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18904 Invoering van de mogelijkheid van uitkoop van kleine 
minderheidsbelangen in naamloze en besloten 
vennootschappen 

Blijkens de mededeling van de 
Directeur van Uw Kabinet van 31 
oktober 1984, nr. 61, machtigde Uwe 
Majesteit de Raad van State zijn 
advies betreffende het bovenvermelde 
voorstel rechtstreeks aan mij toe te 
zenden. Dit advies, gedateerd 12 
februari 1985, nr. W03.84.0639/04.5.06 
moge ik u hierbij aanbieden. 

Naar de mening van de Raad van 
State ware in de derde volzin van het 
eerste lid van de artikelen 92a en 201a 
het woord «bedrag» nader te omschrij-
ven. Dit zou kunnen gebeuren door 
invoeging van het woord «nominale». 
De Raad wijst op artikel 336, eerste 
lid, van het wetsvoorstel tot invoering 
van een geschillenregeling in besloten 
vennootschappen en bepaalde 
naamloze vennootschappen. Overeen-
komstig de aanwijzing van de Raad is 
het woord «nominale» alsnog 
ingevoegd voor «bedrag». Aldus 
wordt aangesloten bij de terminologie 
van artikel 336, lid 1, zoals dat komt te 
luiden na invoering van de geschillen-
regeling, en de artikelen 76 lid 6 en 
187 lid 6 van boek 2 BW. 

De Raad wijst erop dat ingevolge 
het vierde lid van de artikelen 92a en 
201a de rechter de vordering tot 
overdracht van de aandelen dient af 
te wijzen, indien een gedaagde 
ondanks de vergoeding ernstige 
stoffelijke schade zou lijden of een 
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eiser jegens een gedaagde afstand 
heeft gedaan van zijn bevoegdheid de 
vordering in te stellen. Gelet op de 
belangen van de uit te kopen minder-
heid zou naar het oordeel van de 
Raad nader moeten worden bezien of 
de rechter niet evenzeer tot afwijzing 
van de vordering moet overgaan, 
indien de belangen van de houder 
van 95% of meer van de aandelen 
niet in ernstige mate worden geschaad 
door het feit dat de overige aandelen 
zich in handen van anderen bevinden. 

In paragraaf 3 van de memorie van 
toelichting is aangegeven welke 
bezwaren kunnen zijn verbonden aan 
de aanwezigheid van kleine minder-
heidsbelangen. Genoemd zijn onder 
meer de verplichting tot het houden 
van algemene vergaderingen, de 
meer uitgebreide inrichting van 
jaarrekeningen, de verplichting om 
met dochtermaatschappijen tegen 
marktprijs af te rekenen. Dergelijke 
bezwaren doen zich telkens voor 
wanneer een aandeelhouder een zeer 
klein minderheidsbelang heeft terwijl 
de overige aandelen in handen van 
een andere aandeelhouder, meestal 
een moedervennootschap, zijn. Een 
afweging van de belangen van de 
houder van 95% of meer van de 
aandelen en van de houders van een 
zeer klein minderheidsbelang is reeds 
in de voorgestelde regeling gemaakt. 

De uitkoopregeling is allereerst 
beperkt tot het geval dat slechts een 
zeer klein gedeelte van het aandelen-
bezit in andere handen is (namelijk 
5% of minder). Vervolgens is bepaald 
dat de rechter de vordering moet 
afwijzen indien de gedaagde ondanks 
de vergoeding door de uitkoop 
ernstige stoffelijke schade zou lijden 
of indien de eiser van zijn bevoegdheid 
tot uitkoop afstand heeft gedaan. Ten 
slotte moet de rechter de prijs van de 
over te dragen aandelen vaststellen, 
zo nodig geadviseerd door deskundi-
gen. Ik acht het niet gewenst dat de 
rechter naast de in het percentage 
gelegen beperking van het uitkoop-
recht en de in de wet opgesomde 
gronden voor afwijzing nog eens zou 
moeten toetsen of de belangen van 
de houder van 95% of meer van de 
aandelen niet in ernstige mate 
worden geschaad door het feit dat de 
overige aandelen zich in handen van 
anderen bevinden. De rechter zou dan 
moeten nagaan of de bezwaren 
verbonden aan de aanwezigheid van 
een minderheidsbelang zwaar genoeg 
wegen om tot toewijzing van de 
vordering te komen. De wederzijdse 
belangen verschillen vaak van aard. 
Dat bemoeilijkt de rechter in zijn 
afweging en verhindert de wetgever 
een maatstaf te vinden. Tegenover de 
extra belasting op de rechterlijke 
macht die de gedachte zou brengen 
wegen de voordelen van zulk een 
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- onvermijdelijk subjectieve - toetsing 
niet op. 

Met een redactionele kanttekening 
van de Raad is rekening gehouden. 

Ik veroorloof mij u in overweging te 
geven het hierbij gevoegde 
gewijzigde voorstel van wet en de 
memorie van toelichting aan de 
Tweede Kamer der Staten-Generaal te 
zenden. 

De Minister van Justitie, 
F. Korthals Altes 
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