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Gedragsnormen en rechtsvorming in
het ondernemingsrecht

Prof. mr. B. Kemp™

In zijn oratie gaat Kemp in op de verbouding tussen belangen-
Ppluralisme en rechtsvorming. Gezien de belangrijke rol van de
rechter, en in bet bijzonder de Ondernemingskamer, bij de
rechtsvorming, wordt betoogd de toegang tot het enquéterecht te
verbreden. Daar zon wel een aantal waarborgen tegenover moe-
ten staan.

1 Inleiding

In het recht gaat het voor een belangrijk deel om gedrag en de
regulering daarvan. Regulering van gedrag heeft ook een pro-
minente plaats in het ondernemingsrecht. Binnen rechtsper-
sonen als organisatievorm moeten actoren met elkaar samen-
werken om het doel van de rechtspersoon te realiseren. Het
rechtspersonenrecht bevat in de regel niet zozeer concrete ver-
plichtingen van de vennootschap en de actoren bij de ven-
nootschap ten opzichte van elkaar, maar is voor een groot deel
gericht op de bevoegdheidsverdeling binnen de vennoot-
schap.! Bepaald wordt wie besluiten mag nemen over bepaalde
onderwerpen en wie namens de vennootschap rechtsgevolgen
in het leven mag roepen, maar veel minder hoe actoren zich in
specifieke situaties concreet moeten gedragen.

Belangrijke gedragsnormen in het ondernemingsrecht zijn de

redelijkheid en billijkheid, ook wel aangeduid als de grond-

Prof. mr. B. Kemp is advocaat te Amsterdam, hoogleraar Corporate
Governance and Corporate Regulation aan Maastricht University en re-
dacteur van dit tijdschrift.

Deze bijdrage is een opvolger van de niet-uitsproken oratie zoals gepubli-
ceerd in MvO 2022, afl. 1-2 (B. Kemp, Naar een werkbaar en realistisch
model voor stakeholder governance en de rol van aandeelhouders daarin,
MvO 2022, p. 27-58), die meermaals was verzet in verband met
COVID-19-maatregelen. In deze bijdrage wordt ook verder gebouwd op
de oorspronkelijke oratie, in het bijzonder par. 5.3.1. Deze bijdrage is
openbaar uitgesproken op 26 mei 2023 en terug te zien op Www.youtube.
com/watch?v=HdS5e9MKcT7o. De auteur wil Vino Timmerman, Micke
Olaerts, Mijke Sinninghe Damsté, Manuel Lokin, Jaap Barneveld, Tom
Vos, Philippe Hezer, Romy Menasalvas Garrones, Sebastian Renshof,
Ties Hogenboom, Wessel Spaninks en Nishant Bekaroe danken voor
hun waardevolle input in en discussies over de eerdere concepten van
deze bijdrage. De in deze bijdrage opgenomen opvattingen en eventuele
fouten zijn alleen toe te rekenen aan de auteur.

1 Zie hierover H.J. de Kluiver, Goede trouw en rechtspersonenrecht, in:
A-T-D. Opstellen aangeboden aan prof. mr. P. van Schilfgaarde, Deven-
ter: Kluwer 2000, p. 233.
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norm van het rechtspersonenrecht,? alsook het vennootschap-
pelijk belang en misbruik van bevoegdheid.? Deze normen zijn
open:* zij bevatten een brede verplichting voor het handelen
van bepaalde organen en hun leden en dienen nader te worden
ingevuld in concrete situaties. Om binnen deze open normen
voor bepaalde omstandigheden meer rechtszekerheid te bie-

2 Zievoor de term grondnorm ook: J.M.M. Maeijer, Deelrechtsorde, rede-
lijkheid en billijkheid, en vennootschappelijk belang, in: A-T-D. Opstel-
len aangeboden aan prof. mr. P. van Schilfgaarde, Deventer: Kluwer
2000, p. 281 ev; A-G Timmerman in zijn conclusie bij de Unilever-
beschikking (ECLI:NL:PHR:2005:AU2465, nr. 4.15); A-G Assink in
zijn conclusie bij de Funda-beschikking (ECLI:NL:PHR:2023:89).

3 Zie over de vraag of, en zo ja, welke rol misbruik van bevoegdheid in het
ondernemingsrecht speelt B. Kemp, Aandeelhoudersverantwoordelijk-
heid: de positie en de rol van de aandeelhouder en de aandeelhoudersver-
gadering (diss. Maastricht), Deventer: Wolters Kluwer 2015, hoofd-
stuk 6; J.M. de Jongh, B. Kemp, Aandeelhoudersverantwoordelijkheid:
de positie en rol van de aandeelhouder en aandeelhoudersvergadering,
diss., RMThemis 2016, afl. 5, p. 275-280. Zie voor een ontkennend ant-
woord op de vraag of misbruik van bevoegdheid een rol speelt in het
rechtspersonenrecht F.PJ. van den Ingh, Het stemgedrag van aandeel-
houders, in: A-T-D. Opstellen aangeboden aan prof. mr. P. van Schilf-
gaarde, Deventer: Kluwer 2000, p. 205.

4 Ininternationale literatuur wordt hiervoor vaak verwezen naar het onder-
scheid tussen een meer gesloten ‘rule’ en een meer open ‘standard’. Zie
hierover L. Kaplow, Rules versus standards: An economic analysis, Duke
Law Journal (42) 1992, p. 557-629, en verder ook T. Vos, Het beleid van
de vennootschapsrechter: rules versus standards, in het nog te verschijnen
boek 50 jaar beleid van de rechter. Verder moet worden bedacht dat bij
gedragsnormen, ook in het rechtspersonenrecht, sprake is van verschil-
lende gradaties van openheid. Waar het vennootschappelijk belang bijv.
een open norm is, geldt dit in veel mindere mate voor de gedragsnorm die
het gedrag van bestuurders van de besloten vennootschap bij het goed-
keuren van dividenduitkeringen reguleert. Die norm kan worden be-
schouwd als een halfopen norm (zie voor deze terminologie L. Timmer-
man, Een paar opmerkingen over open normen in het ondernemings-
recht oftewel hoe maak je van een open norm een halfopen norm, in:
L. Timmerman e.a., De rol van open normen in het ondernemingsrecht,
Deventer: Wolters Kluwer 2023, p. 3-4; hierna: Timmerman 2023a). De
bestuurder mag de goedkeuring van een besluit tot dividenduitkering
slechts weigeren indien hij weet of redelijkerwijs behoort te voorzien dat
de vennootschap na de uitkering niet zal kunnen blijven voortgaan met
het betalen van haar opeisbare schulden (art. 2:216 lid 2 BW). Zie over de
discussie of niet ook hier het vennootschappelijk belang een rol zou moe-
ten spelen B. Kemp, Aandeelhouders, hun eigen belang en het vennoot-
schappelijk belang: over de schijn van vrijheid en werkelijke grenzen, in:
B. Kemp, H. Koster & C.A. Schwarz (red.), Het vennootschappelijk be-
lang, Deventer: Wolters Kluwer 2019, p. 96-98, onder verwijzing naar:
J. Barneveld, Financiering en vermogensonttrekking door aandeelhou-
ders, Deventer: Kluwer 2014, p. 410-411; B. Bier, Betekent winstrecht
ook recht op winst?, in: P.J. van der Korst, R. Abma & G.T.M.J. Raaij-
makers (red.), Handboek onderneming en aandeelhouder, Deventer:
Kluwer 2012, p. 184.
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den, kunnen uit deze open normen meer specifieke rechtsre-
gels worden geformuleerd. Rechtsvormers,’ en in het bijzon-
der de wetgever en de rechter, kunnen harde regels, vuistregels
en gezichtspunten formuleren voor de toepassing van deze
normen in specifieke situaties.®

Het is vaak moeilijk goed te voorspellen hoe betrokkenen in
complexe vennootschapsrechtelijke verhoudingen zich moe-
ten gedragen. Bovendien bestaan ondernemingen vaak lange
tijd en opereren zij in dynamische omstandigheden. Onder
meer als gevolg hiervan speelt de rechter een belangrijke rol bij
de rechtsvorming” van het ondernemingsrecht. Dit heeft ge-
volgen voor de wijze waarop rechtsvorming plaatsvindt. De
rechter is athankelijk van de individuele zaken die aan hem
worden voorgelegd.® Advocaten spelen daarbij een belangrijke
rol als zij de rechter informeren en vragen het recht op een
bepaalde wijze te vormen. Het wetgevingsproces is fundamen-
teel anders. Daarbij is sprake van een meer overkoepelende blik
en van consultatie van wetsvoorstellen en een advies van de
Raad van State en andere adviescommissies. Ook kunnen ver-
schillende groeperingen en belangenverenigingen in het
rechtsvormingsproces hun visie geven en kunnen parlementa-
riérs vragen stellen, suggesties doen en uiteindelijk stemmen
over het wetsvoorstel.

In de context van het Nederlandse ondernemingsrecht speelt
hierbij nog een andere uitdaging. Dit recht laat zich kenmer-
ken door belangenpluralisme.” Dit betekent dat het onderne-
mingsrecht er niet enkel is voor het bevorderen van het belang
van één belanghebbende, zoals de aandeelhouder, maar dient
ter bevordering van de belangen van een bredere groep betrok-
kenen.'” De open gedragsnormen in het ondernemingsrecht
zijn er — in mijn ogen — ook ter bevordering en bescherming

S Zie voor deze term onder meer: Asser/Vranken Algemeen deel*™*
2005/78; C.D.J. Bulten & C.J.H. Jansen, Rechterlijk activisme: waar lig-
gen de grenzen van rechtsvorming door de Ondernemingskamer?, On-
dernemingsrecht 2015/20.

6 Zie hierover G.C. Makkink, Toetsing door de Ondernemingskamer, op-
merkingen in de marge, in: H.J. de Kluiver (red.), De rol van de rechter in
het ondernemingsrecht, Zutphen: Uitgeverij Paris 2020, p. 58-59.

7 In navolging van anderen kies ik hier voor het begrip rechtsvorming en
niet rechtsvinding. Zie bijv. Asser/Vranken Algemeen deel*™ 1995,
p- 120; Bulten & Jansen 2015, p. 120.

8  Zie hierover onder meer MW. Josephus Jitta, De rol van de rechter in het
ondernemingsrecht; de vrijheidsdrang van de Ondernemingskamer, in:
H.J. de Kluiver (red.), De rol van de rechter in het ondernemingsrecht,
Zutphen: Uitgeverij Paris 2020, p. 70-71.

9 Zie hierover bijv. L. Timmerman, Grondslagen van geldend onderne-
mingsrecht, Ondernemingsrecht 2009/2; .M. de Jongh, Een maatschap-
pelijke resultante, in: B. Kemp, H. Koster & C.A. Schwarz (red.), De be-
tekenis en functies van het vennootschappelijk belang (IVOR nr. 115),
Deventer: Wolters Kluwer 2019.

10 Zie uitgebreider hierover Kemp 2022. Ik hanteer in deze bijdrage in na-
volging van de Hoge Raad (HR 4 april 2014, ECLI:NL:HR:2014:797,
NJ 2014/286 m.nt. P. van Schilfgaarde (Cancun); HR 10 februari 2023,
ECLI:NL:HR:2023:199, JOR 2023/119 m.nt. B. Kemp (Cordial)) het
begrip betrokkenen in plaats van belanghebbenden.
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van die belangen."" Als rechtsvorming van die normen echter
vooral plaatsvindt bij de rechter, en betrokkenen voor de af-
dwingbaarheid van de norm afhankelijk zijn van de rechter,
dan is het ook van belang dat deze bredere groep betrokkenen
toegang heeft tot de rechter. Anders kan de rechter het recht
met betrekking tot die betrokkenen en hun verhouding tot de
gedragsnormen in minder effectieve mate vormen. De belang-
rijkste rechter in het ondernemingsrecht is de Ondernemings-
kamer. Tot die rechter heeft echter niet iedere betrokkene toe-
gang; er is een verschil tussen de ‘haves’ en de ‘bave-nots’*> Als
gevolg hiervan zoeken de ‘have-nots’” andere ingangen om het
beleid van ondernemingen te toetsen. In mijn ogen kan het
verstandig zijn de toegang tot de Ondernemingskamer te ver-
breden, juist om discussies over dat beleid te kanaliseren en
toegang tot de rechter te krijgen die bij uitstek geschikt is om
het beleid van ondernemingen te toetsen. Hoe dat te bewerk-
stelligen is een uitdaging voor de wetgever én de rechter. Daar-
bij kan worden nagedacht over de wijze van toegang en andere
modaliteiten, waaronder financiering van de proceskosten en
informatieverschaffing. Deze bijdrage gaat verder in op de rol
van gedragsnormen en rechtsvorming in het ondernemings-
recht, het verband met belangenpluralisme en suggesties over
hoe via de enquéteprocedure de rechtsvorming van belangen-
pluralisme beter kan worden bevorderd.

2 De rol van gedragsnormen in het
ondernemingsrecht
Het ondernemingsrecht richt zich van oudsher niet zozeer op
het gedrag van de betrokkenen bij de vennootschap, maar
vooral op de structuur van de vennootschap en de bevoegd-
heidsverdeling binnen de vennootschap. Dit blijkt bijvoor-
beeld uit de wetswijziging voor de naamloze vennootschap
van 1929. In deze ingrijpende wetswijziging werd de regeling
voor de naamloze vennootschap van een minimale regeling
van 21 artikelen uitgebreid naar een veel gedetailleerdere rege-
ling van 122 artikelen. Veel van de toen ingevoerde structuur
en bevoegdheidsverdeling is nog te herkennen in de huidige
titels 4 (naamloze vennootschappen) en 5 (besloten vennoot-
schappen met beperkte aansprakelijkheid) van Boek 2 BW."3
Bij deze wetswijziging werd vooral nagedacht over structuur-
vragen en hoe de bevoegdheidsverdeling tussen het bestuur en

11 Zie ook het voorstel van 25 Nederlandse hoogleraren tot explicitering en
uitbreiding van die verplichting in art. 2:129/239 lid 1 BW: J.W. Winter
e.a., Naar een zorgplicht voor bestuurders en commissarissen tot verant-
woordelijke deelname aan het maatschappelijk verkeer, Ondernemings-
recht 2020/86.

12 Zie voor deze term Josephus Jitta 2020.

13 Zie ook P. van Schilfgaarde, De opbouw van het vennootschapsrecht, in:
P. Essers e.a. (red.), Met recht, Deventer: Kluwer 2009, p. 409; B. Kemp &
A.S. Renshof, Het gebruik van oligarchische clausules bij benoeming en
ontslag door Nederlandse beursvennootschappen, MvO 2020, afl. 3-4,
p- 66; G. van Solinge, Een facelift voor de oude dame?, Ondernemings-
recht 2014/11; L. Timmerman, Het Nederlandse vennootschapsrecht
tussen 1918 en 2018, enkele schetsmatige opmerkingen, in: H.J. de Klui-
ver (red.), 100 jaar Handelsrecht. Over heden, toekomst en verleden
(Jubileumuitgave Vereeniging ‘Handelsrecht’ 1918-2018), Zutphen: Uit-
geverij Paris 2018, par. 2.1.10 (hierna: Timmerman 2018a); S.B. Garcia
Nelen, De beursvennootschap, corporate governance en strategie, On-
dernemingsrecht 2021/5.
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de algemene vergadering moest worden vormgegeven. Dat was
ook nodig, want onder de wet uit 1838 was over de verhou-
ding tussen het bestuur en de algemene vergadering slechts ge-
regeld dat ‘[d]e vennootschap wordt beheerd door daartoe
door de vennooten, aangestelde bestuurders, (...)".'* De rege-
ling was dus aan vernieuwing toe, aldus ook Molengraaft:

‘Het beste, althans voor de praktijk meest waardevolle van
de verouderde regeling van het WvK is wel dit, dat deze re-
geling zo gebrekkig en vol leemten is, dat zij eigenlijk een
regeling niet mag heten.””?

Met de wetswijziging van 1929 werd een aantal piketpalen ge-
slagen voor de bevoegdheidsverdeling, waar bijvoorbeeld de
huidige artikelen 2:107 en 2:129 BW een uitvloeisel van zijn.'®
Weliswaar zijn ook enkele regels te herkennen die betrekking
hebben op het gedrag van de organen en hun leden, zoals de
invoering van het enquéterecht,'” maar dit zijn voorbeelden
met een toen nog beperkte invloed.

In de loop van de twintigste eeuw is het reguleren van gedrag
binnen de vennootschap steeds belangrijker geworden.'® Be-
langrijke arresten van de Hoge Raad, zoals het De Koedoe-,"”
Doetinchemse IJzergieterij-** Forumbank-* Melchers-,*

14 Dit was overigens destijds wel een materiéle wijziging van het toen gel-
dende recht. Voor de totstandkoming van het Wetboek van Koophandel
(WvK) was het niet ongebruikelijk dat de statuten bepaalden dat bestuur-
ders door codptatie werden benoemd, niet konden worden afgezet of zelf
hun opvolger benoemden (zie onder meer G.J. Boelens, Oligarchische
clausules in statuten van naamlooze vennootschappen, Kampen: J.H.
Kok N.V. 1946, p. 103; E.J.J. van der Heijden, De ontwikkeling van de
Naamlooze Vennootschap in Nederland voor de codificatie (diss.
Utrecht), Amsterdam: Van der Vecht 1908, p. 191 ewv; F.A. van Hall,
Verdediging van de Onafhankelijkheid des Handels, bij het oprigten van
naamlooze maatschappijen, Amsterdam: Erven H. Gartman 1834, bijla-
ge 3).

15 Eene terugblik (8 juni 1917), opgenomen in de Molengraaff-bundel,
Zwolle: W.E.J. Tjeenk Willink 1978, p. 81, zoals ook aangehaald in: Tim-
merman 2018a, p. 64.

16 Art. 2:107 is het oude art. 42 WvK (1929). Art. 2:129 is het oude art. 47
WK (1929).

17 Zie over de invoering van het enquéterecht J.M. de Jongh, Een geschiede-
nis van het enquéterecht, in: C.D.J. Bulten, M.P. Nieuwe Weme, G.P.
Oosterhoff & P.H.M. Broere (red.), Handboek enquéterecht (VDHI
nr. 175), Deventer: Wolters Kluwer 2022, p. 17 ev.; R.P. Jager, Het en-
quéterecht in rechtsvergelijkend perspectief, Zutphen: Uitgeverij Paris
2014, p.22ev.

18 In het bijzonder Timmerman heeft uitvoerig geschreven over deze ont-
wikkeling. Zie onder meer L. Timmerman, Gedragsrecht, belangenplura-
lisme en vereenvoudiging van het vennootschapsrecht. Wat moet dwin-
gend blijven in het vennootschapsrecht van de toekomst?, Onderne-
mingsrecht 2005/2; L. Timmerman, Structuur en gedragsnorm in de
ondernemingsrechtspraak van de Hoge Raad, WPNR 2013, afl. 6969,
p. 245-248; L. Timmerman, Artikel 2:8 BW, zorgplichten en de rol van
de rechter, Ondernemingsrecht 2023/48 (hierna: Timmerman 2023b).

