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Samenvatting

In deze bijdrage betoogt auteur dat het verschil tussen aandelen van een bepaalde aanduiding en
aandelen van een bepaalde soort vaag is. De toelichting van de wetgever om in artikel 2:178 lid
1 BW niet ‘aandelen van een bepaalde aanduiding’ toe te voegen schiet te kort.

Tekst

In aflevering 2013-12 van JBN geeft Koster zijn visie op aandelen van een bepaalde
aanduiding. Hij verwijst daarbij naar mijn proefschrift (R.A. Wolf, De kapitaalverschaffer
zonder stemrecht in de BV (diss. Maastricht), Serie vanwege het Van der Heijden Instituut deel
116, Deventer: Kluwer 2013) Daarin heb ik onder meer betoogd dat het onderscheid tussen
aandelen van een bepaalde soort of aandelen van een bepaalde aanduiding vaag is. Aandelen
van een bepaalde soort en aandelen met een bepaalde aanduiding zijn twee aparte categorieén,
zo stelt echter de parlementaire geschiedenis. Daarbij refereert de minister aan artikel 2:201 lid
3 BW en geeft als voorbeeld prioriteitsaandelen. Het doel van het wetsvoorstel is ‘dat
zeggenschap niet alleen kan worden toegekend aan een nieuw uitgegeven soort aandelen, maar
ook aan bestaande aandelen met een bepaalde aanduiding’, aldus de minister (Kamerstukken [
2011/12,31 058 en 32 426, nr. E, p. 24 (Nadere MvA I). Een aandeel van een bepaalde soort is
bijvoorbeeld het stemrechtloze aandeel. Een aandeel van een bepaalde aanduiding is
bijvoorbeeld een gewoon aandeel met aanduiding A ter identificatie van het houderschap
daarvan door de holding of de oprichter van de vennootschap.

De minister heeft ervan afgezien in artikel 2:178 lid 1 BW ook aandelen van een bepaalde
aanduiding toe te voegen, terwijl dat in artikel 2:189a BW en de daarin genoemde bepalingen
wel is gedaan. Indien in artikel 2:178 lid 1 BW wel ‘aandelen van een bepaalde aanduiding’
zou worden toegevoegd, moet een aanduiding in voorkomend geval in de statuten worden
vermeld en zou daarmee de beoogde flexibiliteit niet worden gerealiseerd, aldus de minister
(Kamerstukken 12011/12, 31 058 en 32 426, nr. C, p. 16 (MvA I).

Op zich getuigt dit naar mijn mening inderdaad van flexibiliteit, in de zin dat met flexibiliteit
kennelijk bedoeld is (i) de mogelijkheid zowel in als buiten de statuten aandelen met een
bepaalde aanduiding te creéren en bepaalde bevoegdheden aan die aandelen toe te kennen en
(ii) weinig formaliteiten op te werpen - indien de aandelen met een bepaalde aanduiding buiten-
statutair gecregerd worden - in de zin dat geen statutenwijziging vereist is. Hieruit vloeit voort
de stelling dat aandelen van een bepaalde aanduiding niet per definitie statutair gecregerd
behoeven te worden. Ik heb niet geschreven dat deze stelling niet juist kan zijn (als ik de
woorden van Koster goed begrijp). Ik heb geschreven dat ik de gedachtegang van de minister
niet kan volgen (R.A. Wolf 2013, p. 67-73). Ik licht dat toe.

Uit de parlementaire geschiedenis blijkt dat de wetgever bij aandelen met een bepaalde
aanduiding (ook) oog heeft gehad voor de mogelijkheid aan die aandelen zeggenschap te
verbinden, bijvoorbeeld door middel van de benoeming van een bestuurder of een commissaris
(artikel 2:242 lid 1 resp. 252 lid 1 BW. Kamerstukken 11 2006/07, 31 058, nr. 3, p. 91 (MvT).
Enkel de statuten kunnen de vergadering van aandelen met een bepaalde aanduiding een
dergelijke bevoegdheid toekennen. Ik wijs ook op het meer algemene artikel 2:201 lid 3 BW
dat regelt dat de statuten kunnen bepalen dat aan aandelen van een bepaalde soort of aanduiding
bijzondere rechten als in de statuten omschreven inzake de zeggenschap in de vennootschap
zijn verbonden. Alleen een besluit van de algemene vergadering, inhoudende dat aandelen met
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een bepaalde aanduiding gecregerd worden en dat daaraan specifieke bevoegdheden toegekend
worden, is dus niet voldoende. De rechten en plichten van aandeelhouders moeten immers uit
de statuten blijken.

