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De vaste commissie voor Justitie1, belast met het voorbereidend
onderzoek van dit voorstel van wet, heeft de eer van haar voorlopige
bevindingen als volgt verslag uh te brengen.

De leden van de C.D.A.-fractie hadden met belangstelling kennis
genomen van onderhavig voorstel van wet ingediend drie en een half jaar
na de verheffing van het derde misbruikontwerp tot wet in het Staatsblad
(1986, 275). Vooral de reactie van de Koninklijke Notariële Broederschap
van 20 juli 1989 op dit voorstel van wet had bij de leden van de
C.D.A.-fractie zwaar gewogen.

De leden van de C.D.A.-fractie vroegen dan ook een reactie op het, in
haar ogen sympathieke, voorstel van Koninklijke Notariële Broederschap
om voor de oplossing van de problemen bij de overdracht van aandelen
op naam bij N.V.'s en B.V.'s over te gaan op het volgende systeem: (1)
hoofdregel wordt dat voor de aandelenoverdracht een notariële akte
wordt voorgeschreven, zodat in de toekomst het rechtsverkeer van
aandelen zekere waarborgen voor de rechtszekerheid zal kennen; (2)
daarnaast blijft binnen concernverband van beurs– en structuurvennoot–
schappen de overdracht van aandelen op naam bij onderhandse akte
mogelijk, terwijl de registratie van de akte in deze gevallen mogelijkerwijs
achterwege zou kunnen blijven.

De leden van de fractie van de P.v.d.A. hadden met belangstelling
kennis genomen van onderhavig voorstel van wet. Zij stelden vast dat de
voorbereiding van dit voorstel een geruime tijd in beslag heeft genomen.
Deze leden hadden daarvoor begrip. Zij hadden met veel waardering
kunnen vast stellen dat de regering gedurende deze periode er alles aan
heeft gedaan zoveel mogelijk recht te doen aan de strekking van het
amendement Vermeend, Van der Burg, De Grave. Het voorliggende
voorstel geeft daarvan blijkt. Uit de reacties op dit voorstel is hen
evenwel gebleken dat daaraan niettemin een aantal bezwaren kleven. Zij
doelden daarbij onder meer op de beschouwing van mr. S. E. Eisma,
WPNR 14 september 1989 en de reactie van de Koninklijke Notariële
Broederschap. Deze leden zouden een reactie van de regering op de
beschouwing van mr. Eisma op prijs stellen. Zij vroegen evenwel of de
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door deze auteur en ook anderen gesignaleerde bezwaren niet in belang–
rijke mate zouden kunnen worden weggenomen door het voorstel van de
Koninklijke Notariële Broederschap. De leden van de fractie van de
P.v.d.A. achtten dit een waardevol voorstel. Enerzijds omdat de voorge–
stelde oplossing relatief eenvoudig is, tevens recht doet aan de strekking
van bovengenoemd amendement, het Nederlandse stelsel meer in
overeenstemming brengt met dat van andere EG-landen en anderzijds
bijdraagt aan de rechtszekerheid op het vlak van de overdracht van
aandelen. Met verwijzing naar het Koninklijke Notariële Broederschap
voorstel zou, zo merkten deze leden op het stelsel zoals door de
C.D.A.-fractie naar voren gebracht, overwogen kunnen worden.

De leden van de V.V.D.-fractie hadden waardering voor het geduld
waarmee is geprobeerd tegemoet te komen aan de kritiek uit de rechts–
praktijk en de kringen van de rechtswetenschappen op het onderdeel van
de derde misbruikwet, dat wordt gevormd door het destijds aanvaarde
amendement-Vermeend, Van der Burg en De Grave (Kamerstukkert
16631, nr.31).