19 HR 13 februari 1942, ECLENL:HR:1942:AG1929, NJ 1942/360 (De
Koedoe I).

20 HR 1 april 1949, ECLI:NL:HR:1949:126, NJ 1949/465 m.nt. P.AN.
Houwing (Doetinchemse IJzergieterij).

21 HR 1 januari 1955, ECLI:NL:HR:1955:AG2033, NJ 1959/43 m.nt.
L.J. Hijmans van den Bergh (Forumbank).

22 HR 13 november 1959, ECLI:NL:PHR:1959:AG2043, NJ 1960/472
(Melchers).
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Mante-** en Wijsmuller-arrest,** hebben (mede) betrekking op
dit gedrag. Dit heeft onder meer ertoe geleid dat in de wet
werd opgenomen dat de commissarissen en later ook bestuur-
ders zich moesten richten op het vennootschappelijk belang
en dat de redelijkheid en billijkheid (eerder de ‘goede trouw’)
als centrale gedragsnorm is gepositioneerd in het rechtsperso-
nenrecht.” Deze vorming van gedragsnormen door de wetge-
ver en de rechter zag hoofdzakelijk op de ontwikkelingen bin-
nen de vennootschap, en dan in het bijzonder op de verhou-
ding tussen de aandeelhouders en bestuurders enerzijds en de
meerderheidsaandeelhouders en minderheidsaandeelhouders
anderzijds.** Het ging dus vooral om het gedrag van de ‘klassie-
ke’ vennootschapsactoren ten opzichte van elkaar. Parallel
daaraan ontwikkelde zich het concept van de vennootschap als
een zelfstandig instituut met een eigen belang: de institutione-
le leer.”” Vanuit deze gedachte, in combinatie met de ontwik-
keling van de onderneming als relevant rechtsbegrip en erken-
ning van — vooral — het belang van werknemers naast het
belang van aandeelhouders, is ruimte ontstaan om naar een
meer pluralistische visie op de vennootschap te bewegen. Een
belangrijke stap in deze ontwikkeling is de uiteenzetting van
de Hoge Raad in de meer recente Cancun-beschikkingen.?®
Daar overwoog de Hoge Raad dat:

‘1. bij de vervulling van hun taak de bestuurders zich naar
het belang van de vennootschap en de met haar verbonden
onderneming dienen te richten. Wat dat belang inhoudt,
hangt af van de omstandigheden van het geval. Indien aan
de vennootschap een onderneming is verbonden, wordt
het vennootschapsbelang in de regel vooral bepaald door
het bevorderen van het bestendige succes van deze onder-
neming; en

2. bij de vervulling van hun taak bestuurders voorts, mede
op grond van het bepaalde in art. 2:8 BW, zorgvuldigheid
dienen te betrachten met betrekking tot de belangen van al
degenen die bij de vennootschap en haar onderneming zijn
betrokken. Deze zorgvuldigheidsverplichting kan mee-
brengen dat bestuurders bij het dienen van het vennoot-

23 HR 30 oktober 1964, ECLI:NL:PHR:1964:AB6473, NJ 1965/107

m.nt. G.J. Scholten (Mante).

24 HR 15juli 1968, ECLI:NL:HR:1968:AC4232, NJ 1969/101 m.nt. G.J.
Scholten (Wijsmuller).

25 Dit met de kanttekening dat ook voor de introductie van art. 2:8 BW
(van 1974 tot 1992 art. 2:7 BW) de goede trouw al kon worden toegepast
bij de vennootschap op grond van art. 1 WvK jo. art. 1374 en 1375 OBW.

26 Dit is ook waar traditioneel de rechtseconomische analyse van corporate
governance op gericht is. Hoewel ook de verhouding tussen de vennoot-
schap (of aandeclhouders) en de bredere betrokkenen soms kort wordt
besproken (zie R.H. Kraakman e.a., The anatomy of corporate law. A
comparative and functional approach, Oxford: Oxford University Press
2017, p. 30), gaat het hoofdzakelijk over de verhouding tussen de aandeel-
houders en bestuurders en tussen meerderheids- en minderheidsaandeel-
houders. Zie klassicke werken als F.H. Easterbrook & D.R. Fischel, The
economic structure of corporate law, Cambridge, MA: Harvard Univer-
sity Press 1991; R.C. Clark, Corporate law, Boston: Little, Brown and
Company 1986.

27 Zie hierover Timmerman 2018a, p. 71 ev.

28 HR 4 april 2014, ECLI:NL:HR:2014:797, NJ 2014/286 m.nt. P. van
Schilfgaarde.
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schapsbelang ervoor zorgen dat daardoor de belangen van
al degenen die bij de vennootschap of haar onderneming
zijn betrokken niet onnodig of onevenredig worden

geschaad.’

Deze overwegingen heeft de Hoge Raad op hoofdlijnen her-
haald in de Cordial-beschikking.”” De Hoge Raad lijkt met
deze beschikkingen te bevestigen dat het vennootschappelijk
belang een tweeledig begrip is.*® Het eerste element is dat het
vennootschappelijk belang in de regel vooral wordt bepaald
door het bevorderen van het bestendige succes van de door de
vennootschap gedreven onderneming. Het tweede element is
dat bestuurders bij het bevorderen van het vennootschappelijk
belang zorgvuldigheid dienen te betrachten met betrekking
tot de belangen van al degenen die bij de vennootschap en
haar onderneming betrokken zijn.*' Daargelaten wat men van
deze benadering vindt,* bevestigt het dat het rechtspersonen-
recht door het vennootschappelijk belang en de redelijkheid
en billijkheid ruimte laat voor een brede pluralistische benade-
ring van de belangen waarmee de vennootschap rekening
dient te houden. Ook de recente Funda-beschikking van de
Hoge Raad bevestigt dat artikel 2:8 BW niet te strikt moet
worden toegepast, en dat ruimte moet worden gelaten voor de
economische realiteit.”® Tegelijkertijd gaat de Hoge Raad
(nog) niet zo ver dat de deur expliciet wordt opengezet naar
toepassing van de redelijkheid en billijkheid op een bredere
categorie belanghebbenden. Die expliciete bredere invulling
komt wel terug in de Nederlandse Corporate Governance
Code:

‘De Code berust op het uitgangspunt dat de vennootschap
een lange termijn samenwerkingsverband is van diverse bij
de vennootschap betrokken stakeholders. Stakeholders zijn
groepen en individuen die direct of indirect het bereiken
van de doelstellingen van de vennootschap beinvloeden of
erdoor (kunnen) worden beinvloed: werknemers, aandeel-
houders en andere kapitaalverschaffers, toeleveranciers,
afnemers en andere belanghebbenden.**

Daarnaast heeft ook de Ondernemingskamer in verschillende
uitspraken erkend dat het belang van bijvoorbeeld schuld-
eisers, werknemers, potenti€le bieders en spaarders en publie-

29 HR 10 februari 2023, ECLI:NL:HR:2023:199, JOR 2023/119 m.nt.
B. Kemp (Cordial).

30 Ook in eerdere beschikkingen lijkt deze lijn te ontwaren. Zie HR
18 april 2003, ECLI:NL:HR:2003:AF2161, NJ 2003/286 m.nt. ] M.M.
Macijer (RNA), r.0. 3.7; HR 9 juli 2010, ECLI:NL:HR:2010:BM0976,
NJ 2010/544 m.nt. Pvan Schilfgaarde (ASMI), r.0. 4.4.1.

31 L. Timmerman, De rol van vennootschappelijk belang en strategie bij het
beschermen van beursvennootschappen, TvOB 2018, afl. 1, par. 3; As-
ser/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-1Ib 2019/128.

32 Zelf denk ik, zoals ik in mijn JOR-annotatie bij de Cordial-beschikking
heb uiteengezet, dat deze tweeledige benadering niet gelukkig is (zie JOR
2023/119).

33 HR 22 september 2023, ECLI:NL:HR:2023:1283, NJ 2024/22 m.nt.
De Kluiver; JOR 2024/1 m.nt. Lokin (Funda).

34 Nederlandse Corporate Governance Code 2022, preambule onder ‘Uit-
gangspunten’.
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ke belangen binnen het ondernemingsrecht bescherming
behoeven.®

Over deze erkenning van de belangen van andere betrokkenen
in het ondernemingsrecht zijn uitvoerige verhandelingen ge-
schreven. Ik houd het erop dat deze ontwikkeling — in mijn
ogen — het standpunt rechtvaardigt dat de open gedragsnor-
men in het rechtspersonenrecht mede kunnen strekken tot
bevordering en bescherming van de belangen van andere be-
trokkenen dan alleen aandeelhouders en werknemers, zolang
die betrokkenen maar een concreet eigen belang hebben bij
het handelen van de vennootschap. Dit kunnen ook meer
maatschappelijk georiénteerde belangen zijn.** Dit past bij de
gedachte dat de rechtspersoon er uiteindelijk is om welvaart te
creéren voor de maatschappij als geheel.”” Op hoe die welvaart
het beste kan worden gecregerd, bestaan verschillende visies,
met als hoofdstromen het (a) sharebolder model en (b) stake-
holder model/stakeholderism.*® In het laatstgenoemde model,
dat in Nederland tot uitgangspunt wordt genomen, wordt
aangenomen dat de voornoemde welvaart niet optimaal kan
worden gecreéerd als de vennootschap en haar actoren zich
enkel richten op het aandeclhoudersbelang, maar dat het
richtsnoer voor bestuurders, commissarissen en — mogelijk —
aandeelhouders het creéren van bredere welvaart is.*

35 Zie voor schuldeisers bijv. Hof Amsterdam (OK) 3 december 2019,
ECLI:NL:GHAMS:2019:4295, JOR 2020/85 m.nt. P.H.M. Broere
(Zed+); Hof Amsterdam (OK) 10 februari 2022, ECLENL:GHAMS:
2022:302, JOR 2022/147 m.nt. B. Kemp (Funda). Zie voor spaarders
HR 1 december 2013, ECLI:NL:HR:2013:1586, NJ 2014/167 m.nt.
P. van Schilfgaarde. Zie voor een potentiéle bieder Hof Amsterdam (OK)
29 mei 2017, ECLI:NL:GHAMS:2017:1965, JOR 2017/261 m.nt.
C.D.J. Bulten. Zie voor werknemers Hof Amsterdam (OK) 25 mei 2011,
ECLENL:GHAMS:2011:BQ7369, JOR 2011/288 m.nt. A. Doorman;
Hof Amsterdam 29 mei 2017, ECLI:NL:GHAMS:2017:1965, JOR
2017/261 m.nt. C.D.J. Bulten. Zie voor publieke belangen Hof Amster-
dam (OK) 21 juli 2020, ECLI:NL:GHAMS:2020:2033, JOR 2020/281
m.nt. S.M. Bartman.

36 Zoals eerder ook al verdedigd met Eijsbouts: A.J.AJ. Eijsbouts &
B. Kemp, Over maatschappelijk verantwoord ondernemen, waardecrea-
tie, ondernemingsrecht en vennootschappelijk belang, TvOB 2012, afl. 5,
p- 120-132. Zie ook Asser/Van Solinge & Nieuwe Weme 2-IIb 2019/125.
Op de vraag in hoeverre dergelijke belangen door middel van een juridi-
sche procedure kunnen worden beschermd en hoe die belangen kunnen
worden vertegenwoordigd, wordt hierna ingegaan.

37 P. Bolton, M. Becht & A. Roell, Corporate governance and control, in:
G.M. Constantinides, M. Harris & R. Stulz, Handbook of the economi-
cs of finance, Amsterdam: Elsevier 2003, vol. 1, p. 1-109; M. Magill,
M. Quinzil & J. Rochet, A theory of the stakeholder corporation, Econo-
metrica (83) 2015, p. 1685.

38 Zie voor uitgebreide literatuurverwijzingen over deze twee visies Kemp
2022.

39 Bij de verschillende opvattingen en gezichtspunten hieromtrent heb ik
reeds eerder uitgebreid stilgestaan: Kemp 2022, p. 35-40. Zie verder re-
cent ook nog uitgebreid S.M. Bainbridge, The profit motive. Defining
shareholder value maximization, Cambridge: Cambridge University
Press 2023.
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3 Rechtsvorming en de rol van rechtsvormers in het
recht, en in het bijzonder het ondernemingsrecht

3.1 Dynamische rechtsvorming in bet ondernemingsrecht
Het reguleren van het gedrag van en binnen ondernemingen
vereist open normen. Het is moeilijk te voorspellen hoe de be-
trokkenen in de (meer) complexe verhoudingen binnen de
vennootschap zich jegens elkaar behoren te gedragen, waar-
door het onmogelijk is vooraf alle mogelijke scenario’s te regu-
leren. Gedragsnormen, zoals de redelijkheid en billijkheid,
voorzien hierin door in brede zin een bepaald gedrag voor te
schrijven. Dit is te meer belangrijk omdat ondernemingen
vaak lang bestaan, hetgeen het nog moeilijker maakt om te
voorzien welke situaties zich in de toekomst kunnen voor-
doen. Als gevolg hiervan kan de gebondenheid aan de redelijk-
heid en billijkheid verstrekkende gevolgen hebben en diep in-
grijpen in de vennootschapsstructuur naarmate de tijd voort-

schrijdt.

Een voorbeeld waar dit een rol lijkt te hebben gespeeld, is de
beschikking van de Ondernemingskamer inzake de bisschop-
penconferentie en de Radboud Universiteit.*’ Deze zaak ging
— samengevat — over de Stichting Katholieke Universiteit, bij
welke stichting de bisschoppenconferentie verantwoordelijk
was voor de benoeming en het ontslag van bestuursleden.
Over een periode van een aantal jaar weigerde de bisschoppen-
conferentie de door het bestuur van de stichting voorgedragen
bestuurders te benoemen omdat zij onvoldoende de katholie-
ke waarden zouden naleven. Hierdoor ontstond een impasse
in het benoemingsproces voor nieuwe leden van de stichting.
Uiteindelijk zagen de bestuurders van de stichting zich ge-
noodzaakt om zich tot de Ondernemingskamer te wenden
met het verzoek een enquéte te gelasten en — belangrijker
nog — onmiddellijke voorzieningen te treffen waarmee feitelijk
werd bewerkstelligd dat de governance van de stichting defini-
tief en ingrijpend — ten nadele van de bisschoppenconferen-
tie — zou worden aangepast. De Ondernemingskamer ging
hierin mee en trof die voorzieningen, als gevolg waarvan de
bisschoppenconferentie een blangrijk deel van haar invloed
verloor. Dit is een verstrekkende maatregel, temeer nu een on-
derzoek nog moest plaatsvinden.* De reden die de Onderne-
mingskamer hiervoor primair benoemde, is het publieke be-
lang van de universiteit en het universitair medisch centrum,*
maar ook het feit dat de gemaakte governanceafspraken rela-
tief oud waren, dat die minder bij de huidige tijdsgeest pasten
en dat de omvang en rol van de universiteit waren veranderd,

lijken hierbij een rol te hebben gespeeld.”® Deze beschikking

40 Hof Amsterdam (OK) 21 juli 2020, ECLI:NL:GHAMS:2020:2033,
JOR 2020/281 m.nt. S.M. Bartman.

41 Zie kritisch over de vraag of er niet andere mogelijkheden waren geweest
M.J. van Uchelen-Schipper in Ondernemingsrecht 2020/144. Eveneens
op een aantal punten kritisch: H.J. de Kluiver, Kroniek van het onderne-
mingsrecht, NJB 2021/1216.

42 Hof Amsterdam (OK) 21 juli 2020, ECLI:NL:GHAMS:2020:2033, r.0.
4.10 ev.

43 Ook Bartman staat in zijn JOR-annotatie stil bij deze punten: JOR
2020/281.
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laat dus zien dat gedrag en de belangen van betrokkenen, mede
als gevolg van veranderende maatschappelijke opvattingen,
kunnen leiden tot ingrijpen in een reeds lange tijd bestaande
— en voorheen functionerende — governance.

Naast verloop van tijd is relevant dat de juridische en be-
drijfsomstandigheden waarin ondernemingen opereren dyna-
misch zijn. Als gevolg hiervan is sprake van relatief veel ver-
nieuwing in het ondernemingsrecht.* Dit is terug te zien in
ontwikkelingen rondom special committees en executive com-
mittees, dual class and loyalty voting shares, de board observer,
magority of the minority-goedkeuringsrechten enzovoort,
maar ook in meer fundamentele discussies over de rol van on-
dernemingen en het ondernemingsrecht bij het aangaan van
maatschappelijke uitdagingen als klimaatverandering en maat-
schappelijke ongelijkheid. Ondernemingen zijn een belangrij-
ke speler in de maatschappij, zij zijn er uiteindelijk v66r de
maatschappij. Het ondernemingsrecht zou in mijn ogen bij
deze maatschappelijke uitdagingen niet aan de zijlijn moeten
staan, maar — net als andere onderdelen van het recht - op ver-
standige wijze moeten worden ingezet om die uitdagingen aan

te pakken.

3.2 Het formuleren van subnormen
De ondernemingsrechtelijke gedragsnormen zijn van groot
belang voor de regulering van ondernemingen.® Die gedrags-
normen zijn echter — zoals hiervoor beschreven — noodzakelij-
kerwijs open geformuleerd, en worden nader ingevuld athan-
kelijk van de omstandigheden. Als bepaalde omstandigheden
zich vaker voordoen, kunnen met het oog op de rechtszeker-
heid subnormen worden geformuleerd. Met die subnormen
kunnen nadere regels en gezichtspunten worden gegeven over
hoe om te gaan met die of vergelijkbare omstandigheden.* In
het ondernemingsrecht zijn rechtsvormers veelvuldig bezig
met het formuleren en aanscherpen van dergelijke subnor-
men. Een voorbeeld hiervan is de regeling over hoe om te gaan
met bestuurders en commissarissen die een (potentieel) tegen-
strijdig belang hebben.”” De regels dat deze functionarissen
het vennootschappelijk belang moeten behartigen en redelijk
en billijk moeten handelen, betekenen dat een functionaris
niet zijn eigen belang boven het belang van de vennootschap
mag stellen. Om dat te waarborgen voorziet het recht in een

44 Zie S.M. Bainbridge, Do we need a restatement of the law of corporate
governance? (Law & Economics Research Paper no. 22-06), UCLA
School of Law 2022; L.A. Bebchuk & A. Hamdani, Federal corporate
law: Lessons from history, Columbia Law Review (106) 2006, 1793-
1836.

45 Zie hierover bijv. ook Timmerman in zijn commentaar bij art. 2:8 BW in
Sdu Commentaar Ondernemingsrecht 2023.

46 Zie over normen en subnormen in het ondernemingsrecht Timmerman
2023a; 2023b.

47 Het tegenstrijdigbelangleerstuk is slechts één van velen waarin open nor-
men nader zijn geconcretiseerd voor bepaalde situaties. Andere voorbeel-
den die veel aandacht krijgen in de literatuur zijn bestuurdersaansprake-
lijkheid, het gebruik van beschermingsconstructies bij overnames, zorg-
plichten van de vennootschap en meerderheidsaandeelhouders jegens
minderheidsaandeelhouders en de hierna nog te bespreken informatie-
rechten van aandeelhouders.
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regeling over hoe om te gaan met tegenstrijdige belangen. De
eerste wettelijke bepaling dateerde uit 1929,* welke regeling
vervolgens in de rechtspraak nader is ingevuld, met als bekend-
ste uitspraak het Bruil-arrest van de Hoge Raad uit 2007.¥
Daarna heeft de wetgever het Bruil-arrest willen codificeren en
het mechanisme van de tegenstrijdig-belangregeling gewijzigd
van een vertegenwoordigingsregel naar een besluitvormingsre-
gel.>® Vervolgens bleef de rechter de al eerder door de Onder-
nemingskamer voorgeschreven Linders Hofstee-doctrine toe-
passen voor situaties waarin sprake was van een tegenstrijdig
belang.”® De Ondernemingskamer heeft meer recent in een
reeks beschikkingen getracht het leerstuk weer een stap verder
te brengen,” en vervolgens twee overzichtsbeschikkingen ge-
wezen.*® Nadat op deze twee overzichtsbeschikkingen stevige
kritiek verscheen in de literatuur,> heeft de Ondernemingska-
mer haar overwegingen nogmaals verder verfijnd.> Deze ont-
wikkeling laat zien hoe sprake kan zijn van een doorlopende

48 Art. 51 WvK (1929). Zie hierover J.G. Kist, Visser. Beginselen van het
handelsrecht. De naamlooze vennootschap, ’s-Gravenhage: Gebr. Belin-
fante 1929, p. 232; E.J.J. van der Heijden, Handboek voor de naamlooze
vennootschap naar Nederlandsch recht, Zwolle: W.E.J. Tjeenk Willink
1929, p. 307.