Kortom: indien de wetgever heeft bedoeld dat het mogelijk is buiten-statutair aandelen met een
bepaalde aanduiding te creéren, heeft die mogelijkheid in het geval dat aan die aandelen
bijvoorbeeld benoemingrechten of andere zeggenschapsrechten worden toegekend geen
toegevoegde waarde. Het komt mij daarom voor dat de minister in zijn motivering om aandelen
van een bepaalde aanduiding niet in artikel 2:178 lid 1 BW op te nemen ten onrechte het
(kunnen) verlenen van bijzondere bevoegdheden aan de vergadering van houders van
aangeduide aandelen als orgaan van de vennootschap in de zin van artikel 2:189a BW betrekt.
Verschillen tussen aandelen in financiéle en zeggenschapsrechten moeten statutair geregeld
zijn. In die zin bestaat er geen bezwaar tegen om in artikel 2:178 BW ook ‘aandelen van een
bepaalde aanduiding’ op te nemen. De soort en aanduiding van aandelen moet op grond van
artikel 2:194 BW tevens in het aandeelhoudersregister worden vermeld. Niet in alle gevallen
ontstaat overigens bij het toekennen van specifieke bevoegdheden aan (de vergadering van
houders van) aandelen een aparte soort. Kort gezegd, gaat het om een essentieel verschil in
zeggenschaps- en financiéle rechten. Een enkel benoemingsrecht of het recht de naam van de
vennootschap te mogen bepalen is niet voldoende voor het ontstaan van een aparte soort. Bij
een aandelenkapitaal bestaande uit aandelen met eigen winstreserves, met een verschillende
nominale waarde of waaraan verschillende stemrechten verbonden zijn, is wel sprake van een
aparte soort (Kamerstukken 11 2009/10, 32 426, nr. 3, p. 11 (MvT Invoeringswet).
Kamerstukken 12011/12, 31 058 en 32 426, nr. E, p. 24 (Nadere MvA I)).

Wel kan in voorkomend geval (eerder) sprake zijn van een aanmerkelijk belang (HR 16
december 2011, ECLI:NL:HR:2011:BN7252, BNB 2012, 81, m.nt. J.P. Boer en HR 16
december 2011, ECLI:NL:HR:2011:BU8233, V-N 2011, 67.7 en BNB 2012, 80, m.nt. J.P.
Boer. Kamerstukken 112009/10, 32 426, ur. 3, p. 11 MVvT Invoermgswet) en Kamerstukken 1
2011/12,31 058, nr. C, p. 3 (MVA).

De kennelijke gedachtegang van de minister dat een bepaalde aanduiding niet in de statuten
hoeft te worden vermeld, gaat ook niet op bij (het creéren van) stemrechtloze aandelen. Artikel
2:228 lid 5 eerste volzin BW bepaalt immers dat in afwijking van de leden 1 tot en met 4 van
dat artikel de statuten kunnen bepalen dat aan aandelen geen stemrecht in de algemene
vergadering is verbonden, ongeacht of sprake is van een bepaalde soort of aanduiding. Het
stemrechtloze aandeel is een aandeel waaraan - in beginsel - geen bijzondere bevoegdheden
zijn verbonden. Alleen het stemrecht in de algemene vergadering ontbreekt aan dat aandeel.
Een stemrechtloos aandeel is per definitie een aandeel van een bepaalde soort (Kamerstukken 11
2009/10, 32 426, nr. 3, p. 11 (MvT Invoeringswet). E.J.J. van der Heijden, W.C.L. van der
Grinten & P.J. Dortmond e.a., Handboek voor de naamloze en de besloten vennootschap,
Deventer: Kluwer 2013, nr. 186, p. 318; C.A. Schwarz, Groene Serie Rechtspersonen, artikel
2:228 BW, aant. 4 en 7, Deventer: Kluwer; J.W.E. Litjens & M. Tydeman-Yousef, ‘De
gevolgen van de flex-BV-wetgeving voor de inkomstenbelasting’, Tijdschrift voor Fiscaal
Ondernemingsrecht 2013/127.2 en J.P. Boer in sub 4.4 van zijn noot bij HR 16 december 2011,
ECLI:NL:HR:2011:BU8233, BNB 2012, 80). Niettemin stelt artikel 2:228 lid 5 derde volzin
BW: ‘De aandelen worden in de statuten als stemrechtloos aangeduid.” (cursivering RAW). Er
bestaat dus, nogmaals, geen bezwaar om in artikel 2:178 BW ook ‘aandelen van een bepaalde
aanduiding’ op te nemen.

