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Hierbij attendeer ik u op het voorstel van de Commissie van 21 september 2004 tot wijziging van de Tweede richtlijn (77/91/EEG) betreffende kapitaalbescherming bij naamloze vennootschappen. Het betreft een voorstel voor een besluit dat, indien aangenomen en in werking getreden, implementatie noodzakelijk maakt in de vorm van een aanpassing van wetgeving in formele zin, in het bijzonder Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek.

Het bijgevoegde BNC-fiche maakte reeds deel uit van de door de Staatssecretaris van Europese Zaken in zijn brief van 17 januari 2005 op reguliere wijze aangeboden fiches (Kamerstukken II, 22 112. nr. 353). 

Deze brief beoogt uw Kamer als medewetgever thans reeds op hoofdlijnen inzicht te bieden in de strekking van een alsdan in te dienen wetsvoorstel, zodat mogelijk inhoudelijk overleg over deze materie tijdig plaats kan vinden. In het BNC-fiche is reeds ingegaan op enkele aspecten van het Commissievoorstel die van belang zijn voor de Nederlandse wet- en regelgeving en het beleid. In het onderstaande zal ik wat uitgebreider ingaan op de aspecten die voor het naar verwachting in te dienen wetsvoorstel van belang zijn. De toelichting is in overleg met de staatssecretaris van Economische Zaken en de minister van Financiën opgesteld.

Het richtlijnvoorstel vloeit voort uit het Actieplan van de Europese Commissie voor de modernisering van het vennootschapsrecht en de verbetering van de corporate governance. Zoals al in het BNC-fiche is opgemerkt, wordt in de onderhandelingen namens Nederland ingezet op een verdergaande versoepeling van het systeem van de Tweede richtlijn. Het thans gepresenteerde voorstel lijkt niet wezenlijk bij te dragen aan het terugdringen van de administratieve lasten voor het bedrijfsleven doordat het enerzijds versoepelingen biedt, maar anderzijds nieuwe en onzekere voorwaarden introduceert die per saldo de versoepeling onaantrekkelijk lijken te maken. 


Het voorstel van de Commissie om bij inbreng in natura onder bepaalde voorwaarden de accountantsverklaring achterwege te laten illustreert dit. De lidstaten mogen op grond van het voorstel toestaan dat de accountantsverklaring bij inbreng op aandelen in natura in bepaalde gevallen achterwege blijft (artikel 1, par. 1 van het richtlijnvoorstel). In plaats van die accountantsverklaring moet dan wel een waardering plaatsvinden door een erkende onafhankelijke deskundige en vervolgens nog een controle van de rechtmatigheid van de inbreng door een onafhankelijke autoriteit. Bovendien moet het bestuur van de vennootschap een verklaring in het handelsregister publiceren omtrent de inbreng. Indien de waarde van de inbreng door nieuwe omstandigheden is gewijzigd, dient alsnog een accountantsverklaring te worden uitgebracht.  Bovendien krijgen aandeelhouders die 5% of meer van het geplaatste kapitaal in handen hebben, het recht om een officiële herwaardering door een accountant vragen. De voorgestelde versoepeling lijkt hier grotendeels teniet te worden gedaan door de introductie van nieuwe formaliteiten. 


Het richtlijnvoorstel bevat eveneens een verplichting tot invoering van een voor beursvennootschappen geldende regeling inzake de uitstoting van een minderheidsaandeelhouder door een grootaandeelhouder (uitstotingsrecht) en een verkooprecht ten behoeve van minderheidsaandeelhouders, opdat zij hun aandelen tegen een billijke prijs kunnen overdragen aan een grootaandeelhouder (verkooprecht). Deze voorgestelde regelingen komen grotendeels overeen met artikel 15 en artikel 16 van richtlijn 2004/25/EG  betreffende het openbaar overnamebod (PbEG L 142). Met het huidige richtlijnvoorstel wil de Commissie het uitstotingsrecht en het verkooprecht ook vastleggen voor beursvennootschappen in gevallen waarin geen sprake is van een openbaar bod. Indien het onderhavige richtlijnvoorstel ongewijzigd wordt vastgesteld, zou het voor de hand liggen om bij de implementatie zoveel mogelijk aan te sluiten bij de implementatie van artikel 15 en 16 van de richtlijn betreffende het openbaar overnamebod (een wetsvoorstel ter implementatie is in voorbereiding) en bij de regeling in artikel 2:92a BW.