49 HR 29 juni 2007, ECLE:NL:HR:2007:BA0033, NJ 2007/420 m.nt.
J.M.M. Macijer. Zie voor een overzicht van de uitspraken voorafgaand
aan Bruil .M. de Jongh, Twee eeuwen tegenstrijdig belang (Erasmus Law
Lectures 48), Den Haag: Boom juridisch 2019.

50 Art. 2:129/239 lid 6 BW. Zie daarover De Jongh 2019.

51 Hof Amsterdam (OK) 26 mei 1983, ECLI:NL:GHAMS:1983:AC8007,
NJ 1984/481. Deze regels zijn: het uit elkaar houden van de verschillende
belangen, het betrachten van openheid over de verschillende belangen en
het onder omstandigheden inschakelen van een deskundige derde om te
waarborgen dat de handeling onder marktconforme voorwaarden wordt
verricht.

52 Hof Amsterdam (OK) 22 december 2017, ECLI:NL:GHAMS:2017:
5354, JOR 2018/210 m.nt. C.D.J. Bulten (Intergamma); Hof Amster-
dam (OK) 31 augustus 2017, ECLI:NL:GHAMS:2017:3532, JOR
2018/41 m.nt. A.FJ.A. Leijten (Staphorst Ontwikkeling); Hof Amster-
dam (OK) 22 juli 2014, ECLI:NL:GHAMS:2014:4666, JOR 2015/98
m.nt. M. Holtzer (Xeikon I); Hof Amsterdam (OK) 6 februari 2018,
ECLI:NL:GHAMS:2018:377, JOR 2018/94 m.nt. M.W. Josephus Jitta
(Xeikon II).

53 Hof Amsterdam (OK) 8 juni 2022, ECLI:NL:GHAMS:2022:1734,
JOR 2022/175 m.nt. A.F.J.A. Leijten (Omines Services); Hof Amster-
dam (OK) 28 april 2022, ECLLNL:GHAMS:2022:1287, JOR
2022/176 m.nt. A.F.J.A. Leijten (Flevo Berry).

54 AF]J.A. Leijten, Tegenstrijdig belang, in: C.D.J. Bulten, M.P. Nieuwe
Weme, G.P. Oosterhoff & P.H.M. Broere (red.), Handboek enquéterecht
(VDHI nr. 175), Deventer: Wolters Kluwer 2022, p. 1039 ev.; L. Tim-
merman, annotatie bij Hof Amsterdam (OK) 28 april 2022, ECLI:NL:
GHAMS:2022:1287, ARO 2022/103 en A.FJ.A. Leijten in JOR
2022/176; HJ. de Kluiver, Kroniek van het ondernemingsrecht, NJB
2023/1079; T. Salemink & M.P. Nieuwe Weme, Bestuurlijk handelen bij
tegenstrijdig belang, Ondernemingsrecht 2022/83, p. 583 ev.; K.AM.
van Vught, Algemene overwegingen over tegenstrijdig belang. Een reéel
risico op verwarring, WPNR 2022, afl. 7384, p. 621 e.v.

55 Hof Amsterdam (OK) 6 april 2023, ECLI:NL:GHAMS:2023:844, JOR
2023/182 m.nt. AFJ.A. Leijten (i3) en Hof Amsterdam (OK)
6 april 2023, ECLINL:GHAMS:2023:846, JOR 2023/183 m.nt.
AFJ.A. Leijten (Ergo Buildings); Hof Amsterdam (OK) 12 septem-
ber 2022, ECLI:NL:GHAMS:2022:2678, JOR 2023/39 m.nt. C.M.
Stokkermans (HFMS). In die beschikkingen kwam het begrip ‘belangen-
verstrengeling’ niet meer terug. Recent echter dook dit begrip wel weer
op in de meest recente i3-beschikking: Hof Amsterdam (OK) 16 februa-
ri 2024, ECLI:NL:GHAMS:2024:369.
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dialoog tussen rechter, wetgever en wetenschap om tot een
verdere invulling van subnormen te komen. Over de rol van
deze rechtsvormers in het recht in het algemeen is al veel ge-
schreven.”® Hierna beperk ik mij tot de rol van rechtsvorming
in het (Nederlandse) ondernemingsrecht.

3.3 Rechtsvorming door de wetgever en de rechter in bet
ondernemingsrecht
Doordat het ondernemingsrecht een dynamisch rechtsgebied
is, heeft de rechter in de regel een belangrijkere rol in de rechts-
vorming dan in een meer statisch rechtsgebied.” Immers, het
wetgevingsproces van de wetgever is gedegen, maar kost ook
veel tijd en kan daarom nieuwe ontwikkelingen in veel geval-
len niet tijdig en adequaat adresseren.’® De rechter daarente-
gen wordt met een zaak geconfronteerd zodra een nieuwe ont-
wikkeling in de praktijk wordt toegepast en een partij dit voor
de rechter brengt. Daarnaast lijkt de wetgever niet altijd gene-
gen onderwerpen in het ondernemingsrecht verder te willen
reguleren. Op zichzelf is dat niet verrassend. Ten eerste moet
de wetgever alle rechtsgebieden behandelen, ook andere
rechtsgebieden met een grote maatschappelijke invloedt, zoals
het familierecht en erfrecht.”” De wetgever heeft ook niet
oneindige middelen beschikbaar voor wetgevingsprojecten.
Daarnaast kan het een bewuste keuze zijn om rechtsvorming
over te laten aan de rechtspraak. Dit ligt vooral voor de hand
in situaties die sterk afhankelijk zijn van de omstandigheden
van het geval en waar meer generieke regels moeilijk te formu-
leren zijn. Een voorbeeld hiervan is het belanghebbenden-
begrip zoals dat is ingevoerd voor de jaarrekeningprocedure.
Iedere belanghebbende kan een jaarrekeningprocedure star-
ten, en de wet geeft niet meer handvatten voor wie als belang-
hebbenden moeten worden beschouwd. Dit was een bewuste
keuze van de wetgever, die een nadere afgrenzing van het be-

56 Zie bijv. Nederlandstalige klassiekers als: Scholten, Asser/Scholten Alge-
meen deel* 1974; Asser/Vranken Algemeen deel™ 1995; G.J. Wiarda,
Drie typen van rechtsvinding, Deventer: Tjeenk Willink 1999; H.C.F.
Schoordijk, Realistische en pragmatische rechtsvinding, Oisterwijk: Wolf
Legal Publishers 2014; W. van Gerven, Het beleid van de rechter, Zwolle:
W.E]. Tjeenk Willink 1974; W. van Gerven, Algemeen deel (Beginselen
van Belgisch Privaatrecht 1), Antwerpen/Utrecht: Standaard Weten-
schappelijke Uitgeverij 1969; W. van Gerven & S. Lierman, Algemeen
deel: veertig jaar later (Beginselen van Belgisch Privaatrecht 1), Mechelen:
Kluwer 2010.

57 Bulten & Jansen 2015; C.D.J. Bulten & C.J.H. Jansen, Over het span-
ningsveld tussen partijautonomie en rechtszekerheid, in: L.E. de Groot-
van Leeuwen & J.D.A. den Tonkelaar (red.), Rechtsvinding op veertien
terreinen (SteR nr. 12), Deventer: Kluwer 2012, p. 257-273.

58 Zie voor een overzicht van het typische wetgevingstraject S.E. Zijlstra e.a.
(red.), Wetgeven. Handboek voor de centrale en decentrale overheid
(Handboeken staats- en bestuursrecht), Deventer: Kluwer 2012, hoofd-
stuk 7.

59 In hetinterview van de OK-voorzitters in het Handbock enquéterecht is te
lezen: ‘Makkink vindt het ontzettend leuk dat er zoveel geschreven wordt,
maar: “Ik denk soms ook wel ‘ik hoop dat een van deze mensen het on-
dernemingsrecht eens een jaartje laat rusten en een goed handboek over
de Wet schuldsanering natuurlijke personen schrijft’.” Daar is volgens
hem meer behoefte aan dan een zoveelste annotatie bij een uitspraak van
de Ondernemingskamer’ (C.D.J. Bulten, M.P. Nieuwe Weme, G.P. Oos-
terhoff & P.H.M. Broere (red.), Handboek enquéterecht (VDHI
nr. 175), Deventer: Wolters Kluwer 2022, par. 3.5).
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grip aan de rechtspraak wilde laten.®* In de arresten Molen-
schot en Gemeenschappelijk Kernenergiecentrale Nederland
heeft de Hoge Raad die handvatten vervolgens gegeven.®' Ook
kan het zijn dat meer generieke regels wel mogelijk zijn, maar
dat de vraag is welke regels de juiste zouden zijn. Ook dan kan
het verstandig zijn om eerst de rechtsvorming in de praktijk af
te wachten en daarna te heroverwegen hoe dat onderwerp zou
moeten worden gereguleerd.

3.3.1 Ondersteunin g van het wetgevingsproces
Tegelijkertijd kan de vraag worden gesteld of het wetgevings-
proces niet op punten effectiever kan worden ingesteld, reke-
ning houdend met de capaciteit en prioriteiten vanuit het Mi-
nisterie van Justitie en Veiligheid. Kijkend naar andere Euro-
pese landen valt op dat bij het recente en ambitieuze wetsher-
zieningsproject in Belgi¢ experts met draagvlak binnen hun
rechtsgebied bij Ministerieel Besluit werden aangesteld om
wetsvoorstellen voor te bereiden en die vervolgens te publice-
ren voor overleg met hun vakgenoten, belangengroeperingen
en de burger.® Uiteindelijk werden die wetsvoorstellen dan
naar de regering en het parlement gebracht. Op deze manier is
in Belgi€ een groot deel van het privaat- en handelsrecht in re-
latief korte tijd herzien. In Engeland is voor een meer perma-
nente vorm van praktijkinvloed op wetsherzieningen gekozen
in de vorm van de Law Commission.®® Dit is een commissie
die wordt gevormd door een viertal commissioners — die vaak
een academische of advocatuurlijke achtergrond hebben met
een bewezen staat van dienst — die zich fulltime richten op
projecten tot het introduceren en verbeteren van wetgeving
onder de leiding van een hogere rechter. Eén van die commissi-
oners heeft de portefeuille commercial and common (law).
Deze commissioners werken met een klein team van juristen,
waaronder wetgevingsjuristen. Op die manier kunnen zij
hoogwaardige wetsvoorstellen voorbereiden en eventueel met
behulp van parlementariérs direct naar het parlement bren-
gen, zonder betrokkenheid van het kabinet. Verder is noe-
menswaardig dat in de Verenigde Staten het American Law
Institute (ALI) actief is.** De missie van dit instituut is ‘to pro-

60 Kamerstukken II 1967/68, 9595, nr. 3, p. 10 Lk. (MvT) en Kamerstuk-
ken II 1968/69, 9595, 9596, nr. 6, p. 4 r.k. (MvA).

61 HR 11 mei 1983, ECLL:NL:PHR:1983:AG4588, NJ 1984/3 m.nt.
J.M.M. Maeijer (Molenschot); HR 26 juni 1985, ECLI:NL:PHR:1985:
AC8964, NJ 1986/307 m.nt. J.M.M. Macijer (Gemeenschappelijk Kern-
energiecentrale Nederland). Timmerman merke in zijn conclusie bij HR
26 juni 2022, ECLI:NL:HR:2020:1142, JOR 2020/234 m.nt. E.C.A.
Nass (GNN Brabant Beheer) op dat er echter nog steeds discussie bestaat
over wie als belanghebbende in de zin van de jaarrekeningprocedure moet
worden aangemerkt. Zie verder overigens ook recent de overweging van
de Ondernemingskamer in de Olympus Midco-beschikking, waar de On-
dernemingskamer kiest voor de maatstaf uit de Scheipar-beschikking:
Hof Amsterdam (OK) 6 juni 2023, ECLI:NL:GHAMS:2023:1765,
ARO 2023/122 m.nt. J.H.M. Willems (Olympus Midco).

62 Zie hierover K. Geens, De hercodificatie in Belgié: een korte stand van
zaken, in: M. Faure e.a. (red.), Eindeloos getob, Deventer: Wolters Klu-
wer 2022, p. 477-488; E. Dirix, De hercodificatie van het burgerlijke recht
in Belgi¢, WPNR 2021, afl. 7338, p. 636-642.

63 De wettelijke grondslag voor deze commissie is gelegen in de Law Com-
missions Act 1965. Zie verder www.lawcom.gov.uk/.

64 Zie www.ali.org/.
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mote the clarification and simplification of the law and its bet-
ter adaptation to social needs, to secure the better administra-
tion of justice, and to encourage and carry on scholarly and
scientific legal work’. Dit doel probeert het te bereiken door
bepaalde projecten uit te voeren, waaronder zogenoemde re-
statements en principles. De restatements richten zich primair
tot de rechter met het doel om de ‘common law’ te formuleren
en weer te geven wat de huidige stand van het recht is en hoe
het mogelijk zou kunnen worden geformuleerd (gevormd)
door de rechter. Principles zijn primair gericht tot de wetge-
ver, maar kunnen zich ook tot de rechter richten voor het ge-
val er op een bepaald rechtsgebied weinig materieel recht is. De
Director en Projects Committee van het ALI bepalen welke
rechtsgebieden potentieel in aanmerking komen voor een pro-
ject, waarna de Council het project goedkeurt en een rappor-
teur aanwijst. De rapporteur, die bijna altijd een hoogleraar op
het desbetreffende rechtsgebied is, structureert het project,
maakt de conceptrapportages en presenteert de concepten aan
zogenoemde adviseurs en leden van de Members Consultative
Group. Uiteindelijk moet dit leiden tot een proces waarbij een
concept langs de Council gaat en vervolgens wordt goedge-
keurd door de algemene vergadering van het ALL Die goed-
keuring leidt tot een officiéle tekst van het rapport, waarmee
het project is afgerond. Op het gebied van het ondernemings-
recht heeft het ALI verschillende projecten gehad. In de perio-
de 1977 tot 1994 was er het project ‘Corporate Governance:
Analysis and Recommendations’ (eerder genoemd: ‘Principles
of Corporate Governance and Structure: Restatement and
Recommendations’)®* en sinds 2019 wordt gewerkt aan een
Corporate Governance Restatement onder leiding van profes-
sor Edward Rock. Op het niveau van de individuele staten is
daarnaast de Corporate Law Council van de Delaware Bar As-
sociation interessant.”” Deze council bestaat uit onderne-
mingsrechtadvocaten die in hun praktijk een nadruk hebben
op het adviseren van en procederen voor ondernemingen of
investeerders in ondernemingen. Deze council doet ieder jaar
aanbevelingen aan de wetgever voor aanpassingen van de Dela-
ware General Corporation Law.®® De Council bestaat uit 22
leden en haar voorstellen moeten eerst worden goedgekeurd
door de Delaware State Bar Association, Corporation Law
Section, die bestaat uit meer dan vijthonderd leden.’

In Nederland worden tot op zekere hoogte vergelijkbare initia-
tieven ontplooid, bijvoorbeeld met het gebruik van expert-

65 Gepubliceerd in: The American Law Institute, Principles of corporate
governance. Analysis and recommendations, St. Paul: American Law In-
stitute Publishers 1994.

66 Zie www.ali.org/projects/show/corporate-governance/. Deze restatement
bevindt zich ondertussen in een afrondende fase.

67 Zie www.dsba.org/sections-committees/sections-of-the-bar/corporation-
law/.

68 Zie ook Strine, die schreef dat de wetgever het maken van wetgeving op
het gebied van het ondernemingsrecht heeft deferred aan de Corporate
Law Council: L.E. Strine, The Delaware way: How we do corporate law
and some of the new challenges we (and Europe) face, Delaware Journal
of Corporate Law 2005/30.

69 Zie www.dsba.org/sections-committees/sections-of-the-bar/corporation-
law/.
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commissies. Zo heeft de Minister voor Rechtsbescherming
een expertgroep modernisering van het NV-recht ingesteld
vanwege ‘het technische karakter van het NV-recht’.”’ Daarbij
is echter wel van belang dat in die expertgroep ook belangen-
groeperingen zijn vertegenwoordigd, zoals Eumedion, de
VEB, VNO-NCW en de VEUO. Het voordeel hiervan is dat
dit in de regel het draagvlak vanuit die groeperingen voor de
adviezen van de expertgroep ten goede komt. Tegelijkertijd is
een potentieel nadeel dat de belangen die zij vertegenwoordi-
gen al direct invloed uitoefenen op de inhoud van deze ‘tech-
nische’ adviezen, in plaats van dat het advies tot stand komt op
basis van enkel de input van onathankelijke experts.”” Ook be-
staat het risico dat deze partijen vasthouden aan de standpun-
ten die het meest gunstig zijn voor hun eigen achterban, als
gevolg waarvan compromissen moeilijk tot stand komen. De
wetgever zou erover kunnen nadenken of hij niet een stap ver-
der kan gaan en meer zou kunnen neerleggen bij onafhankelij-
ke experts, zoals de eveneens door het ministerie ingestelde
commissie vennootschapsrecht,” uiteraard zonder zelf het uit-
eindelijke mandaat over het wetgevingsproces prijs te geven.
De praktijk kan overigens ook zelf het voortouw nemen en
proactief ervoor kiezen om de wetgever te adviseren. Een voor-
beeld hiervan is de Werkgroep Personenvennootschappen on-
der leiding van Van Olffen, die een voorstel heeft gedaan voor
een nieuwe regeling over de personenvennootschappen.” Dit
voorstel is vervolgens de basis geweest voor het concept-wets-
ontwerp dat ter consultatie is gepubliceerd.”

3.3.2 Rechtsvorming door de rechter
Vooralsnog is de rol van de wetgever in de rechtsvorming van
het ondernemingsrecht in de praktijk relatief bescheiden. Dit
maakt — naast de hiervoor genoemde redenen” — de rol van de
rechter in de rechtsvorming van het ondernemingsrecht nog
belangrijker.”® Dat de rechter die rol heeft, staat allang niet

70 Zie www.rijksoverheid.nl/ministeries/ministerie-van-justitie-en-veilig
heid/organisatie/organogram/commissies-ministerie-van-jenv/
expertgroep-modernisering-nv-recht.

71 Zie ook nog De Kluiver, die recent schreef: ‘Naar Nederlands gebruik be-
staat die Expertgroep overigens vooral uit afgevaardigden van de diverse
betrokken organisaties zoals VNO-NCW, VEUO, Eumedion en de VEB.
Uit de adviezen van die Expertgroep spreekt vooral dat de leden van de
groep zich nadrukkelijk bewust zijn van hun affiliatie en mijn indruk is
niet dat zij zich daarvan losmaken’ (De Kluiver 2023).

