidige economische malaise treft veel bedrijven in
hun voortbestaan. Waar een aantal jaar geleden de markt
voor fusies en overnames nog floreerde, zijn nu faillisse-
menten en reorganisaties aan de orde van de dag. Voor
enkele bedrijven kan een grondige financiële reorgani-
satie een overlevingskans bieden. Vaak wordt banken en
crediteuren, zoals de fiscus, om een offer gevraagd. De
fiscus heeft zich echter tot de tanden toe gewapend om
niets tekort te komen.

Elke overlevingsreorganisatie heeft nu meer dan ooit te
voldoen aan specifieke fiscale regels, ingevoerd om de
‘fair share’van de fiscus te beschermen. In dit artikel zal
een aantal belangrijke fiscale aspecten aan de orde
komen die zich voordoen bij zulke reorganisaties. In het
bijzonder zal worden ingegaan op de kwijtscheldingsfa-
ciliteit binnen de vennootschapsbelasting.

Vrijval van schulden

Indien een Nederlandse vennootschap niet (geheel) in
staat is vorderingen van crediteuren te voldoen, heeft dat
consequenties voor de fiscale winst. Volgens de fiscale
regels is winst het bedrag van de gezamenlijke voorde-
len die, onder welke naam en in welke vorm dan ook,
worden verkregen uit een onderneming. Wanneer de
vennootschap op zakelijke grond wordt bevrijd van (een
deel van) haar verplichtingen, is er sprake van fiscale
winst en wel ter hoogte van de vrijgevallen schulden.
Een op onzakelijke grond genoten bevrijding van schul-
den (dat wil zeggen, op grond van een aandeelhouders-
relatie) leidt niet tot winst, maar moet worden
beschouwd als een informele kapitaalstorting. Een
zakelijke vrijval van schulden kan zich voordoen in drie
situaties: (1) de vennootschap komt overeen met haar
schuldeisers dat zij van (een deel van) hun vordering
afzien (ook wel kwijtschelding genoemd), (2) de vorde-
ring is verjaard (hetgeen in de praktijk vaak neerkomt op
het afzien van een vordering door de schuldeiser vlak
voor verjaring), of (3) de vordering ‘valt’ in het faillisse-
ment zonder dat er een crediteurenakkoord is bereikt. In
principe dient in alle drie de situaties het gehele bedrag
dat vrijvalt tot de fiscale winst te worden gerekend in het
jaar waarin de schulden vrijvallen. De wet voorziet ech-
ter in een vrijstelling voor de kwijtscheldingswinst die
ontstaat bij de schuldenaar in situatie 1.
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