De leden van de V.V.D.-fractie hadden voorts met belangstelling
kennis genomen van enige reacties op het wetsvoorstel in de weten–
schappelijke literatuur. Zij delen niet de mening van Mr. S. E. Eisma in
diens artikel in WPNR, jaargang 120, nr. 5932, van 14 oktober 1989, dat
de eis van registratie een politiek axioma zou zijn geworden, dat kennelijk
niet met argumenten kan worden verdedigd. Anders dan Eisma meent,
roepen axioma's geen twijfel op, daar zij per definitie als grondslag
worden aanvaard. In het onderwerpelijke geval is echter de eis van regis–
tratie door de wetgever uitdrukkelijk aanvaard, maar is de desbetit.ffende
bepalmg niet in werking getreden, ten einde de wetenschap eri 'T
rechtspraktijk de gelegenheid te bieden de reeds getroffen i^geliiig te
vervolmaken. De registratieplicht is derhalve geen axioma, maö– een
gegeven. Het in twijfel trekken van de waarde van dit gegeven is in
zoverre geen deugdelijk middel tot verbetering van het onderhavige
voorstel, omdat voortdurend bedacht dient te worden, dat bij gebreken
van de voorgestelde - al dan niet bij te stellen - regeling van het
aanvaarde amendement-Vermeend, Van der Burg en De Grave, dat reeds
kracht van wet heeft, in werking zal treden. Deelt de regering de
opvatting van de leden van de V.V.D.-fractie dat dat toch niet hetgeen is
wat Eisma en andere critici beogen?

Nu de kritiek zich in hoofdzaak richt op de eis van registratie die nu
eenmaal in de wet is opgenomen en daardoor een gegeven is, rijst de
vraag of de regering aanleiding ziet het wetsvoorstel alsnog op onder–
delen aan te passen. Kan de regering mededelen of zij in het huidige
stadium over de kritiek opnieuw advies heeft gevraagd aan de
Commissie Vennootschapsrecht, dan wel, al dan niet ondershands, aan
Prof. Mr. J. M. M. Maeijer, wiens tijdens een in april 1988 in Groningen
gehouden congres over «Aandelen» ontvouwde voorstellen in sterke
mate in het onderwerpelijke wetsvoorstel hun weerspiegeling hebben
gevonden. Indien zulks het geval is geweest, geven de nadere overwe–
gingen van de Commissie of van Maeijer de regering aanleiding wijzi–
gingen in haar voorstel aan te brengen?

De leden van de V.V.D.-fractie herinnerden eraan dat op de wetgeving
tot het tegengaan van misbruik van rechtspersonen destijds uit de
rechtspraktijk nogal wat kritiek is geoefend, in het bijzonder op het
tweede wetsvoorstel. Deelt de regering de mening van de leden van de
V.V.D.-fractie dat achteraf gesteld kan worden dat vooral de tweede
misbruikwet wel degelijk preventief werkt? Moet in dat verband de kritiek
op dit onderdeel van de derde Misbruikwet niet met een korreltje zout
genomen worden?
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Ziet de regering aanleiding in de kritiek van het Nederlands Genoot–
schap van Bedrijfsjuristen in de Naamloze Vennootschap 67/9 van
september 1989, blzz. 185 e.v., en Eisma (t.a.p.) op de regeling van de
artikelen van de artikelen 2:86a en 2:196a om ook ten aanzien van
andere rechten dan het vergader–, stem– en uitkeringsrecht die aan een
overgedragen aandeel zijn verbonden te bepalen dat deze worden
opgeschort, zolang de vennootschap de overdracht niet schriftelijk heeft
erkend dan wel de akte aan haar is betekend? De leden van de
V.V.D.-fractie zouden er voorstander van zijn indien ter zake van alle aan
aandelen verbonden rechten één en hetzelfde regiem gold: derhalve in
alle gevallen opschorting zolang de vennootschap de overdracht niet
schriftelijk heeft erkend dan wel de akte aan haar is betekend.

Ten slotte vroegen de leden van de V.V.D.-fractie de aandacht voor het
artikel van Prof. Mr. W. J. Slagter in de Naamloze Vennootschap 67/10
van oktober 1989, blzz. 196 e.v. Zij zijn met Slagter van oordeel dat de
eis van een notariële akte de meeste waarborgen biedt. Zij menen
evenwel ook dat met deze eis de overdrachten wel zeer met kosten
worden bezwaard en kunnen uit oogpunt van deregulering ten behoeve
van het bedrijfsleven de beslissing van de minister de gedachte aan een
notariële akte te laten varen, wel billijken. Een rechercheplicht tot aan de
oprichting der vennootschap lijkt misschien wel ideaal als men naar het
eindresultaat kijkt, maar de vraag dringt zich op of de kosten waarmee
dit ideaal moet worden bereikt, niet onevenredig zijn.