72 De wettelijke basis voor deze commissie kan worden gevonden in art. 1
lid 3 Wet adviesstelsel Justitie, dat bepaalt: ‘De commissie vennootschaps-
recht heeft tot taak de regering en de beide kamers der Staten-Generaal te
adviseren over wetgeving op het terrein van het vennootschapsrecht en
het rechtspersonenrecht in het algemeen.”

73 Zoals gepubliceerd in: M. van Olffen e.a. (red.), Modernisering personen-
vennootschappen (VDHI nr. 137), Deventer: Wolters Kluwer 2016,
waar in het voorwoord ook het element van het particuliere initiatief
wordt genoemd.

74 MvT, Tweede ambtelijk voorontwerp Wet modernisering personenven-
nootschappen, p. 2.

75 Ziepar. 3.1.

76 L. Timmerman & B.F. Assink, Is de economische werkelijkheid een uit-
gangspunt voor het gehele ondernemingsrecht?, Ondernemingsrecht
2023/101, p. 715-716.
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meer ter discussie,”” maar de vraag is wel hoever die rol strekt.
Aardig is in dit verband het door de Britse rechter Bingham
gemaakte onderscheid tussen de opvatting dat (1) de rechter
recht mag vormen binnen bepaalde limieten en (2) de rechter
niet alleen recht mag vormen, maar daarbij ook moet nastre-
ven het recht te vormen op een manier die rechtvaardigheid
brengt in de individuele zaak.” De tweede opvatting, die door
Bingham ook wel wordt aangeduid als dynamische rechtsvor-
ming, heeft het voordeel dat in iedere zaak wordt gezocht naar
de redelijke uitkomst.” Tegelijkertijd zijn er ook nadelen. Zo
werkt een dergelijke houding rechtsonzekerheid in de hand en
is hetgeen als ‘redelijk’ wordt ervaren mede athankelijk van de
opvattingen, achtergrond en ervaringen van de individuele
rechter. Deze twee nadelen versterken elkaar bovendien; onze-
ker recht versterkt de kans dat een rechter — noodgedwon-
gen — meer moet leunen op zijn eigen inzichten en zich min-
der kan laten (bege)leiden door de rechtsregels. Een derde na-
deel is dat rechters niet hele effectieve rechtshervormers zijn.
Enerzijds ligt dit in het feit dat het wetgevingsproces een meer
robuust proces van rechtsvorming is met meer mogelijkheden
voor belanghebbende partijen om zich — direct en indirect -
uit te laten over de voorgenomen rechtsvorming. Anderzijds
zijn de kwaliteiten van een rechter niet dezelfde kwaliteiten als
die van een creatieve rechtsvormer. De eveneens Britse rechter
Lord Devlin omschrijft dit als volgt:

“The disinterested application of the law calls for many vir-
tues, such as balance, patience, courtesy and detachment,
which leave little room for the ardour of the creative
reformer. I do not mean that there should be demarcation
or that Judges should down tools whenever they meet a de-
fect in the law. I shall consider later to what extent in such
asituation the judge should be activist. But I am quite con-
vinced that there should be no judicial dynamics.*

Dit alles geldt te meer als de rechter zich moet buigen over
vraagstukken die in essentie meer politiek dan juridisch zijn.
Dan begeeft de rechter zich op een terrein waar hij liever weg

77 Zie over die ontwikkeling onder meer G.J. Wiarda, Drie typen van rechts-
vinding (vierde druk), Deventer: Tjeenk Willink 1999. Zie echter wel
C.AJ.M. Kortmann, De rechtsvormende taak van de Hoge Raad, in:
W.M.T. Keukens & M.C.A. van den Nieuwenhuijzen, Raad en daad.
Over de rechtsvormende taak van de Hoge Raad, Nijmegen: Ars Aequi
Libri 2008, p. 31-37, en de reacties die daarop zijn gekomen, waaronder:
P.P.T. Bovend’Eert, Wetgever, rechter en rechtsvorming. Partners in the
business of law?, RMThemis 2009, afl. 4, p. 145-153; A. Hammerstein,
Rechtsvorming door de rechter is onvermijdelijk, AA 2009, afl. 10,
p- 672-675; C. Schutte, De ‘rechtsvormende taak’ van de rechter? Een
kritische noot. Discussie over de wenselijkheid van rechterlijke rechtsvor-
ming: een gepasseerd station?, AA 2009, afl. 10, p. 676-680.

78 T. Bingham, The business of judging. Selected essays and speeches 1985-
1999, Oxford: Oxford University Press 2011, p. 25 ev.

79 Zie voor de ‘leer van de redelijke uitkomst’ J.M. de Jongh & A.J.P. Schild,
De leer van de redelijke uitkomst, NJB 2013/2124.

80 P. Devlin, The judge, Oxford: Oxford University Press 1981, p. 5.
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zou (moeten willen) blijven.® In het ondernemingsrecht zal
niet snel sprake zijn van dergelijke vraagstukken. Een uitzon-
dering hierop is, naast bepaalde onderdelen van het medezeg-
genschapsrecht, de wijze waarop de bevoegdheidsverdeling
wordt vormgegeven en bij wie binnen de vennootschap de
‘uiteindelijke macht’ ligt.** Hoewel de wettelijke regeling op
dit punt sinds 1929 maar in beperkte mate is gewijzigd, heeft
de rechter dit landschap grondig gewijzigd. Hierbij is de auto-
nomie van de vennootschapsleiding, mede met gebruik van
het begrip strategie, belangrijker geworden, en zijn de positie
en macht van de aandeclhouders teruggebracht.*”® Deze wijzi-
ging heeft de rechter langzaam ontwikkeld op basis van een
groot aantal arresten en met gevoel voor de maatschappelijke
ontwikkelingen.** Dat laatste komt ook terug in de wijze waar-
op de Hoge Raad de Nederlandse Corporate Governance
Code en de daarin neergelegde rechtsovertuiging heeft meege-
nomen.®

81 Zie voor een interessant pleidooi dat het ook moedig is om als rechter
juist terughoudend te zijn waar het gaat om rechtspolitieke vraagstukken
J.E. Soeharno, De moed tot onpartijdigheid, AA 2020, afl. 10, p. 942-
948. Zie verder ook J.E. Soeharno, Gezocht: een rechter die rechtspreekt
vanuit karakter en geweten. Over rechtspraak in gepolariseerde zaken,
NJB 2023/2888.

82 Een ander onderwerp waaraan zou kunnen worden gedacht, is in hoever-
re vennootschappen bescherming toekomt onder bepaalde mensenrech-
ten. Zie hierover in de Nederlandse literatuur onder meer L. Timmer-
man, Hebben rechtspersonen mensenrechten?, in: P. van Schilfgaarde
e.a.,, Rechtspleging in het ondernemingsrecht (IVOR nr. 26), Deventer:
Kluwer 1997, p. 43-55; A.PJ. Schild, Grondrechten en het onderne-
mingsrecht, het Nederlandse perspectief, in: M. Holtzer, A.FJ.A.
Leijten & D.J. Oranje, Geschriften vanwege de Vereniging Corporate Lit-
igation 2010-2011, Deventer: Kluwer 2011, p. 333-340; A.P.J. Schild, De
invloed van het EVRM op het ondernemingsrecht, Deventer: Kluwer
2012. Tllustratief is verder ook de Amerikaanse zaak Burwell v. Hobby
Lobby Stores, Inc., waar de US Supreme Court een beslissing moest ne-
men over of een Amerikaanse vennootschap op basis van godsdienstvrij-
heid kon worden uitgezonderd van de verplichting om voor haar vrouwe-
lijke werknemers anticonceptie beschikbaar te maken, omdat haar aan-
deelhouders een uitgesproken religieuze signatuur hadden (Burwell v.
Hobby Lobby Stores, Inc., 573 U.S. 682 (2014)). Een 5-4-meerderheid
besloot dat die vennootschap inderdaad moest worden uitgezonderd. De
Supreme Court kwam daartoe onder meer door te overwegen dat de ven-
nootschap moet worden gezien als een vereniging van aandeelhouders, in
plaats van een zelfstandig instituut, als gevolg waarvan de rechten die de
individuele aandeelhouders beschermen ook kunnen worden toegepast
op de vennootschap. Zie hierover bijv. E. Pollman, Corporate law and
theory in Hobby Lobby, in: M. Schwartzman, C. Flanders & Z. Robin-
son (red.), The rise of corporate religious liberty, Oxford: Oxford Univer-
sity Press 2016, p. 149-171.

83 Deze ontwikkeling wordt in een aantal recente proefschriften beschre-
ven, waaronder die van Garcia Nelen (S.B. Garcia Nelen, De beursven-
nootschap, corporate governance en strategie (diss. Rotterdam), Deven-
ter: Wolters Kluwer 2020) en Terstegge (J.A. Terstegge, Beperking van de
bestuursbevoegdheid bij de naamloze en besloten vennootschap (diss.
Rotterdam), Deventer: Wolters Kluwer 2022). Terstegge verbindt hier-
aan zelfs de conclusie dat het voor de hand zou liggen om de restbevoegd-
heid te verplaatsen van de algemene vergadering (art. 2:107/217 BW)
naar het bestuur (Terstegge 2022, p. 92).

84 Voor een gedetailleerde beschrijving van deze ontwikkeling na de Tweede
Wereldoorlog, zie F.G.K. Overkleeft, De positie van aandeelhouders in
beursvennootschappen, Deventer: Wolters Kluwer 2017.

85 HR 13 juli 2007, ECLI:NL:HR:2007:BA7972 m.nt. ].M.M. Maeijer
(ABN AMRO/VEB); HR 9 juli 2010, ECLI:NL:HR:2010:BM0976
m.nt. P. van Schilfgaarde (ASMI II).
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Ondanks de belangrijke rol van de rechter blijft de wetgever
wel de hoogste macht in de rechtsvorming. De wetgever kan
ook een ongewenste rechtelijke uitspraak corrigeren.® Een be-
roemd voorbeeld hiervan — dat niets met het ondernemings-
recht te maken heeft — komt uit de Verenigde Staten en gaat
over de zaak Ledbetter v Goodyear Tire & Rubber Co.*” en de
Lilly Ledbetter Fair Pay Act (2009). Deze zaak ging over de ge-
lijke beloning van mannen en vrouwen. Lilly Ledbetter kreeg
gedurende haar loopbaan bij Goodyear consequent een lage
beoordeling bij jaarlijkse functionerings- en salarisbeoordelin-
gen en lage verhogingen ten opzichte van andere werknemers.
Zij beweerde dat Goodyear haar een te laag salaris had gegeven
vanwege haar geslacht. Ledbetter klaagde Goodyear aan we-
gens genderdiscriminatie in strijd met Titel VII van de Civil
Rights Act 1964. Het federale gerechtshof gaf haar gelijk,
maar de Supreme Court oordeelde dat de vordering van Led-
better te laat was ingediend, namelijk niet binnen de wettelijke
termijn van 180 dagen na de discriminerende handeling (in dit
geval iedere loonbeslissing). De beroemde Supreme Court jus-
tice en vrouwenvoorvechter Ginsburg® zat in de dissenting mi-
nority en schreef een opinie waarin zij betoogt dat belonings-
verschillen aanzienlijk verschillen van andere vormen van dis-
criminatie, zoals ontslag en het niet toekennen van een pro-
motie. Deze laatste vormen van discriminatie zijn volgens haar
gemakkelijk vast te stellen en stellen de werknemer in staat om
meteen verhaal te halen. Loondiscriminatie komt daarentegen
vaak in stappen voor en wordt pas na verloop van tijd duidelijk
voor de benadeelde. De loonbeslissingen moeten daarom niet
los van elkaar worden gezien, zoals de meerderheid van de
Supreme Court deed, maar als een doorlopende handeling.*
Hoewel Lilly Ledbetter haar zaak bij de Supreme Court ver-
loor, bracht de opinie van Ginsburg het Congres van de Ver-
enigde Staten in beweging. Het Congres oordeelde dat het in
strijd is met zijn bedoeling dat— zoals de Supreme Court oor-
deelde - de wettelijke bescherming wordt beperkt. Met de Lil-
ly Ledbetter Fair Pay Act™ werd duidelijk dat elke salarisstrook
die een vrouw zoals in Ledbetters situatie ontvangt, de discri-
minatie verlengt alsmede de tijd waarbinnen een rechtszaak
kan worden aangespannen.” Met andere woorden, de wetge-
ver verduidelijkte de wet omdat hij het niet eens was met de
uitleg die de hoogste rechter daaraan had gegeven.

86 Asser Procesrecht/Giesen 12015/234. Zie ook I. Giessen, De Hoge Raad
versus de wetgever: wie hoedt het privaatrecht?, NTBR 2014/26; I. Gie-
sen, Rechtsvorming (Mon. BW nr. A3), Deventer: Wolters Kluwer
2020/3.

87 Ledbetter v. Goodyear Tire & Rubber Co., 550 U.S. 618 (2007).

88 Over het leven van Ginsburg zijn verschillende boeken verschenen. In het
bijzonder lezenswaardig is haar eigen boek My own words, uitgegeven
door Simon & Schuster in 2018.

89 Ledbetter v. Goodyear Tire & Rubber Co., 550 U.S. 618 (2007) (Gins-
burgJ. dissenting opinion).

90 Lilly Ledbetter Fair Pay Act, Public Law 111-2 (29 januari 2009).

91 R.B. Ginsburg, The role of dissenting opinions, Minnesota Law Review
(95) 2010, p. 1-8.
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3.4 De rol van de rechter, en in bet bijzonder de
Ondernemingskamer, in et Nederlandse
ondernemingsrecht
Kijkend naar de rol die de rechter op zich neemt in het onder-
nemingsrecht, lijkt die zich ergens tussen de twee door Bing-
ham beschreven opvattingen te bevinden. Dit komt mede
doordat de rechter in het ondernemingsrecht veel met open
normen moet werken, de afspraken die partijen met elkaar
hebben gemaakt meestal slechts voorzien in een beperkt aantal
situaties, en ondernemingen vaak een langdurige samenwer-
king inhouden, waarin de samenstelling van partijen met re-
gelmaat kan wijzigen. Al die factoren maken dat de rechter in
het ondernemingsrecht onder omstandigheden een meer ac-
tieve rol moet vervullen, ook op het gebied van rechtsvorming.
Het Nederlandse ondernemingsrecht is daarbij ook bijzonder
omdat de rechtsvorming binnen dit rechtsgebied voor een be-
langrijk deel plaatsvindt binnen één kamer: de Ondernemings-
kamer van het gerechtshof Amsterdam.” Deze kamer met drie
raadsheren® en twee raden speelt via het enquéterecht, de jaar-
rekeningenprocedure, de uitkoopprocedure en de geschillen-
regeling (vooralsnog hoofdzakelijk in hoger beroep) een be-
langrijke rol in de rechtsvorming van het ondernemingsrecht.
Bovendien heeft de Ondernemingskamer zich de afgelopen
bijna dertig jaar een gewillige en soms zelfs activistische rechts-
vormer getoond,’ die daarbij veel gebruik maakt van open
normen als de redelijkheid en billijkheid en het vennootschap-

pelijk belang.

Dat de Ondernemingskamer deze rol vervult in een bestendige
samenstelling met de toevoeging van raden” heeft belangrijke
voordelen. Het kan een consistente rechtspraak ten goede ko-
men en door de specifieke gerichtheid op het ondernemings-
recht kan de kwaliteit van de rechtsvorming op het gebied van
het ondernemingsrecht hoog zijn. Bovendien hebben de
raadsheren en raden van de Ondernemingskamer goede on-
dersteuning in de vorm van — op dit moment vijf** — ervaren
secretarissen. Daarnaast is in ieder geval een aantal raadsheren
van de Ondernemingskamer actief in specialisatieverenigingen
en binnen redacties en spreken zij geregeld op congressen. Zij
bevorderen hiermee actief het ondernemingsrecht, net als bij-
voorbeeld de chancellor en vice-chancellors in de Delaware

92 Ook bij de gewone rechter vindt overigens rechtsvorming in het onderne-
mingsrecht plaats. Bestuurdersaansprakelijkheid is daarvan een goed
voorbeeld.

93 In het totaal heeft de Ondernemingskamer volgens rechtspraak.nl zes
raadsheren en twee plaatsvervangend-raadsheren.

94 Zie hierover, en in het bijzonder over de periode van Willems als voorzit-
ter van de Ondernemingskamer, bijv. De Jongh 2022. Zie verder Bul-
ten & Jansen 2012; 2015.

95 Zie over de rol van de raden in de Ondernemingskamer M.D. Hendriks,
S.C. Prins & S. ten Have, De raad in de Ondernemingskamer, MvO
2021, afl. 7-8, p-209-214.

96 Zo blijkt uit de huidige gegevens van de rechtspraak: www.rechtspraak.
nl/Organisatie-en-contact/Organisatie/ Gerechtshoven/Gerechtshof-
Amsterdam/Over-het-gerechtshof/Organisatie/Ondernemingskamer.
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Court of Chancery.” Deze voordelen lijken ook zichtbaar in
de wijze waarop de praktijk naar de Ondernemingskamer
kijkt. Over het algemeen wordt de kwaliteit van de rechtspraak
van de Ondernemingskamer als hoog ervaren en de Onderne-
mingskamer speelt zonder twijfel een belangrijke rol bij de
rechtsvorming van het ondernemingsrecht. Tegelijkertijd zit-
ten er — in ieder geval in theorie — potentiéle valkuilen in de
centrale rol die de Ondernemingskamer inneemt. Ten eerste
betekent de samenstelling dat het ondernemingsrecht voor
zijn rechtsvorming sterk athankelijk is van een relatief kleine
groep raadsheren. Dat maakt de rechtsvorming meer gevoelig
voor de invloeden van individuele raadsheren. Daarbij komt
dat er geen mogelijkheid is van hoger beroep, partijen kunnen
enkel in cassatie. De cijfers laten zien dat dit in de praktijk rela-
tief weinig gebeurt.”® Van het totaal aantal beschikkingen die
door de Ondernemingskamer worden gewezen, komt dus
maar een beperkt aantal bij de Hoge Raad. Komen die zaken
wel voor de Hoge Raad, dan worden die zaken relatief minder
vaak afgedaan met artikel 81 Wet op de rechterlijke organisatie
(Wet RO). Ook heeft de Hoge Raad de afgelopen jaren een
aantal belangrijke uitspraken gedaan waarin hij fundamentele
onderdelen van het ondernemingsrecht uiteenzet,”
der in Funda en Cordial.'” Tegelijkertijd merkt De Kluiver op
dat de Hoge Raad op dit moment zeer terughoudend is met
het formuleren van concrete richtlijnen en met name veel
ruimte laat voor feitenrechters om aan de hand van alle om-
standigheden van het geval tot een afweging te komen.'”! Het
nadeel van die benadering is dat deze de uitkomst van onder-
nemingsrechtelijke geschillen moeilijk voorspelbaar maakt en
veel athangt van de afweging van de individuele rechters.

waaron-

4 Gevolgen van rechtsvorming door de rechter in
het ondernemingsrecht
Wat betekent dit alles nu voor de rechtsvormende taak van de
rechter in het ondernemingsrecht? Mijn indruk is dat veelal de
literatuur in Nederland als eerste een dergelijke praktijkont-
wikkeling signaleert. Vervolgens lijkt de wetgever — en ook de
Monitoring Commissie — in veel gevallen weinig bereid om
dergelijke onderwerpen te reguleren. Als gevolg hiervan ko-
men deze onderwerpen op het bord van de rechter, en is het
aan de rechter — vaak de Ondernemingskamer — om hierover

97 Bainbridge 2022; J.W. Verret, Delaware’s guidance: Ensuring equity for
the modern witenagemot (George Mason Law and Economics Research
Paper Series 09-60), 2008.