Voorts bevat het voorstel aanpassingen van de regeling inzake inkoop van eigen aandelen (artikel 2:98 BW). De Commissie stelt voor om de termijn voor machtiging door de algemene vergadering te verlengen naar ten hoogste 5 jaren. Daarnaast mogen de lidstaten op grond van het voorstel het maximum van 10% van het geplaatste kapitaal bij inkoop van eigen aandelen schrappen. De mogelijkheden voor vennootschappen om eigen aandelen in te kopen zouden daarmee toenemen. 


Ook brengt het voorstel enige wijzigingen aan in de procedure waarin schuldeisers om waarborgen kunnen verzoeken bij een kapitaalvermindering (artikel 2:100 BW). Die procedure zou op grond van het richtlijnvoorstel moeten worden aangepast, in die zin dat schuldeisers bij de rechter aannemelijk moeten maken dat de voldoening van hun vordering als gevolg van de kapitaalvermindering in het geding is en zij geen adequate waarborgen van de vennootschap hebben verkregen. Door de bewijslast bij de schuldeiser te leggen, wil de Commissie onnodige vertraging voorkomen in gevallen waarin schuldeisers op onterechte gronden om waarborgen vragen.


Tot slot bevat het richtlijnvoorstel een aantal optionele bepalingen. Hierboven werd er al op gewezen dat lidstaten bedrijven de mogelijkheid kunnen bieden om bij inbreng in natura de accountantsverklaring onder bepaalde voorwaarden achterwege te laten. Deze mogelijkheid ziet ook op de zogenoemde “nachgründungsregeling” (artikel 2:94c BW). Daarnaast is er de mogelijkheid om het verbod te schrappen op financiële steunverlening bij verwerving van aandelen door een derde (artikel 2:98c BW) onder gelijktijdige invoering van een aantal nieuwe waarborgen. Lidstaten mogen zelf bepalen of zij deze regelingen in hun nationale wetgeving opnemen. Ook hier lijkt het voorstel geen daadwerkelijke versoepeling voor het bedrijfsleven op te leveren. 


Momenteel ben ik bezig met het consulteren van een aantal belanghebbende organisaties. Hun commentaar zal mee worden genomen bij de verdere Nederlandse standpuntbepaling in de raadwerkgroep in Brussel.


Zoals al eerder is opgemerkt, is Nederland voorstander van een bredere herziening van de Tweede richtlijn. In Brussel zal bij de Commissie worden aangedrongen op een versnelling van het tijdpad (2008) van het aangekondigde onderzoek naar alternatieven voor kapitaal- en crediteurenbescherming. In dit kader is nog van belang dat de Rijksuniversiteit Groningen momenteel in opdracht van het WODC onderzoek uitvoert naar het recht van landen die reeds een alternatief stelsel hebben ingevoerd, waaronder stelsels die uitgaan van aandelen zonder nominale waarde. In het kader van de vereenvoudiging en flexibilisering van het bv-recht ben ik voornemens om het minimumkapitaal af te schaffen en te vervangen door een ander stelsel van crediteurenbescherming. Dit is bij de bv mogelijk, omdat de Tweede richtlijn voor die rechtsvorm niet geldt.


Bij het bovenstaande moet bedacht worden dat deze brief uitgaat van het voorstel zoals de Commissie dat heeft ingediend. In het verdere besluitvormingsproces kunnen de verschillende bepalingen nog substantiële wijzigingen ondergaan. 

de Minister van Justitie,
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