De leden van de fractie van D66 twijfelden niet aan de noodzaak om
misbruik van de B.V.-vorm te bestrijden. Zij twijfelden wel aan het nut
van de nu voorgestelde regeling met betrekking tot de overdracht van
aandelen op naam en daarmee verband houdende bepalingen uit het
oogpunt van misbruikbestrijding. In dit verband wilden zij de volgende
vragen stellen.

Welke garantie bestaat er dat de door registratie van de aktes te
verkrijgen gegevens accuraat, zonder vertraging en zonder evenredig
hoge kosten, ter beschikking kunnen worden gesteld van instanties die
zich met misbruikbestrijding bezig houden?

Is aannemelijk dat die instanties iets met die gegevens kunnen doen nu
de aandelenoverdracht toch perfect is en niet door enige aktie van die
instanties ongedaan gemaakt kan worden? Kan de minister voorbeelden
geven van gevallen waarin hij meent dat de verkregen kennis tot
misbruikbestrijding kan bijdragen?

Is niet te verwachten dat zij die aandelen willen verwerven en menen
iets te vrezen te hebben van de registratie aan de gevolgen daarvan op
eenvoudige wijze ontsnappen door de aandelen te laten certificeren om
vervolgens de certificaten te verwerven? De certificaten zullen ook
daarna voor oncontroleerbare overdracht vatbaar zijn.

Mede uit het oogpunt van misbruikbestrijding maar vooral om een
ordelijk rechtsverkeer in aandelen te bevorderen achtten de leden van de
fractie van D66 het van groot belang dat de overdracht van aandelen
beter geregeld wordt dan in de thans vigerende artikelen 86 en 196 Boek
2 BW is voorzien. Een in de juridische praktijk veel gehoorde klacht is dat
het bij de overdracht van met name B.V.-aandelen dikwijls erg rommelig
toegaat. In het bijzonder de bij de B.V. verplichte blokkeringsregeling is
voor leken moeilijk te doorgronden. In de praktijk zou toepassing van
deze en andere regels dikwijls leiden tot niet rechtsgeldige overdrachten.
Tot nietigheid leidende onregelmatigheden zouden met name ook
vóórkomen bij overdrachten tussen buitenlandse aandeelhouders. De
leden van de fractie van D66 waren geneigd deze klacht uit de praktijk
zwaar te laten wegen en er daarom op aan te dringen om, nu de
voorschriften toch gewijzigd worden, aan te koersen op een regi-..ing
waarvan een maximum aan rechtszekerheid te verwachn.cn it>.
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Deze leden betwijfelden of de voorgestelde regeling aan het hiervoor
gestelde criterium voldoet. Zij houdt mogelijk een lichte verbetering in
vergeleken bij het stelsel van de derde misbruikwet. Evenals het stelsel
van de derde misbruikwet lost zij echter geen van de aan de thans
vigerende regeling klevende gebreken op. Evenals de derde misbruikwet
voegt zij daaraan juist een nieuwe reeks problemen toe.

Gelet op het voorgaande - en gegeven het feit dat de minister nu
eenmaal hecht aan registratie - zouden deze leden in dit stadium een
sterke voorkeur willen uitspreken voor het verplicht stellen van een
notanële akte bij de levering van aandelen op naam. Op die regeling zou
dan in de ogen van deze leden een uitzondering moeten worden gemaakt
voor de levering van een aandeel op naam in beursvennootschappen
maar niet voor de levering binnen concernverband van structuur– en
beursvennootschappen, zoals de Koninklijke Notariële Broederschap in
haar brief aan de vaste commissie voor Justitie van 20 juli 1989
voorstelt. Deze laatste uitzondering zou de eenvoud van het stelsel en
daarmee de rechtszekerheid weer op onaanvaardbare wijze aantasten.

De leden van de fractie van D66 zouden in eerste instantie gaarne het
standpunt van de minister over het bovenstaande willen vernemen.

De leden van de G.P.V.-fractie hadden met belangstelling kennis
genomen van de inhoud van het wetsvoorstel. Zij stelden het op prijs dat
een uiteenzetting was gegeven van de voorgeschiedenis van het
wetsvoorstel. De leden van de G.P.V.-fractie merkten op dat in onder–
havig wetsvoorstel rekening was gehouden met het in de derde
anti-misbruikwet aangenomen amendement-Vermeend, Van der Burg en
De Grave, inhoudende dat voor de rechtsgeldigheid van de uitgifte,
overdracht en toebedeling van aandelen op naam het vereiste van regis–
tratie wordt gesteld, terwijl tevens rekening was gehouden met de
relatieve werking die daar aanvankelijk van uitging.