98 Naar het enquéterecht zijn door de jaren heen verschillende cijfermatige
onderzoeken verricht: K. Cools, P. Geerts, M.J. Kroeze & A.CW. Pijls
(red.), Het recht van enquéte. Een empirisch onderzoek (IVOR nr. 65),
Deventer: Kluwer 2009; J.B.S. Hijink & L.A. van de Sandt, Een empi-
risch onderzoek van het recht van enquéte over de periode 2008-2020, in:
Bulten e.a. 2022, p. 59-79; A.J.F. Lafarre e.a., Doelbereiking en effectivi-
teit van de Wet aanpassing enquéterecht in de praktijk, Tilburg Universi-
ty 2018.

99 Zie hierover ook B.F. Assink & L. Timmerman, Verscheidenheid en een-
heid in het ondernemingsrecht, WPNR 2024, afl. 7438, p. 893-896.

100 HR 10 februari 2023, ECLI:NL:HR:2023:199, NJ 2023/166 m.nt. De
Kluiver; JOR 2023/119 m.nt. Kemp (Bab/Cordial); HR 22 septem-
ber 2023, ECLI:NL:HR:2023:1283, NJ 2024/22 m.nt. De Kluiver; JOR
2024/1 m.nt. Lokin (Funda).

101 H.J de Kluiver, Kroniek van het ondernemingsrecht, NJB 2024/929.
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recht te spreken.'® Een voorbeeld hiervan zijn loyaliteitsaan-
delen. Nadat de voorgenomen introductie van loyaliteitsaan-
delen bij DSM in 2007 had geleid tot een enquéteprocedure
bij de Ondernemingskamer'” en vervolgens tot een cassatie in
belang der wet bij de Hoge Raad,'** besloot de wetgever in de
jaren daarna na rondetafeldiscussies met schragende partijen
om niet over te gaan tot het reguleren van loyaliteitsaande-
len.> Toen vervolgens in 2020 bij Mediaset een loyaliteits-
structuur werd voorgesteld, zagen de rechtbank'® en — voor-
al — het gerechtshof Amsterdam zich genoodzaakt alsnog een
aantal piketpalen te slaan over de invoering van loyaliteitsaan-
delen.” Ook deze ontwikkeling heeft niet geleid tot een wet-
telijke regeling voor loyaliteitsaandelen. De in paragraaf 3.3 al
aangehaalde expertgroep heeft geadviseerd dat de invoering
van een wettelijke regeling niet, althans onvoldoende, nodig of
wenselijk is.'% Wel komt de expertgroep nog met een advies
over nut of noodzaak van begrenzing van loyaliteitsaandelen
of andere vormen van meervoudig stemrecht.”” Het was en
blijft dus aan de rechter om te beslissen over hoe het recht
rondom loyaliteitsaandelen moet worden gevormd.

Wordt specifiek gekeken naar open normen, dan doet de rech-
ter daar veelvuldig aan rechtsvorming. Een voorbeeld hiervan
— naast de reeds genoemde ontwikkelingen rondom tegenstrij-
dig belang'"® — is de positie van minderheidsaandeelhouders in
besloten verhoudingen.'! De minderheidsaandeelhouder in
besloten verhoudingen zit vaak in een weinig benijdenswaardi-
ge positie. Meestal is de meerderheidsaandeelhouder degene
die de belangrijke besluiten binnen de algemene vergadering
dicteert, waaronder de benoeming van bestuurders, en is de
minderheidsaandeelhouder niet vertegenwoordigd in het be-
stuur. Daardoor bestaat het risico dat de meerderheidsaandeel-
houder zijn machtpositie misbruikt om ervoor te zorgen dat
vooral hij profiteert van de activiteiten van de vennootschap,
en niet de minderheidsaandeelhouder.!? De minderheidsaan-
deelhouder is dan voor de bescherming van zijn belangen aan-
gewezen op de open gedragsnormen dat de vennootschap en

102 Art. 13 Wet AB.

103 Hof Amsterdam (OK) 28 maart 2007, ECLI:NL:GHAMS:2007:
BA1717,JOR 2007/118 m.nt. M. Brink.

104 HR 14 december 2007, ECLI:NL:HR:2007:BB3523, NJ 2008/105
m.nt. ].M.M. Maeijer.

105 Kamerstukken II 2008/09, 31371, nr. 197; Kamerstukken II 2010/11,
31980, nr. 25.

106 Rb. Amsterdam 26 februari 2020, ECLI:NL:RBAMS:2020:1200, JOR
2020/143 m.nt. KJ. Bakker.

107 Hof Amsterdam (OK) 1 september 2020, ECLI:NL:GHAMS:2020:
2379,JOR 2020/279 m.nt. A.F.J.A. Leijten.

108 Advies van de Expertgroep Modernisering NV-recht over wenselijkheid
van de invoering van een wettelijke regeling ter stimulering van loyaliteits-
aandelen.

109 Brief minister Weerwind, Voortgang modernisering ondernemingsrecht,
24 januari 2023.

110 Zie par. 3.2.

111 In het najaar van 2024 verschijnt over dit onderwerp het zeer lezenswaar-
dige proefschrift van P.L. Hezer.

112 Dit wordt in de law and economics-literatuur ook wel beschouwd als een
van de centrale principal agent-problemen binnen het vennootschaps-
recht. Zie hierover bijv. Kraakman e.a. 2017.
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de meerderheidsaandeelhouder redelijk en billijk tegenover
hem moeten handelen en dat het bestuur zorgvuldigheid moet
betrachten met betrekking tot de belangen van de minder-
heidsaandeelhouder.'* Om na te kunnen gaan of dit het geval
is, is het van belang dat de minderheidsaandeelhouder proac-
tief en op verzoek van relevante informatie over de vennoot-
schap wordt voorzien. De wettelijke regeling voorziet hierin
slechts in zeer beperkte mate. Naast de redelijkheid en billijk-
heid bepaalt artikel 2:107/217 lid 2 BW dat de algemene ver-
gadering recht heeft op de verzochte inlichtingen. In de
ASMI-beschikking heeft de Hoge Raad deze wettelijke bepa-
ling zo uitgelegd dat de individuele aandeelhouder binnen de
algemene vergadering een verzoek om inlichtingen mag doen
en dat de vennootschap dat verzoek, behoudens zwaarwichti-
ge redenen, moet inwilligen."'* Deze wettelijke regeling biedt
onvoldoende specifieke bescherming voor de minderheidsaan-
deelhouder in besloten verhoudingen. In dat kader had de
Hoge Raad reeds op basis van de redelijkheid en billijkheid het
leerstuk ontwikkeld dat de vennootschap zorgvuldigheid
moet betrachten met betrekking tot de belangen van al haar
aandeelhouders en moet voorkomen dat ontoelaatbare ver-
strengeling van belangen ontstaat."" Vervolgens heeft de On-
dernemingskamer deze rechtsregel gebruikt om een subnorm
te ontwikkelen rondom informatievoorziening aan de minder-
heidsaandeelhouder in besloten verhoudingen.'® De huidige
lijn van de Ondernemingskamer begon met de beschikkingen
inzake Butot en Synpact.'”” Vervolgens gebruikt de Onderne-
mingskamer de uitspraken inzake Bosal, Fuelplants en Brou-
wer Bloembollen om meer systematisch haar jurisprudentie
op het vlak van informatieverplichtingen en -rechten in beslo-
ten verhoudingen uiteen te zetten.'"® Daarbij overweegt zij in
de kern dat in besloten verhoudingen niet de ASMI-jurispru-
dentie tot uitgangspunt moet worden genomen, maar dat de
vennootschap uit hoofde van haar zorgplicht jegens de min-
derheidsaandeelhouder uit eigen beweging en op vragen van
de minderheidsaandeelhouder ook buiten het verband van de

113 HR 4 april 2014, ECLI:NL:HR:2014:797, NJ 2014/286 m.nt. P. van
Schilfgaarde (Cancun); HR 10 februari 2023, ECLI:NL:HR:2023:199,
NJ 2023/166 m.nt. H.J. de Kluiver (Cordial).

114 HR 9 juli 2010, ECLL:NL:HR:2010:BM0976, NJ 2010/544 m.nt.
P. van Schilfgaarde (ASMI). Zie verder Asser/Van Solinge & Nieuwe
Weme 2-1Ib 2019/6 e.v.

115 HR 21 september 2007, ECLI:NL:HR:2007:BA4887, JOR 2007/239
m.nt. S.M. Bartman (Zwagerman).

116 Zie over een vergelijkbare ontwikkeling voor het leerstuk van tegenstrijdig
belang Timmerman 2023b.

117 Ook daarvoor is er een aantal uitspraken waarin impliciet de Zwager-
man-norm lijkt te worden gehanteerd in het kader van informatierech-
ten. Zie bijv. Hof Amsterdam (OK) 12 december 2002, JOR 2003/60
(Ed Ros), Hof Amsterdam (OK) 20 april 2005, JOR 2005/180 (Call Ac-
tive) en Hof Amsterdam (OK) 28 februari 2007, JOR 2007/141 m.nt.
E. Schmieman (Dialoc).

118 Hof Amsterdam (OK) 31 oktober 2019, ECLI:NL:GHAMS:2019:
4103, ARO 2019/193 (Bosal); Hof Amsterdam (OK) 27 februari 2020,
ECLLINL:GHAMS:2020:717, JOR 2020/203 m.nt. P.L. Hezer (Fuel-
plants); Hof Amsterdam (OK) 13 maart 2020, ECLENL:GHAMS:
2020:842, JOR 2020/172 m.nt. MW. Josephus Jitta (Brouwer Bloem-
bollen).
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aandeelhoudersvergadering transparantie moet betrachten.'”
In latere uitspraken is dit uitgebreid naar informatie ten aan-
zien van de vennootschap, haar groepsmaatschappijen en de
daarmee verbonden onderneming.’* De Ondernemingska-
mer is daarbij evenwel niet altijd consequent in de gebruikte
begrippen. Na in de Bosal- en Fuelplants-beschikkingen'' te
hebben gesproken over het ‘uit eigen beweging en op vragen
van de minderheidsaandeelhouder ook buiten het verband
van een aandeelhoudersvergadering de nodige translatie (...)
betrachten’, ging de Ondernemingskamer achttien maanden
later in de Allure-beschikking plotseling uit van ‘ruimhartig
openheid van zaken (...) verschaffen met betrekking tot het rei-
len en zeilen van Allure’.’* De bewoordingen uit Fuelplants
en Bosal leken vergeten en naar deze beschikkingen werd ook
niet terugverwezen. Vervolgens werd deze formulering een jaar
later weer verlaten voor — op hoofdlijnen — de oorspronkelijke
formulering,'? ditmaal met verwijzing naar eerdere recht-
spraak, waarna enkele maanden later toch nog een keer de for-
mulering ‘ruimhartig openheid van zaken (...) verschaffen met
betrekking tot het reilen en zeilen van [de vennootschap]’
voorbijkwam.'*

Dit leerstuk beschouwend valt een aantal dingen op. De On-
dernemingskamer is in staat om vanuit een brede subnorm, de
op de redelijkheid en billijkheid gebaseerde Zwagerman-norm,
tot een genuanceerde norm te komen ter bescherming van de
informatiepositie van de minderheidsaandeelhouder in beslo-
ten verhoudingen. Deze ontwikkeling is volledig door de On-
dernemingskamer gedreven; de wetgever is hierbij niet betrok-
ken.'” Het tweede is dat de Ondernemingskamer niet altijd

119 Zie naast de hiervoor genoemde uitspraken ook Hof Amsterdam (OK)
24 augustus 2021, ECLI:NL:GHAMS:2021:2692, JOR 2021/296 m.nt.
P.L. Hezer (Allure); Hof Amsterdam (OK) 3 februari 2022, ECLI:NL:
GHAMS:2022:750, JOR 2022/172 m.nt. P.L. Hezer (Steenfabrick De
Rijswaard); Hof Amsterdam (OK) 6 april 2023, ECLI:NL:GHAMS:
2023:844, JOR 2023/182 m.nt. A.FJ.A. Leijten (i3); Hof Amsterdam
(OK) 6 april 2023, ECLI:NL:GHAMS:2023:846, JOR 2023/183 m.nt.
AFJ.A. Leijten (Ergo Buildings).

120 Hof Amsterdam (OK) 6 april 2023, ECLI:NL:GHAMS:2023:844, JOR
2023/182 m.nt. A.FJ.A. Leijten (i3); Hof Amsterdam (OK) 6 april 2023,
ECLI:NL:GHAMS:2023:846, JOR 2023/183 m.nt. A.FJ.A. Leijten
(Ergo Buildings).

121 Hof Amsterdam (OK) 31 oktober 2019, ECLI:NL:GHAMS:2019:
4103, ARO 2019/193 (Bosal); Hof Amsterdam (OK) 27 februari 2020,
ECLINL:GHAMS:2020:717, JOR 2020/203 m.nt. P.L. Hezer (Fuel-
plants).

122 Hof Amsterdam (OK) 24 augustus 2021, ECLI:NL:GHAMS:2021:
2692, JOR 2021/296 m.nt. P.L. Hezer (Allure); Hof Amsterdam (OK)
3 februari 2022, ECLENL:GHAMS:2022:750, JOR 2022/172 m.nt.
P.L. Hezer (Steenfabriek De Rijswaard).

123 Hof Amsterdam (OK) 6 april 2023, ECLI:NL:GHAMS:2023:844, JOR
2023/182 m.nt. A.FJ.A. Leijten (i3); Hof Amsterdam (OK) 6 april 2023,
ECLI:NL:GHAMS:2023:846, JOR 2023/183 m.nt. A.FJ.A. Leijten
(Ergo Buildings).

124 Hof Amsterdam (OK) 14 juli 2023, ECLI:NL:GHAMS:2023:1688,
ARO 2023/107 (Landgoed den Alderinck II), r.o. 3.12.

125 Zie instemmend over dat dit bij de rechter ligt en een wettelijke regeling
achterwege blijft M.L. Lennarts, Het recht op informatie van kapitaalver-
schaffers, in: L. Timmerman e.a., De rol van open normen in het onder-
nemingsrecht, Deventer: Wolters Kluwer 2023, p. 126-127; P.L. Hezer in
zijn nog te verschijnen proefschrift in par. 5.5.
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consistent is in het gebruik van begrippen bij het ontwikkelen
van dit leerstuk. De Ondernemingskamer lijkt niet bedoeld te
hebben om een materieel andere norm toe te passen, maar ver-
wijst tegelijkertijd ook niet terug naar haar eerdere recht-
spraak. Dit leidt in de praktijk tot verwarring en onzekerheid,
want wat is nu de norm die moet worden toegepast? Gezien
haar belangrijke rol in de rechtsvorming van het onderne-
mingsrecht is het belangrijk dat de Ondernemingskamer in
haar begripsvorming consistent is. Dat dient de rechtszeker-
heid. Met andere woorden, consistentie en de daarmee ge-
paard gaande zekerheid is een belangrijk element van succes-
volle rechtsvorming. De Ondernemingskamer is daarvoor bo-
vendien goed gepositioneerd, omdat zij een relatief consistente
samenstelling heeft. Dit is ook terug te zien in de rechtsvor-
ming van andere normen in het ondernemingsrecht. Zo heeft
de Ondernemingskamer in een andere beschikking inzake
Brouwer Bloembollen de aard van de voorziening tot het over-

126 en die

dragen van aandelen ten titel van beheer verduidelijkt
norm vervolgens verschillende keren herhaald.’”” Mede gezien
de onduidelijkheid die bestond over deze rechtsfiguur en de
rechtsonzekerheid die dit meebracht voor de praktijk,'*® is die

uitspraak zeer positief ontvangen.'?’

5 Rechtsvorming en belangenpluralisme
Dit brengt mij bij de vraag over hoe om te gaan met rechtsvor-
ming en belangenpluralisme in het ondernemingsrecht. Hier-
voor is al toegelicht dat (a) het ondernemingsrecht uitgaat van
belangenpluralisme, wat betekent dat vennootschapsrechtelij-
ke normen zoals het vennootschappelijk belang en de redelijk-
heid en billijkheid ook kunnen strekken tot bescherming van
de belangen van andere betrokkenen dan kapitaalverschafters

126 Hof Amsterdam (OK) 30 april 2019, ECLI:NL:GHAMS:2019:1535,

JOR 2019/187 m.nt. A.F.J.A. Leijten (Brouwer Bloembollen).

127 Zie bijv. Hof Amsterdam (OK) 8 juli 2019, ECLI:NL:GHAMS:2019:
3182, JOR 2019/279 m.nt. M.H.C. Sinninghe Damsté (Deus Ex Machi-
na); Hof Amsterdam (OK) 4 juni 2019, ECLI:NL:GHAMS:2019:1848,
JOR 2020/29 m.nt. R.G.]J. de Haan (Gierkink Beheer); Hof Amsterdam
(OK) 11 juni 2020, ECLI:NL:GHAMS:2020:1622, JOR 2020/205
m.nt. A.F.J.A. Leijten (Brouwer Bloembollen).

128 Zie voor verschillende theorieén rondom de rechtsfiguur van het overdra-
gen van aandelen ten titel van beheer: Josephus Jitta en Barkhuyzen in
hun annotatie onder Hof Amsterdam (OK) 18 december 2009, ECLI:
NL:GHAMS:2009:BL3908, JOR 2010/42; F. Hammerstein, Voorlopig,
spoedig, onmiddellijk en onomkeerbaar, in: C.D.J. Bulten, M.P. Nieuwe
Weme & N.S.G.J. Vermunt (red.), Vertrouwen in het ondernemingsrecht
en het financiéle recht. Liber amicorum prof. mr. $.C.J.J. Kortmann, De-
venter: Wolters Kluwer 2017, p. 116-117; M.W. Josephus Jitta, Aspecten
van de overdacht ten titel van beheer door de Ondernemingskamer en de
rol van de beheerder in het kader van de enquéteprocedure, Onderne-
mingsrecht 2016/95; JW.H. van Wijk, Tijdelijke overdracht van aande-
len ten titel van beheer, in: D.J. Hayton e.a. (red.), Vertrouwd met de
trust. Trust and trust-like arrangements, Zwolle: Tjeenk Willink 1996,
p- 358-359; Struycken & Heilbron, in: GS Vermogensrecht, art. 3:84 BW,
aant. 3.6.1(2019).

129 Zie hierover B. Kemp & R. Bloemink, Wat is de overdracht ten titel van
beheer in de zin van artikel 2:356 onder e BW? Een rechtseconomische
visie, Ondernemingsrecht 2020/42; M.W. Josephus Jitta, Aspecten van
de overdracht ten titel van beheer door de Ondernemingskamer en de rol
van de beheerder in het kader van de enquéteprocedure, Ondernemings-
recht 2019/95, p. 579; A.FJ.A. Leijten, annotatie bij Hof Amsterdam
(OK) 30 april 2019, ECLI:NL:GHAMS:2019:1535, JOR 2019/187.
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en werknemers, en (b) de rechter, en in het bijzonder de On-
dernemingskamer, een belangrijke rol speelt bij de rechtsvor-
ming van het ondernemingsrecht. Tegelijkertijd hebben deze
andere betrokkenen in de regel geen zeggenschapsrechten,
waardoor zij hun belangen niet door middel van zeggenschap
kunnen beschermen.’*® Ook moet worden vastgesteld dat het
ondernemingsrecht maar beperkt toegang geeft aan andere
betrokkenen om zich tot de rechter te wenden om nakoming
van deze gedragsnormen af te dwingen. Het enquéterecht is
slechts toegekend aan een beperkte groep betrokkenen die
zich vooral centreren rondom de kapitaalverschaffers, de vak-
bonden en de vennootschap zelf. Weliswaar hebben ook de
curator en de advocaat-generaal bij het gerechtshof Amster-
dam het enquéterecht,’*! maar zij maken hiervan slechts zeer
sporadisch gebruik.’* Dit creéert een tweedeling tussen be-
trokkenen, door Josephus Jitta aangeduid als de ‘haves” en de
‘have-nots’."** Een dergelijke benadering wordt niet gevolgd in
andere specificke Boek 2 BW-procedures, zoals de vernietiging
van besluiten (art. 2:15 BW), het besluit tot schorsing, ontslag
en benoeming van een bestuurder bij een stichting (art. 2:298
BW) en de jaarrekeningprocedure (art. 2:447 ev. BW). Daar
wordt het begrip ‘belanghebbende’ gebruikt, waarbij in de
rechtspraak een tweekringenleer is ontwikkeld.”** Niettemin
lijkt ook van die procedures maar weinig gebruik te worden
gemaakt door betrokkenen anders dan aandeelhouders, werk-
nemers en — in mindere mate — crediteuren, waarbij het bo-
vendien naar huidig recht ook maar de vraag is welke andere
betrokkenen zich onder dit begrip kunnen scharen.'®*

Het nadeel van de onduidelijkheid over in hoeverre de gedrags-
normen strekken tot bescherming van de belangen van een
brede groep betrokkenen en de beperkte toegang tot in ieder
geval de enquéteprocedure, terwijl juist die procedure belang-
rijk is voor de rechtsvorming van het ondernemingsrecht, is in
mijn ogen een belemmering voor de verdere rechtsvorming
van ondernemingsrechtelijke gedragsnormen ten aanzien van
deze brede groep betrokkenen. Dit betekent niet alleen dat die
betrokkene minder rechtsbescherming toekomt binnen het
ondernemingsrecht, maar ook dat die betrokkene — of organi-
saties die de betrokkenen pretenderen te vertegenwoordigen —
naar andere mogelijkheden gaat zoeken om haar belangen te
beschermen. Een van de ontwikkelingen die in de rechtspraak
zichtbaar lijkt, is dat de ‘gewone’ civiele rechter wordt aange-

130 Zie hierover Kemp 2022, p. 53. Zie voor een voorstel om belanghebben-
den wel zeggenschap toe te kennen in een algemene vergadering van
stakeholders Garcia Nelen 2020, hoofdstuk 7.

131 Art. 2:345 lid 2 en 2:346 lid 3 BW.

132 Zie voor een overzicht van de procedures waarin de advocaat-generaal wel
een enquéteverzoek indiende K. Spruitenburg, De enquétebevoegdheid
van de advocaat-generaal, in: Bulten e.a. 2022.

133 Josephus Jitta 2020.

134 BJ. Blok & G.C. Makkink, Belanghebbendenbegrip, in: Bulten e.a.
2022, p. 378 e.v. Zie ook noot 61 hiervoor.

135 Voorbeelden van wie als belanghebbenden worden beschouwd in derge-
lijke procedures zijn terug te vinden in: Asser/Kroeze 2-1 2021/316; As-
ser/Rensen 2-1I1 2022/414; MW. Josephus Jitta, Jaarrekeningprocedure,
in: J.B.S. Hijink e.a. (red.), Handboek jaarrekeningenrecht (VDHI
nr. 164), Deventer: Wolters Kluwer 2020, par. 44.4.
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zocht op grond van een (potenti€le) onrechtmatige daad met
het doel het beleid van de onderneming te wijzigen. Daarbij
krijgt zij steuntje in de rug van het moderne Nederlandse col-
lectieve-actierecht, dat het mogelijk maakt om voor een relatief
los gedefinieerde groep belanghebbenden op te treden, zolang
(onder meer) die belangen maar voldoende gelijksoortig
zijn.”** Die belanghebbenden hoeven zich ook niet allemaal in
persoon aan te sluiten bij de belangenorganisatie die de collec-
tieve actie instelt. Een voorbeeld van een dergelijke actie — on-
der oud collectieveactierecht’®” — betreft de uitspraak van de
rechtbank Den Haag inzake Shell — al is dat geen Nederlandse
vennootschap.'”® Milieudefensie beoogde in de procedure te-
gen Shell te bewerkstelligen dat Shell haar beleid zo wijzigt dat
de CO,-uitstoot van de activiteiten van de Shell-groep tegen
eind 2030 is verminderd met 45% ten opzichte van 2019.
Milieudefensie stelde daarbij primair op te komen voor de be-
langen van de huidige en toekomstige generaties van de gehele
wereldbevolking, en subsidiair voor de huidige en toekomstige
generaties van inwoners van Nederland, inclusief het Wadden-
gebied. De rechtbank gaat erin mee dat de belangen van de
huidige en toekomstige generaties van inwoners van Neder-
land voldoende gelijksoortig zijn en wijst de vordering van
Milieudefensie grotendeels toe, als gevolg waarvan Shell een
resultaatsverplichting krijgt opgelegd ten aanzien van de
CO,-uitstoot van de Shell-groep en haar leveranciers en een
inspanningsverplichting ten aanzien van eindgebruikers, zoals
andere organisaties en consumenten. Om tot dit oordeel te ko-
men toetst de rechtbank onder meer het beleid van Shell. De
rechtbank komt bijvoorbeeld tot de conclusie dat de Shell-
groep weliswaar bepaalde maatregelen heeft genomen op het
gebied van milieubeleid, maar dat dit beleid te weinig concreet
zou zijn en dat de klimaatambities van Shell op veel punten
athankelijk zijn van de mondiale energietransitie."” Dit beleid
zou in strijd zijn met de op Shell rustende reductieverplichtin-
gen.

De vraag kan worden gesteld of het gelukkig is dat dit soort
zaken tiberhaupt voor de rechter komen en die rechter vervol-
gens ingrijpt in het beleid van Shell.'* Die vraag is zeker be-

136 Art. 1018c lid 1 sub c en lid 5 Rv. Zie over het gelijksoortigheidscriterium
MUV.EE. de Monchy & T.D.A. Kluwen, De WAMCA leeft! In vogel-
vlucht door twee jaar rechtspraak, MvV 2022, p. 88; G. van Solinge e.a.,
Geschriften vanwege de Vereniging Corporate Litigation 2020-2021
(VDHI nr. 172), Deventer: Wolters Kluwer 2021/1.5.2.3.3.

137 Daar was het gelijksoortigheidsvereiste opgenomen in art. 3:305a lid 1
BW.

138 Rb. Den Haag 26 mei 2021, ECLI:NL:RBDHA:2021:5337, JOR
2021/208 m.nt. S.J.M. Biesmans; JBPr 2021/43 m.nt. D.L. Barbiers.

139 Rb. Den Haag 26 mei 2021, ECLI:NL:RBDHA:2021:5337, JOR
2021/208 m.nt. S.J.M. Biesmans; JBPr 2021/43 m.nt. D.L. Barbiers, r.o.
4.5.2.

140 Zie hierover B.M. Katan, Ieder het hare. Enkele opmerkingen bij het kli-
maatvonnis tegen Shell. Ondernemingsrecht 2021/106, par. 4.2; . Spier,
Milieudefensie v. Shell: een sirenenzang? Suggesties voor een beter alter-
natief, in: WJ.M. van Veen ea. (red.), De klimaatzaak tegen Shell
(ZIFO-reeks nr. 35), Deventer: Wolters Kluwer, hoofdstuk 4; H.J. de
Kluiver, Kroniek van het ondernemingsrecht. Ondernemingsrecht, men-
senrechten en klimaat. Doen we de goede dingen en doen we ze goed?
Over moeizame regulering en gebrek aan focus, NJB 2022/952.
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langrijk, maar in deze bijdrage wordt aangesloten bij de huidi-
ge realiteit dat de rechter op dit moment met deze vragen
wordt geconfronteerd, en wordt geassumeerd dat dit zo zal
blijven. Aangenomen wordt dat de rechter niet zonder meer
bereid is deze partijen onder verwijzing naar de politiek en
overheid de deur te wijzen. Dit lijkt ook waarschijnlijk indien
de maatschappelijke uitdagingen, waaronder klimaatverande-
ring, nog overheersender worden en de maatschappij en poli-
tieck verder polariseren. Kijkend naar de ontwikkelingen in
binnen- en buitenland lijkt de verwachting gerechtvaardigd
dat in de komende periode nog meer van deze vraagstukken
voor de rechter zullen komen, ook op het gebied van de rol
van ondernemingen ten opzichte van andere betrokkenen,
waaronder de maatschappij als geheel. Niet voor niets zijn er
veel initiatieven in de Europese Unie en de Verenigde Staten
rondom ondernemingsrecht en corporate governance waar
die onderwerpen aan de orde komen.'*! Met dat in het achter-
hootd is het niet de vraag of dit soort vraagstukken voor de
rechter komen, maar op welke manier rechters daarmee om
moeten gaan, welke rechter dan het meest geschikt is om hier-
over te oordelen, en of de huidige regelingen die toegang tot
de rechter mogelijk maken, voldoen of aanpassingen behoe-
ven.

5.1 De rol van de Ondernemingskamer
Assumerende dat ook in de toekomst de rechter zich moet uit-
laten over de invloed van beleid van ondernemingen op de be-
langen van een brede waaier van betrokkenen bij de vennoot-
schap, lijkt mij de Ondernemingskamer de meest geschikte
rechter om dit beleid te toetsen. Dat is immers ook nu al haar
taak, om te toetsen of sprake is van gegronde redenen om te
twijfelen aan een juist beleid (eerste fase), en of sprake is van
wanbeleid (tweede fase).'** Op dit moment ziet dat weliswaar
in de meeste gevallen op situaties die vooral ook een raakvlak
hebben met de aandeelhouders, maar tegelijkertijd geeft de
Ondernemingskamer zich in haar oordeel geregeld rekenschap
van de belangen van andere betrokkenen bij de vennoot-
schap.'® Bovendien zou een door de Ondernemingskamer be-
noemde onderzoeker onderzoek kunnen doen naar dit beleid.
Mijn voorzichtige verwachting is dat dit ook meerwaarde kan
hebben bij zowel de kwaliteit van het doorgronden van de pro-
blematiek als de acceptatiegraad van een eventuele uitkomst
van dat onderzoek en het vervolgens door de Ondernemings-
kamer gegeven oordeel.'**

141 Zie voor een overzicht hiervan Kemp 2022; L.A. Bebchuk & R. Tallarita,
The illusory promise of stakeholder governance, Cornell Law Review
(106) 2020, p. 91-178.

142 Art. 2:350 en 3:355 BW.

143 Zie par. 2 hiervoor.

144 De onderzoeker spreckt immers als onderdeel van zijn onderzoek met alle
relevante betrokkenen bij de onderneming, legt aan hen delen van het
conceptverslag voor en laat hen daarop commentaar geven. Een dergelijk
inclusief proces kan partijen het gevoel geven dat zij meer worden ge-
hoord en betrokken zijn bij de uiteindelijk in het rapport neergelegde
conclusies.
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Als de conclusie zou worden gedeeld dat de Ondernemingska-
mer via het enquéterecht geschikt is om de impact van beleid
op een bredere groep betrokkenen te toetsen, zouden wel be-
paalde aanpassingen in het enquéterecht op zijn plaats zijn.
Enerzijds zien die op de verbreding van de toegang tot de en-
quéteprocedure. Als gedragsnormen bescherming moeten bie-
den aan betrokkenen, dan moeten die betrokkenen zich ook
tot de rechter kunnen wenden om die gedragsnormen af te
dwingen. Anderzijds moet de poort niet te ver worden open-
gezet. Het bieden van een bredere toegang tot de enquétepro-
cedure brengt met zich dat allerlei belanghebbendengroepen
zich tot de Ondernemingskamer wenden in een poging het
beleid van bepaalde ondernemingen te wijzigen. Dat is welis-
waar ook de bedoeling van het verbreden van de toegang tot
het enquéterecht, maar het moet wel op redelijke en effectieve
wijze plaatsvinden. Er moet een manier zijn om het kaf van het
koren te scheiden, om daarmee ook ondernemingen — en de
Ondernemingskamer — te beschermen tegen lichtvaardige ver-
zoeken. De enquéteprocedure is immers een zwaar middel, dat
grote gevolgen heeft voor de ondernemingen die daarin be-
trokken worden. Dat is zeker zo in de onderzoeksfase, maar
ook al wanneer wordt beslist of er gegronde redenen zijn. Ter
illustratie: als een onderneming wil aantonen dat geen sprake
is van gegronde redenen om aan een juist beleid te twijfelen,
moet een onderneming vaak in detail uitleggen waarom de ge-
maakte verwijten onjuist zijn, althans onvoldoende zijn om
gegronde redenen. Daarvoor moet zij — veelal — gevoelige in-
formatie overleggen. Weliswaar kan dat gedeeltelijk onder ge-
heimhouding,'* of zelfs door de informatie alleen aan de rech-
ter te overleggen en niet aan de wederpartij,"* maar het blijft
een ingrijpende procedure. Om dat te ondervangen kan — spe-
cifiek voor de nieuw te introduceren categorie ‘belanghebben-
den als enquétegerechtigden’ — worden nagedacht over een
systeem van early dismissal, zoals dat in het Nederlandse col-
lectieveactierecht en in andere rechtssystemen bij derivative
actions wel wordt toegepast. Ook kan worden nagedacht over
financiéle compensatie voor de procederende partijen om par-
tijen met een bonafide vordering te stimuleren, terwijl partijen
met een lichtzinnige of ondeugdelijke vordering worden ont-
moedigd. Dit kan worden gecombineerd met een systeem van
early dismissal, bijvoorbeeld door te bepalen dat indien de ear-
ly-dismissaltoets niet tot afwijzing van de vordering leidt, de
verzockende partij haar redelijke re€le proceskosten (advoca-
ten, experts, enzovoort) ten laste mag brengen van de vennoot-
schap. Daarmee wordt een bepaalde mate van equality of arms
binnen de enquéteprocedure bewerkstelligd. Hieronder wor-
den enkele verkennende stappen op deze onderwerpen gezet.
Alvorens hiertoe over te gaan, kan nog één algemene opmer-
king worden gemaakt over de houding die de Ondernemings-
kamer kan aannemen wanneer ervoor zou worden gekozen de
toegang tot de enquéteprocedure te verbreden.

145 Art. 27 en 28 Rv.
146 Art. 221id 2 Rv.
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5.2 Een beboudende houding van de
Ondernemingskamer

De Ondernemingskamer zal er, zeker in eerste instantie, denk
ik verstandig aan doen een behoudende houding aan te ne-
men. Dit betekent niet dat de Ondernemingskamer verzoeken
direct moet afwijzen, zij kunnen immers op goede gronden
worden gedaan. Het betekent wel dat de Ondernemingskamer
voorzichtig is met hoe zij zich in dit speelveld beweegt. Ter
illustratie enkele onderdelen waarin die behoudendheid kan
terugkomen:

1. In een enquéteprocedure kan de Ondernemingskamer
niet alleen een onderzoek bevelen, maar ook onmiddellijke
voorzieningen treffen. Ik kan mij voorstellen dat de On-
dernemingskamer terughoudend gebruik maakt van die
bevoegdheid tot het treffen van onmiddellijke voorzienin-
gen in procedures waar een beroep wordt gedaan op een
nog onderontwikkelde zorgvuldigheidsplicht richting de
belangen van de bredere betrokkenen bij de vennootschap,
en voor zichzelf een hogere drempel voorschrijft alvorens
zij onmiddellijke voorzieningen treft, of dat zij minder ver-
strekkende voorzieningen treft dan zij in de regel doet bij
geschillen tussen kapitaalverschafters onderling en/of met
de vennootschap.

2. Een rechter kan in sommige gevallen ervoor kiezen een
nauwere of bredere uitspraak te doen.’*” Kiest de rechter
voor een bredere uitspraak, dan zal dit in de regel het recht
in verdergaande mate vorderen. De rechter zet dan immers
vaak ook de algemene lijn van een juridisch leerstuk uit.
Aan de bewoording is dikwijls af te lezen wanneer de rech-
ter een dergelijke uiteenzetting heeft beoogd.'*® De eerste
keuze heeft minder impact op de rechtsvorming. De rech-
ter beoogt dan op een nauwe grond de zaak af te doen en
de rechtsvorming beperkt te houden. Vaak worden in dit
soort beschikkingen algemene uiteenzettingen van het
recht vermeden en wordt de toetsing van de gedragsnor-
men (gedetailleerd) ingevuld met de feiten. De Onderne-
mingskamer zou voor deze laatstgenoemde techniek kun-

147 Deze techniek van uitgebreide en meer nauwe uitspraken is ook in de Ver-
enigde Staten bekend en veel beschreven. Een belangrijk voorbeeld hier-
van is een van de belangrijkste uitspraken van het Hooggerechtshof van
de Verenigde Staten, namelijk de uitspraak inzake Brown versus Board of
Education (Brown v. Board of Education of Topeka, 347 U.S. 483
(1954)). In deze unaniem gewezen uitspraak overwoog het Hof dat apar-
te scholen op basis van ras in strijd zijn met de grondwet. Het lichaam van
deze uitspraak, welke uitspraak pas werd gedaan nadat nog een tweede
zitting werd gehouden om verdere consensus te bouwen onder de rech-
ters, was slechts 1788 woorden, en dat is ruim minder dan 10% van deze
oratie. Verdere rechtsvorming van het onderwerp werd opengelaten om
te bepalen in toekomstige zaken (E. Chemerinsky, Constitutional law:
Principles and policies, New York: Wolters Kluwer 2019, par. 9.3.3.1).
Dat was daar weliswaar hoofdzakelijk zo omdat de rechters het slechts
over deze nauwe redenering unaniem eens konden worden, maar daarbij
speelden ook toekomstige ontwikkelingen een rol.

148 In deze bijdrage zijn al verschillende voorbeelden daarvan de revue gepas-
seerd, waaronder beschikkingen met betrekking tot het vennootschappe-
lijk belang, tegenstrijdig belang, het overdragen van aandelen ten titel van
beheer, informatierechten in besloten verhoudingen en de mogelijkheid
voor de voorzieningenrechter om in kort geding een tijdelijk functionaris
te benoemen.
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nen kiezen als zij de reikwijdte van gedragsnormen tegen-
over bredere groepen van betrokkenen zou toetsen, waar-
door zij deze gedragsnormen en eventuele subnormen aan
de hand van kleine stapjes verder ontwikkelt.