Deze leden vroegen echter of met artikel 86a (196a) nu ook de met de
relatieve werking verbonden bezwaren zijn weggenomen. Weliswaar
wordt de verkrijger na akte plus registratie zowel ten opzichte van de
vervreemder als ten opzichte van de vennootschap eigenaar, dus
aandeelhouder, maar hij kan zijn rechten op vergaderen, stemmen en
dividend pas uitoefenen na erkenning of betekening. Zonder erkenning of
betekening kan de verkrijger wel rechten uitoefenen die aandeelhouders
onderling jegens elkaar bezitten zoals rechten uit een blokkeringsre–
geling, het enquêterecht, de uitkoopregeling en de geschillenregeling. De
leden van de G.P.V.-fractie vroegen of daarmee het probleem van de
relativiteit niet is verplaatst. De mogelijkheid blijft immers bestaan dat de
formaliteiten, nodig om de verkrijger in staat te stellen de aan de
aandelen verbonden rechten uit te oefenen, niet worden vervuld ten
gevolge van gebrek aan deskundigheid en inzicht. De geldigheid van
besluiten van de algemene vergadering kan in gevaar komen als er
stemrecht uitgeoefend wordt door een «verkrijger» die geen aandeel–
houder is geworden ten gevolge van gebrekkige vervulling van de
vereiste formaliteiten, terwijl zulks van de zijde van de vennooschap
wegens ondeskundigheid niet is onderkend.

Wat moet bovendien precies onder vergaderrecht verstaan worden?
Ligt het in de rede om aan te nemen dat niet alleen de rechten met
betrekking tot de algemene vergaderingen van aandeelhouders zijn
opgeschort, maar ook met betrekking tot groepsvergaderingen? De
memorie van toelichting is op dit punt niet duidelijk.

Ook rept artikel 86a (196a) niet van opschorting van het recht van
voorkeur bij afgifte van nieuwe aandelen. Dit heeft tot gevolg dat
emissies van nieuwe aandelen aantastbaar kunnen worden op de enige
grond dat een «niet-erkende» aandeelhouder geen voorkeursrecht is
toegekend, ook al was de vennootschap niet bekend met de overdracht.
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De leden van de G.P.V.-fractie merkten verder op dat niet-naleving van
de formaliteiten niet de enige grond voor een gebrekkige levering is. Dit
kan bijvoorbeeld het geval zijn warmeer statutaire blokkeringsbepalingen
niet inachtgenomen zijn en wanneer levering geschiedt door een niet
beschikkingsbevoegde, zoals het geval kan zijn wanneer een
echtscheiding of een certificering over het hoofd wordt gezien. Ook kan
er sprake zijn van een schenking van aandelen op naam, waarvoor naar
geldend recht een notariële akte vereist is.

In het wetsvoorstel is er sprake van twee constitutieve eisen, een akte
en aanbieding ter registratie daarvan. Zou daaraan, zo vroegen deze
leden, als constitutieve eis kunnen worden toegevoegd, de aantekening
van de levering in het aandeelhoudersregister? Hieruit zou dan tegelijk de
erkenning door de vennootschap kunnen blijken, terwijl daarnaast de
mogelijkheid van betekening met de eis van aantekening in het aandeel–
houdersregister moet blijven openstaan om bij tegenwerking van de
betrokken vennootschap toch de levering te kunnen doen plaatsvinden.

Voorts vroegen deze leden of er in artikel 86c tweede lid rekening was
gehouden met de gevolgen die deze bepaling zou kunnen hebben voor
de toekenning van stockdividenden of warrants en het uitschrijven van
converteerbare obligaties.

Ook wilden zij een verduidelijking wat in artikel 86c onder «effecten–
beurs» moet worden verstaan. Vallen ook markten die werken met
behulp van moderne communicatiemiddelen, zoals computer– en
telefoonverbindingen, zonder dat gebruik wordt gemaakt van een beurs–
vloer onder de term effectenbeurs? Dit kan van belang zijn omdat (certifi–
caten van) aandelen van een aantal Nederlandse vennootschappen via
het Nasdaq-systeem in Amerika worden verhandeld.

De voorzitter van de commissie,
Swildens-Rozendaal

De griffier van de commissie,
Coenen
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