3. Zoals hiervoor benoemd heeft de rechter de mogelijkheid
om een bepaalde mate van geheimhouding toe te passen.
Zo kan worden bepaald dat de zitting geheel of gedeeltelijk
achter gesloten deuren plaatsvindt.”* Ook kan de rechter
bepalen dat het derden is verboden mededeling te doen
van het verhandelde ter zitting en andere gegevens uit de
procedure.”® Hoewel hiermee terughoudend moet wor-
den omgegaan, kan dit uitkomst bieden als één of beide
partijen gevoelige informatie willen overleggen of argu-
menten willen aanvoeren en zich daartoe slechts vrij voelen
als zij weten dat dit vertrouwelijk zal worden behandeld.
De mogelijkheid bestaat zelfs om informatie slechts over te
leggen aan de rechter, en dus niet aan de andere partij(en)
in de procedure.”® De Ondernemingskamer zou kunnen
beslissen om deze geheimhouding relatief ruimhartig toe
te passen, en daarmee voor partijen te faciliteren dat zij de
ruimte hebben om in een relatief vertrouwelijke omgeving
informatie te overleggen en argumenten aan te voeren. Dit
is weliswaar een uitzondering op het uitgangspunt dat zo
veel mogelijk openbaar is,** maar dit zou kunnen worden
gerechtvaardigd door het feit dat deze procedures zich
bewegen op een terrein dat nog sterk in ontwikkeling is.

Deze aanvullende terughoudendheid, naast traditionele con-
cepten als de marginale toetsing van ondernemingsbeleid,'
zou de Ondernemingskamer meer los kunnen laten naarmate
zij de rol van ondernemingsrechtelijke gedragsnormen bij het
beschermen van de belangen van een bredere groep betrokke-
nen verder heeft gevormd en ervaring heeft met dergelijke ge-
schillen. Uiteindelijk zou het toetsen van dergelijke normen
niet anders zijn dan wanneer sprake is van een enquéteproce-
dure die gaat over een geschil tussen twee aandeelhouders in
een joint venture.

149 Art. 27 Rv.

150 Art. 28 Rv.

151 Deze mogelijkheid wordt door de wetgever in de parlementaire geschie-
denis ook expliciet genoemd in het kader van het overleggen van financie-
ringsovereenkomsten onder de WAMCA: Kamerstukken II 2016/17,
34608, nr. 3, p. 20.

152 Dit onder het adagium ‘Justice must not only be done, it must also be
seen to be done’ (Rex v. Sussex Justices, [1924] 1 KB 256, zoals later her-
haald in bijv. EHRM 17 januari 1970, Serie A, 11, § 31).

153 Zie hierover B.F. Assink & M.]. Kroeze, Rechterlijke toetsing van onder-
nemingsbeleid in het enquéterecht. Hoe marginaal zou ‘marginaal’ eigen-
lijk moeten zijn?, in: K.M. van Hassel & M.P. Nieuwe Weme, Willems’
wegen. Opstellen aangeboden aan prof. mr. J.JH.M. Willems, Deventer:
Kluwer 2010, p. 11-32; L. Timmerman, Toetsing van ondernemings-
beleid door de rechter, mede in rechtsvergelijkend perspectief. Over het
onderscheid tussen gedragsnormen en toetsingsnormen, Amsterdam:
Koninklijke Nederlandse Akademie van Wetenschappen 2004.
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5.3 Toegang tot het enquéterecht
Niet iedere betrokkene heeft op dit moment toegang tot het
enquéterecht.””* Degenen die dat recht niet hebben kunnen
enkel opkomen als belanghebbenden. In een eenmaal gestarte
enquéteprocedure hebben belanghebbenden ongeveer dezelf-
de positie als een verzoeker; zij kunnen vragen om een onder-
zoek naar onderdelen van het beleid en de gang van zaken
— zolang dit maar betrekking heeft op het onderwerp van het
oorspronkelijke verzoek' - en kunnen de Ondernemingska-
mer verzoeken in te grijpen door het treffen van onmiddellijke
voorzieningen."® Een betrokkene bij de vennootschap is be-
langhebbende wanneer hij zodanig in zijn eigen belang kan
worden getroffen dat hij behoort te mogen opkomen ter be-
scherming van dat belang of anderszins zo nauw betrokken is
of is geweest bij het onderwerp dat in de procedure wordt be-
handeld, dat daarin een belang is gelegen om in de procedure
te verschijnen.”” Dit is een bredere toets, die veel ruimte aan
de Ondernemingskamer geeft om te bepalen of zij die betrok-
kene een rol wil geven in de enquéteprocedure.

Er zijn op hoofdlijnen twee mogelijkheden voor het verbreden
van de toegang tot het enquéterecht. De eerste mogelijkheid is
om betrokkenen direct toegang te geven tot het enquéterecht.
Dit kan bijvoorbeeld door het criterium voor de toegang tot
het enquéterecht te verbreden tot het begrip ‘belanghebben-
den’. Die stap is minder verstrekkend dan die lijkt, omdat be-
langhebbenden ook nu al in een lopende enquéteprocedure
vergaande mogelijkheden hebben om te interveniéren. Boven-
dien geeft het begrip de Ondernemingskamer een ruime dis-
cretie om te bepalen wanneer zij vindt dat een rechtszoekende
wel als belanghebbende kwalificeert en wanneer niet. Met an-
dere woorden, de Ondernemingskamer heeft tot op zekere

hoogte zelf in de hand hoe ruim zij het belanghebbendenbe-

154 Bij de invoering van het enquéterecht in 1929 was de enquétebevoegd-
heid nog beperkter vormgegeven. Daar sprak de wetgever van een zeer
bijzondere en ingrijpende bevoegdheid, waardoor de kring van enquéte-
gerechtigden klein moest worden gehouden (Kamerstukken IT 1924/25,
69, nr. 1, p. 8, 13 en 63 (Verslag)). Bij de aanpassing van het enquéterecht
in 1971 is de enquétebevoegdheid redelijk uitgebreid onder de volgende
motivering: ‘In ons economisch stelsel (...) heeft de ondernemer behoefte
aan een grote mate van vrijheid (...). Een hoge mate van vrijheid vereist
een hoge mate van verantwoordelijkheidsgevoel tegenover degenen die
hun arbeidskracht of vermogen voor het productieproces in de onderne-
ming beschikbaar stellen. Mag men aannemen dat in het algemeen de
Nederlandse ondernemer deze verantwoordelijkheid juist aanvoelt, dit
neemt niet weg, dat een rechtsorde die aan onze economische orde beant-
woordt, de mogelijkheid tot opening van zaken moet verschaffen, wan-
neer twijfel aan het beleid in een onderneming rijst, en de mogelijkheid
tot correctie, wanneer die twijfel gegrond blijkt’ (Kamerstukken II
1968/69, 9596, nr. 1, p. 1 (MvT)). Er is toen echter niet voor gekozen om
aan te sluiten bij het belanghebbendenbegrip zoals dat voor de tegelijker-
tijd ingevoerde jaarrekeningprocedure werd (en wordt) gebruikt. Wat dit
begrip precies inhield moest zich volgens de minister in de rechtspraak
uitwijzen: Kamerstukken I 1967/68, 9595, nr. 3, p. 10 Lk. (MvT) en Ka-
merstukken IT 1968/69, 9595, 9596, nr. 6, p. 4 r.k. (MvA).

155 Kamerstukken IT 1963/64, 7753, nr. 3, p. 7. Zie hierover verder Blok &
Makkink 2022, p. 391.

156 HR 23 maart 2012, ECLI:NL:HR:2012:BV1056, NJ 2012/393 m.nt.
P. van Schilfgaarde (e-Traction).

157 HR 6 juni 2003, ECLI:NL:HR:2003:AF9440, NJ 2003/486 m.nt.
J.M.M. Maeijer; JOR 2003/161 m.nt. M.W. Josephus Jitta (Scheipar).
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grip opvat als het gaat om de mogelijkheid om andere betrok-
kenen toegang te geven tot de enquéteprocedure. Daarbij zou
de Ondernemingskamer zich — in ieder geval in eerste instan-
tie — relatief terughoudend kunnen opstellen. En daarbij zou
ook nog de wens kunnen bestaan om een onderscheid te ma-
ken tussen belanghebbenden waarvan wordt verondersteld
dat zij een (evident) belang hebben bij een enquéteprocedure,
zoals aandeelhouders, werknemers en de rechtspersoon zelf,
en belanghebbenden waarbij dit minder evident is en die
verdergaand moeten bewijzen dat zij een belang hebben. In
wezen wordt dan de voornoemde tweekringenleer toege-
past.”® De tweede mogelijkheid zou zijn om deze bredere be-
langhebbenden niet direct toegang te geven, maar indirect.
Met indirecte toegang kan bijvoorbeeld worden gedacht aan
een geinstitutionaliseerde mogelijkheid voor belanghebben-
den om een wel enquétegerechtigde te verzoeken een enquéte-
procedure te starten tegen de vennootschap. Deze mogelijk-
heid is vooral in verband gebracht met de positie van de advo-
caat-generaal van het ressortpakket van het gerechtshof Am-
sterdam.” Het voordeel van deze benadering is dat enerzijds
een grens wordt gesteld aan de toegang, invloed én betrokken-
heid van deze bredere groep derden bij een enquéteprocedure,
terwijl anderzijds wel de mogelijkheid blijft bestaan voor die
groep derden om hun belangen naar voren te laten brengen en
door de Ondernemingskamer te laten beschermen. Dat laatste
biedt ook de mogelijkheid voor de Ondernemingskamer om
het recht op het vlak van gedragsnormen en bescherming van
deze bredere belanghebbenden verder (en directer) te ontwik-
kelen. Tegelijkertijd is een nadeel dat de ervaringen tot op he-
den erop wijzen dat de advocaat-generaal en het ressortpakket
niet genegen zullen zijn zo’n rol op zich te nemen. Bovendien
loopt het ressortpakket dan het risico feitelijk in een positie te
worden gemanoeuvreerd waarin hij zich nog voor de rechter
moet uitlaten over de haalbaarheid en wenselijkheid van ver-
zoeken van bepaalde belanghebbenden, ook als die verzoeken
meer politiek of maatschappelijk beladen zijn. Dit lijkt geen
wenselijke ontwikkeling, waarmee directe toegang de best ver-

dedigbare oplossing is.

Een vraag die vervolgens moeilijker te beantwoorden is, is of
het verstandig is nog een stap verder te gaan en het ook moge-
lijk te maken voor deze belanghebbenden om bij collectieve

158 HR 11 mei 1983, ECLI:NL:HR:1983:AG4588, NJ 1984/3 m.nt.
J.M.M. Maeijer; HR 26 juni 1985, ECLI:NL:HR:1985:AC8964, NJ
1986/307 m.nt. J.M.M Maecijer; HR 25 oktober 1991, ECLI:NL:HR:
1991:2C0387, NJ 1992/149 m.nt ].M.M. Maeijer. Zie verder ook Asser/
Kroeze 2-12021/590.

159 AJ.A]. Eijsbouts, Elementaire beginselen van maatschappelijk verant-
woord ondernemen, in: A.J.A.J. Eijsbouts e.a., Maatschappelijk verant-
woord ondernemen, Deventer: Kluwer 2010, p. 39-119; G.C. Makkink,
De plaats van de onderneming in de samenleving en van de samenleving
in de onderneming, MvO 2021, afl. 7-8, p. 38. Zie eveneens in die zin
Eijsbouts & Kemp 2012.
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actie te procederen in de enquéteprocedure.’® Dit zou bij-
voorbeeld betekenen dat een stichting of vereniging een en-
quéteprocedure kan initi€ren namens huidige en toekomstige
generaties inwoners van Nederland in een poging een Neder-
landse vennootschap te dwingen haar duurzaamheidsbeleid te
wijzigen, mits aan de vereisten voor het instellen van een col-
lectieve actie is voldaan. Dergelijke acties worden in het civiele
recht in beginsel geaccepteerd en het collectieveactierecht
biedt verschillende waarborgen om lichtvaardige procedures
in een vroeg stadium af te wijzen.'* Ook in het voorstel ‘Aan-
zet voor een wettelijke regeling voor een besloten vennoot-
schap met maatschappelijk doel (BVm)’ was in onderdeel 29
het voorstel opgenomen dat een stichting of vereniging die
collectieve belangen van anderen behartigt bevoegd is een en-
quéteverzoek in te dienen bij de Ondernemingskamer in rela-
tie tot het maatschappelijk belang dat in de statuten van de
BVm is neergelegd.'* De wetgever motiveerde deze toevoeging
met de toelichting dat deze mogelijkheid de naleving van de
BVm-wet zou bevorderen en bepaalde collectieve-belangenor-
ganisaties een positie verschaft die hen in staat stelt een rol te
vervullen bij maatschappelijke belangen die zij behartigen. Of
een dergelijke vorm van toegang gewenst is, vergt in mijn ogen
een bredere uiteenzetting dan deze oratie toelaat. In ieder geval
kan hier wel worden opgemerkt dat het toepassen van het vol-
ledige collectieveactierecht met een aantal uitdagingen gepaard
gaat, in het bijzonder rondom representativiteit van de collec-
tievebelangenbehartiger. Bovendien is het collectieveactierecht
nog volop in beweging en zijn er nog weinig uitspraken van
hogere rechters over de relevante criteria van het collectieve-
actierecht. Om die reden, alsook indachtig de argumenten die
ten grondslag liggen aan de hiervoor genoemde behouden
houding en het feit dat de minister de toegang van collectieve
acties in het enquéterecht heeft afgewezen,'®® heb ik twijfels bij
het toepassen van het volledige collectieveactierecht in het en-
quéterecht. Meer behoudend zou zijn om eerst de toegang van
directe belanghebbenden zelf open te stellen, en vervolgens na
ervaring te hebben opgedaan te (her)overwegen of collectieve
acties ook mogelijk zouden moeten zijn. Het neemt tegelijker-
tijd niet weg dat instrumenten uit het collectieveactierecht wel
interessant kunnen zijn, zoals hierna wordt toegelicht.

5.4 Early-dismissalmogelijkhbeden
Hiervoor werd al kort gerefereerd aan het feit dat wanneer de
toegang tot het enquéterecht wordt verbreed, het belangrijk is
om tegelijkertijd de toegang gecontroleerd te houden om een
overvloed aan lichtvaardige verzoeken te voorkomen. Een van

160 Dit is aanbevolen door de VEB bij de herziening van het enquéterecht,
nadat de suggestie reeds was afgewezen door de minister (Kamerstukken
11 2010/11, 32887, nr. 3, p. 17). Zie ook S.M. Bartman & M. Holtzer,
Enquéterecht voorzichtig onder het mes, Ondernemingsrecht 2010/14;
Spruitenburg 2022, p. 306 e.v.

161 Zo zijn er verschillende criteria om de ontvankelijkheid van een collectie-
vebelangenbehartiger te toetsen en zo nodig niet-ontvankelijk te verkla-
ren in de specifiek door die behartiger aanhangig gemaakte procedure.

162 Zie voor dit voorstel, dat in 2021 ter internetconsultatie is gepubliceerd,
www.internetconsultatie.nl/bvm.

163 Kamerstukken I12010/11, 32887, nr. 3, p. 17.
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de instrumenten die daarbij kan worden gebruike, is een vorm
van vroege afwijzing van het verzoek als evident is dat het ver-
zoek lichtvaardig of ongefundeerd is. Dergelijke afwijzings-
gronden kent het enquéterecht op dit moment niet, althans
niet expliciet, en een dergelijke ontvankelijkheidsfase waar dit
door verweerster naar voren kan worden gebracht, wordt ook
(als uitgangspunt) niet gehanteerd in de enquéteprocedure.'**
Er zijn echter wel andere jurisdicties waar ondernemingsrech-
telijke procedures een dergelijke stap kennen. De UK Compa-
nies Act 2006 kent bijvoorbeeld een regeling in sections 260
t/m 264 op basis waarvan aandeelhouders een zogenoemde
derivative action kunnen starten.!®> Als een aandeelhouder een
dergelijke actie wenst te starten, dan moet hij eerst toestem-
ming van de rechtbank krijgen om de actie voort te zetten. De
rechtbank mag deze actie alleen toestaan in het geval de ver-
zockende aandeelhouders prima facie een zaak hebben en geen
van de afwijzingsgronden van toepassing zijn.'® Die afwij-
zingsgronden houden in dat de toestemming wordt geweigerd
indien (a) een persoon die in lijn handelt met zijn plicht om
het succes van de vennootschap te promoten een dergelijk ver-
zoek niet zou voortzetten, (b) de oorzaak van het verzoek
voortkomt uit een handelen of nalaten dat nog moet plaats-
vinden, of dat het handelen of nalaten door de vennootschap
is geautoriseerd, of (c) de handeling of het nalaten al heeft
plaatsgevonden, (1) door de vennootschap was goedgekeurd
voordat die had plaatsgevonden of (2) achteraf is bevestigd.'?”
Een bekend recent voorbeeld waarin een poging werd gedaan
een derivative action te starten is de zaak van ClientEarth te-
gen de bestuurders van Shell.’® Deze procedure ging over de
door ClientEarth aangevoerde argumenten dat de bestuurders
van Shell in strijd handelden met de op hen rustende verplich-
tingen onder Shells climate change risk management strategy
en het vonnis van de rechtbank Den Haag van 26 mei 2021'%
niet zouden naleven. De behandelend rechter, Justice Trower,
wijst de vordering af. Zijn voornaamste bezwaren lijken zich te
centreren rondom de gedachten dat de rechter niet goed gepo-
sitioneerd is om zich over de verwijten van ClientEarth te bui-
gen, en het aangevoerde bewijs onvoldoende aanknopings-
punten biedt voor een andere opvatting. Ook wijst hij erop

164 Het is wel mogelijk om in een verzoekschriftprocedure een incident in te
dienen (zie HR 5 december 2014, ECLL:NL:HR:2014:3533, NJ
2016/261 m.nt. W.D.H. Asser; JBPr 2015/7 m.nt. HW. Wiersma en
M.A. Malcontent, en daarover: G. Snijders, in: GS Burgerlijke rechtsvor-
dering, par. 1 Ry, aant. 3), maar hiervan wordt voor zover mij bekend in
de praktijk relatief weinig gebruik gemaakt. Ook is niet geregeld hoe de
Ondernemingskamer vervolgens omgaat met dit incident. In de prakeijk
komt het voor dat de Ondernemingskamer een verweer op bevoegdheid/
ontvankelijkheid eerst behandelt.

165 Zie hierover P.L. Davies, S. Worthington & C. Hare, Principles of mo-
dern company law, Londen: Sweet & Maxwell 2021, hoofdstuk 15.

166 Section 261 (2) UK Companies Act 2006.

167 Section 262 (2) UK Companies Act 2006.

168 High Court decision of 12 May 2023, [2023] EWHC 1137 (Ch) en
High Court decision of 24 July 2023, [2023] EWHC 1897 (Ch). Zie ver-
volgens kritisch over deze uitspraken Lord R. Carnwath, ClientEarth v
Shell: What future for derivative claims? A Climate Change Laws of the
World insight, februari 2024.

169 Rb. Den Haag 26 mei 2021, ECLI:NL:RBDHA:2021:5337, JOR
2021/208 m.nt. S.J.M. Biesmans.
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dat ClientEarth er vooral op gericht lijkt te zijn haar eigen kli-
maatvisie op te leggen aan Shell, in plaats van dat zij een geba-
lanceerde afweging van de betrokken belangen voorstaat.'”

In Duitsland bestaat een vergelijkbare test in het geval van
derivative actions.'”* Ook daar moet een aandeelhouder die de
drempel haalt toestemming krijgen van de rechter voordat hij
de vordering mag voortzetten.'” Voor die toestemming moet
aan vier voorwaarden zijn voldaan:

1. De rechtzoekende aandeelhouder moet de aandelen heb-
ben verkregen voordat hij op de hoogte was van de ver-
meende schending.

2. De aandeelhouder moet de vennootschap voldoende gele-
genheid hebben gegeven om de vermeende schending zelf
recht te zetten, tenzij de vennootschap reeds heeft aangege-
ven dat zij dit niet zal doen (vgl. art. 2:349 BW).

3. De aandeelhouder moet feiten aantonen die laten zien dat
de vennootschap schade heeft geleden als gevolg van onbe-
hoorlijk handelen of ernstige nalatigheid van de wet of de
statuten.

4. De vordering moet niet tegen het overwegende belang van
de vennootschap zijn.'”?

Indien de rechtbank vaststelt dat aan deze voorwaarden is vol-
daan, dan moet de aandeelhouder opnieuw aan de vennoot-
schap verzoeken om zelf een vordering in te stellen voor de
vermeende schending. Doet de vennootschap dat niet binnen
drie maanden, dan staat het de aandeelhouder vrij om de vor-
dering zelf voort te zetten.'”*

Ook in het (nieuwe) Nederlandse collectieveactierecht is een
vorm van early dismissal opgenomen. Artikel 1018clid S sub ¢
Ry bepaalt dat een inhoudelijke behandeling van de collectie-
ve vordering slechts plaatsvindt indien en nadat de rechter
heeft beslist dat niet summierlijk van de ondeugdelijkheid van
de collectieve vordering blijkt op het moment waarop het ge-
ding aanhangig wordt."”> Met deze toets kunnen lichtzinnige
of ongefundeerde vorderingen, of vorderingen die zich over-
duidelijk niet lenen voor een collectieve actie,” in de ontvan-
kelijkheidsfase al worden afgewezen en wordt getracht een

170 Zie hierover verder ook E.R. de Jong, De dreigende werking van klimaat-
aansprakelijkheid van financiéle instellingen, NTBR 2022/4; R. Abma,
De duurzaamheid van de algemene vergadering, in: C.D.J. Bulten e.a.,
Duurzaam ondernemingsrecht (VDHI nr. 184), Deventer: Wolters Klu-
wer 2023, par. 2.4.2.

171 Zie hierover Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz: AktG, Band 3:
§ 148.

172 Zie AkiG, § 148.

173 AkeG, § 148(1).

174 AkeG, § 148(4).

175 De toets van summierlijk doen blijken van ondeugdelijkheid is daarnaast
ook terug te vinden in het beslagrecht. Art. 705 Rv bepaalt dat een beslag
wordt opgeheven indien summierlijk blijkt van de ondeugdelijkheid van
de vordering waarvoor beslag is gelegd (zie verder Asser Procesrecht/Ste-
neker 52019/402 e.v.).

176 In de MvT wordt bijv. verwezen naar een vordering die wordt ingesteld
voor de burgerlijke rechter terwijl het overduidelijk is dat alleen de be-
stuursrechter daarover kan oordelen (Kamerstukken II 2016/17, 34608,
ar. 3, p. 39).
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claimcultuur te vermijden.””” Het moet dan wel gaan om de
uitzonderlijke gevallen,””® wat betekent dat de rechter zich
terughoudend moet opstellen bij het toepassen van deze
grond.”” In de praktijk heeft deze grond voor afwijzing dan
ook nog niet veel invloed gehad en wordt een beroep hierop
door de rechtbank in de regel afgedaan in enkele zinnen.'®

Een dergelijke early-dismissaltoets zou ook kunnen worden
toegepast in het enquéterecht, althans daar waar het gaat om
verzoeken van rechtszoekenden die niet tot de ‘klassieke’ en-
quétegerechtigden behoren. Nadat een enquéteverzoek door
de rechtszoekende aanhangig is gemaakt, krijgt (alleen) de ver-
weerster de gelegenheid zich gemotiveerd te beroepen op deze
early-dismissaltoets, waarna de Ondernemingskamer daarop
uitspraak kan doen, eventueel nadat zij nog een zitting hier-
over heeft gehouden. Het voordeel hiervan is enerzijds dat de
bredere groep belanghebbenden direct toegang krijgt tot de
Ondernemingskamer en het enquéterecht, maar anderzijds
dat de Ondernemingskamer en verweerster de mogelijkheid
krijgen om lichtzinnige enquéteverzoeken in een vroeg stadi-
um tegen te houden. Wat dan, als het goed is, overblijft zijn de
bonafide verzoeken, die in de meeste gevallen bijdragen aan de
eerdergenoemde rechtsbescherming en rechtsontwikkeling,
waaraan in mijn ogen ook behoefte bestaat.

5.5 Financiering van de procedure
Een tweede element waarmee rekening kan worden gehouden
wanneer de toegang tot het enquéterecht wordt verbreed, is de
wijze waarop met de proceskosten wordt omgegaan. Op dit
moment is het uitgangspunt in een enquéteprocedure hetzelf-
de als voor het algemene civiele procesrecht, namelijk dat al-
leen een vooraf vastgesteld bedrag aan proceskosten door de
‘verliezende’ partij aan de ‘winnende’ partij wordt vergoed.'!
Dit bedrag staat echter in geen enkele verhouding tot de wer-
kelijke kosten die een partij moet maken in een enquéteproce-
dure. In het geval dat de Ondernemingskamer het enquétever-
zoek afwijst, bestaat de mogelijkheid om tevens vast te stellen
dat het verzoek niet op redelijke grond is gedaan.'® In dat ge-
val kan de verweerster een vordering instellen bij de Onderne-
mingskamer tot vergoeding van de schade die zij ten gevolge
van het verzoek lijdt. Deze maatregel bestaat om misbruik te-
gen te gaan, en geldt niet voor ieder geval dat een enquétever-

177 Zie over deze toets D. Horeman & M.V.E.E. de Monchy, De summiere
ondeugdelijkheidstoets in de WAMCA: het brede belang van een zwaar-
dere invulling, MvV 2021, afl. 7/8, p. 270-274.

178 Aldus ook de wetgever in de parlementaire geschiedenis: ‘Doel van de be-
paling is om in uitzonderlijke gevallen een collectieve vordering al voor de
inhoudelijke behandeling ervan van tafel te krijgen omdat deze niet
deugt’ (Kamerstukken I 2016/17, 34608, nr. 3, p. 39).

179 M. Postma, De toetsing van de summierlijk blijkende ondeugdelijkheid
van een collectieve vordering in de WAMCA, VR 2021/78. Zie voor een
pleidooi voor een bredere toepassing van deze toets Horeman & De
Monchy 2021.

180 Zie bijv. Rb. Oost-Brabant 18 mei 2022, ECLI:NL:RBOBR:2022:1995,
r.o. 5.13-5.14; Rb. Amsterdam 28 oktober 2020, ECLI:NL:RBAMS:
2020:5271, r.0. 5.25-5.26.

181 Art. 237 Rv.

182 Art. 2:350 lid 2 BW.
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zoek wordt afgewezen.'® In de praktijk wordt door de Onder-
nemingskamer relatief weinig gebruik gemaakt van deze mo-
gelijkheid. Het oordeel dat een verzoek op onredelijke gron-
den is gedaan komt amper voor en Sinninghe Damsté en
Hezer merken in hun onderzoek op dat zij niet bekend zijn
met enige uitspraak waarbij een verweerster daadwerkelijk is
overgegaan tot het vorderen van deze schadevergoeding.'$* In
de praktijk hanteert de Ondernemingskamer ook een hoge
drempel door aan te sluiten bij de maatstaf die geldt voor mis-
bruik van procesrecht.'® En hoewel de mogelijkheid van een
dergelijke kostenveroordeling al sinds 1929 in de wet is neerge-
legd,'* heeft de Ondernemingskamer pas vier keer vastgesteld
dat sprake was van een verzoek dat is gedaan op onredelijke
gronden — en dan pas voor het eerst in 2009."" Naast dit in-
strument, waarbij de verweerster in de enquéteprocedure een
aparte procedure moet starten om haar schade vergoed te krij-
gen, kan de Ondernemingskamer net als andere civiele rech-
ters een re€le proceskostenvergoeding uitspreken. Dit kan bij-
voorbeeld uitkomst bieden wanneer de verzoeker niet-ontvan-
kelijk is, waardoor de Ondernemingskamer niet toekomt aan
artikel 2:350 lid 2 BW, maar zij wel dezelfde bedenkingen heeft
bij het handelen van de verzoeker(s).'*

De Ondernemingskamer heeft dus wel een aantal mogelijkhe-
den rondom kostenveroordelingen, maar die mogelijkheden
zijn relatief beperkt. Overwogen zou kunnen worden om,
samen met het early-dismissalinstrument, een meer flexibele
regeling voor proceskosten te introduceren, waarmee enerzijds
kan worden gestimuleerd dat betrokkenen met bonafide ver-
zoeken worden gesteund, terwijl anderzijds verzoekers met op-
portunistische en ondeugdelijke verzoeken worden ontmoe-
digd. Inspiratie daarvoor kan weer worden opgedaan uit het
collectieveactierecht en de Engelse en Duitse derivative-action-
regelingen.

In het collectieveactierecht zoals aangepast bij de Wet afwikke-
ling massaschade in collectieve actiec (WAMCA) (2020) be-
staan twee specifieke regelingen die zien op proceskostenver-
oordelingen, waarbij de eisers en gedaagden verschillend wor-
den behandeld. Artikel 10181 lid 1 Rv bepaalt dat wanneer de
rechter summierlijk is gebleken van ondeugdelijkheid van de
vordering, hij het salaris van de advocaat van de wederpartij

183 Kamerstukken IT 1968/69, 9596, nr. 3, p. 8.

184 M.H.C. Sinninghe Damsté & P.L. Hezer, Afwijzing van het enquétever-
zoek, in: Bulten e.a. 2022.

185 Hof Amsterdam (OK) 23 februari 2018, ECLI:NL:GHAMS:2018:583,
ARO 2018/99.

186 Art. 532 WvK (oud).

187 Hof Amsterdam (OK) 4 mei 2009, JOR 2009/190 m.nt. Van Solinge;
Hof Amsterdam (OK) 17 februari 2011, ECLILNL:GHAMS:2011:
BP5178, ARO 2011/39 (in deze procedure oordeelde de Ondernemings-
kamer dat sprake was van een onredelijke grond, maar werd het verzoek
uiteindelijk al niet-ontvankelijk verklaard); Hof Amsterdam (OK)
14 juni 2012, ECLI:NL:GHAMS:2012:BX0330, ARO 2012/98; Hof
Amsterdam (OK) 21 april 2021, ECLI:NL:GHAMS:2021:1130, ARO
2021/96. Zie uitgebreid hierover Sinninghe Damsté & Hezer 2022.

188 Zie bijv. Hof Amsterdam (OK) 17 februari 2011, ECLI:NL:GHAMS:
2011:BP5178, ARO 2011/39.
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ten laste van de in het ongelijk gestelde partij maximaal kan
vervijfvoudigen, tenzij de billijkheid zich daartegen verzet. De
ratio achter deze bepaling is dat de rechter zonder deze bepa-
ling de mogelijkheid ontbreekt om passend op te treden tegen
‘onzinclaims’ die worden ingesteld, hetgeen het geval kan zijn
als sprake is van niet-summiere ondeugdelijkheid op grond
van artikel 1018c¢ lid S, aanhef en sub ¢, Rv."*” Een werkelijke
kostenveroordeling ging de wetgever hier echter te ver.'”® Dat-
zeltde geldt niet voor het geval een collectieve vordering geheel
of gedeeltelijk wordt toegewezen. Lid 2 van artikel 1018] Rv
bepaalt dat wanneer de rechter een collectieve schadeafwikke-
ling vaststelt — en dus niet slechts bijvoorbeeld een verklaring
voor recht geeft' — de rechter een kostenveroordeling mag
uitspreken die afwijkt van het liquidatietarief. Dit heeft tot ge-
volg dat de kosten die de eisende partij heeft gemaakt, worden
verlicht of geheel worden gecompenseerd, zolang deze kosten
niet nodeloos zijn gemaakt. Dit verlicht de drempel voor een
eisende partij om een collectieve actie te starten en maakt het
makkelijk om de procedure zodanig te schikken dat de kosten
van de exclusieve belangenbehartiger worden vergoed.'”

Ook in de hiervoor al kort beschreven derivative-actionrege-
lingen in Duitsland en het Verenigd Koninkrijk is rekening
gehouden met de kosten voor het voeren van een dergelijke
procedure. Dit vanuit de gedachte dat enerzijds niet moet
worden aangemoedigd dat aandeelhouders lichtzinnige proce-
dures starten, maar anderzijds aandeelhouders met een bonafi-
de vordering worden aangemoedigd wel een procedure te star-
ten.'” In het Verenigd Koninkrijk heeft dit ertoe geleid dat
wanneer een rechtszoekende toestemming krijgt om zijn vor-
dering voort te zetten, hij zijn proceskosten vergoed kan krij-
gen door de vennootschap, ongeacht of de vordering uiteinde-
lijk wordt toegewezen.'”* Met andere woorden, zolang de aan-
deelhouder maar door de eerste poort komt, is hij ervan verze-
kerd dat hij zijn proceskosten vergoed krijgt. Hetzelfde geldt in
Duitsland. Daar worden de kosten gedragen door de rechts-
zoekende zelf indien zijn vordering in het preliminaire stadi-
um wordt afgewezen.'” Krijgt hij echter toestemming om de
vordering voort te zetten, dan zal de vennootschap de kosten
van de aandeelhouder vergoeden, ongeacht of de vordering
uiteindelijk wordt toegewezen, tenzij blijkt dat de oorspronke-

189 Kamerstukken I12018/19, 34608, nr. 22, p. 2.

190 Kamerstukken I12018/19, 34608, nr. 22, p. 2.

191 Kamerstukken I12016/17, 34608, nr. 3, p. 54.

192 Kamerstukken I12016/17, 34608, nr. 3, p. 54.

193 C. Gerner-Beuerle & M. Schillig, Comparative company law, Oxford:
Oxford University Press 2019, p. 698 (VK) en p. 711 (Duitsland).

194 LM. Esser & J. Loughrey, United Kingdom, in: A. Vicari & A. Schall
(red.), Company laws of the EU. A handbook, Miinchen: Beck 2020,
p- 1536. In de praktijk wordt hiervan overigens maar weinig gebruik ge-
maakt, aldus de auteurs.

195 AktG, § 148(6). Zie verder Gerner-Beuerle & Schillig 2019. Dit is tenzij
de vordering wordt afgewezen op basis van het overwegende belang van
de vennootschap en dat belang aan de rechtszoekende kenbaar had kun-
nen worden gemaakt voor het starten van de procedure. In dat geval moet
de vennootschap de kosten van de rechtszoekende vergoeden.
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lijke toestemming was verleend op basis van bewuste of nalati-
ge handelingen van de rechtszoekende.'

De hiervoor beschreven procedures hebben gemeen dat zij
enerzijds proberen lichtzinnige of ondeugdelijke vorderingen
te ontmoedigen, terwijl zij anderzijds partijen met bonafide
vorderingen proberen te stimuleren om vorderingen aan-
hangig te maken. Hetzelfde is tot op zekere hoogte al het geval
in het enquéterecht, en dit zou in combinatie met de early dis-
missal verder kunnen worden uitgewerkt. De gedachte daarbij
kan zijn dat een rechtszoekende zijn eigen kosten moet dragen
tot aan het oordeel van de Ondernemingskamer, en dat als de
Ondernemingskamer de procedure laat doorlopen die kosten
vervolgens wel, voor zover redelijk, worden vergoed. Ook is het
nog mogelijk een tussenweg te bewandelen, waarbij de Onder-
nemingskamer kan kiezen tussen (a) het in beginsel vergoeden
van de kosten tijdens de procedure, zoals bij derivative actions,
en (b) het uitstellen van het besluit over kostenveroordeling
tot het eind van de enquéteprocedure en het vaststellen van
wanbeleid, zoals in het Nederlandse collectieveactierecht.
Daarbij komt nog dat de kosten voor het door de onderzoeker
te verrichten onderzoek in eerste instantie voor rekening van
de rechtspersoon komen, en de verzoeker daarmee dus niet
wordt geconfronteerd. Dit zou slechts anders zijn indien de
Ondernemingskamer na kennisneming van het verslag op ver-
zoek van de rechtspersoon beslist dat hij deze kosten geheel of
gedeeltelijk kan verhalen op de verzoekers, indien uit het ver-
slag blijkt dat het verzoek niet op redelijke grond is gedaan."””

6 Conclusie
Afrondend kom ik tot het volgende. Belangenpluralisme is
een belangrijke eigenschap van het Nederlandse onderne-
mingsrecht, dat terugkomt in gedragsnormen als het vennoot-
schappelijk belang, de redelijkheid en billijkheid en misbruik
van bevoegdheid. De vorming van die ondernemingsrechtelij-
ke gedragsnormen is voor een groot deel athankelijk van de
rechter, en in het bijzonder de Ondernemingskamer. Dit bete-
kent dat wanneer belangenpluralisme binnen het onderne-
mingsrecht zich verder wil ontwikkelen, het belangrijk is dat
geschillen over die gedragsnormen en belangenpluralisme
voor de Ondernemingskamer kunnen komen. De huidige toe-
gang binnen het enquéterecht is daarvoor te beperkt; het zou
daarom verstandig zijn om de toegang te verbreden. Op die
manier kunnen betrokkenen zich beter wenden tot de Onder-
nemingskamer en kan de Ondernemingskamer de gedragsnor-
men die strekken tot bescherming van die belanghebbenden
effectiever vormen, bijvoorbeeld door subnormen te formule-
ren en die aan de hand van een aantal uitspraken uit te werken.
Het verbreden van de toegang tot het enquéterecht is echter
niet zonder valkuilen. Het risico bestaat dat een te groot aantal
partijen met te lichtzinnige verzoeken zich tot de Onderne-
mingskamer wenden, hetgeen ten nadele van zowel de rechts-

196 AktG, § 148(6).

197 Art. 2:354 BW. Broere merkt overigens op dat een dergelijk kostenverhaal
zich voor zover hem bekend nog nooit heeft voorgedaan (P.H.M. Broere,
Verhaal van de kosten van het onderzoek, in: Bulten e.a. 2022, p. 742).
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personen als de Ondernemingskamer zelf is. Om effectieve
rechtsbescherming te borgen zou het derhalve verstandig zijn
om bepaalde waarborgen in te bouwen. De meest voor de
hand liggende is een systeem van early dismissal, waarbij licht-
zinnige verzoeken in een vroeg stadium kunnen worden ge-
identificeerd en afgewezen. In het buitenland bestaat ervaring
met dit instrument in — onder meer — derivative actions, en in
de Engelse Shell-uitspraak is daarvan ook gebruik gemaakt.
Ook kan worden nagedacht over het vergoeden van de proces-
kosten van de andere partij, om op die manier verzoekende
partijen te prikkelen alleen bonafide verzoeken te doen. Vol-
gens mij moet verder worden nagedacht over deze en andere
instrumenten — denk ook aan informatierechten — om belan-
genpluralisme een volwaardige rol te geven in het Nederlandse
ondernemingsrecht. Met deze uiteenzetting heb ik geprobeerd
daaraan bij te dragen.
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