Kortom, het verschil tussen een bepaalde soort of een bepaalde aanduiding is vaag (in gelijke
zin: C.A. Schwarz, Groene Serie Rechtspersonen, artikel 2:228 BW, aant. 4, Deventer: Kluwer)
en voor de rechtspraktijk minder relevant. Aandelen met een bepaalde aanduiding voegen naast
de typering soort niets toe. Beter zou zijn de verschillende soorten aandelen slechts ter
identificatie van een aparte aanduiding te voorzien. De aanduiding kan ook gebruikt worden om
binnen aandelen van een bepaalde soort de houders van die aandelen makkelijk te identificeren,
bijvoorbeeld behorende tot een bepaalde familiestaak.

R.A. Wolf

Advocaat TeekensKarstens advocaten notarissen, universitair docent Universiteit Leiden en
Universiteit Maastricht (ICGI) :

Naschrift op reactie R.A. Wolf
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Met interesse las ik de reactie van de heer Wolf op mijn artikel ‘ Aandelen van een bepaalde
aanduiding nader beschouwd’ opgenomen in JBN 2013, nr. 66 . De minister heeft afgezien om
in artikel 2:178 lid 1 BW ook aandelen van een bepaalde aanduiding toe te voegen, want door
een dergelijke vermelding zou de beoogde flexibiliteit niet worden gerealiseerd (zie
Kamerstukken 12011/12, 31 058 en 32 426, C, p. 16). Wolf meent ‘dat met flexibiliteit
kennelijk bedoeld is (i) de mogelijkheid zowel in als buiten de statuten aandelen met een
bepaalde aanduiding te creéren en bepaalde bevoegdheden aan die aandelen toe te kennen en
(ii) weinig formaliteiten op te werpen - indien de aandelen met een bepaalde aanduiding buiten
-statutair gecreéerd worden - in de zin dat geen statutenwijziging vereist is’. Hieruit vioeit
volgens hem ‘voort de stelling dat aandelen van een bepaalde aanduiding niet per definitie
statutair gecreéerd behoeven te worden’. Wolf voegt daaraan toe dat hij deze gedachtegang van
de minister niet kan volgen. Mijn stelling was dat de minister dit ook niet zo gemeend heeft. Op
welke wijze aan aandelen specifieke rechten, bevoegdheden of verplichtingen toegekend of
verbonden kunnen worden, daar ziet artikel 2:178 lid 1 BW niet op. Artikel 2:178 lid 1 BW eist
slechts dat bepaalde informatie in de statuten moet worden opgenomen over aandelen van een
bepaalde soort. De minister vond het niet noodzakelijk om dit ook voor aandelen van een
bepaalde aanduiding voor te schrijven. Dat de minister deze gedachtegang niet toegeschreven
kan worden, blijkt mijns inziens ook uit hetgeen de minister verder zegt (zie Kamerstukken I
2011/12,31 058 en 32 426, nr. C, p. 16 (MvA 1). Ik citeer: “Als een aandeel van een bepaalde
aanduiding geldt bijvoorbeeld het unieke nummer van een aandeel. Deze toevoeging is in
verschillende bepalingen opgenomen, om aan de gezamenlijke houders van dergelijke aandelen
als orgaan bevoegdheden te kunnen toekennen, zonder dat hiervoor een nieuwe soort aandelen
behoefi te worden uitgegeven.” Dit toekennen dient wel een statutaire grondslag te hebben, zo
blijkt bijvoorbeeld uit artikel 2:192 lid 1, 2:201 lid 3, 2:216 lid 7 en 2:228 1id 5 en 2:242 1id 1
BW. Nu kunnen uiteraard ook contractueel afspraken gemaakt worden, maar dan is er in
beginsel geen sprake van een vennootschapsrechtelijk karakter (in de jurisprudentie is dit
onderscheid enigszins genuanceerd doordat in sommige gevallen beperkte
vennootschapsrechtelijke gevolgen aan aandeelhoudersovereenkomsten zijn toegekend, zie
bijvoorbeeld Ondernemingskamer 20 mei 1999, «JOR» 2000/72, (Cromwild/Versatel) en
Ondernemingskamer 8 mei 2002, «JOR» 2002/112 (Broadnet)).

Wolf betoogt verder in zijn reactie dat het verschil tussen aandelen van een bepaalde
aanduiding en aandelen van een bepaalde soort vaag is. Even later is hij nog stelliger, waar hij
schrijft: “Aandelen met een bepaalde aanduiding voegen naast de typering soort niets toe.”
Hier ben ik een andere mening toegedaan. Artikel 2:178 lid 1 BW schrijft voor dat wanneer er
aandelen van verschillende soort zijn, dat dan de statuten het nominale bedrag van elke soort
vermelden. Dit impliceert dat aandelen die tot dezelfde soort behoren, dezelfde nominale
waarde hebben. Aandelen van een bepaalde aanduiding kunnen echter een van elkaar
afwijkende nominale waarde hebben. Het lijkt namelijk toegelaten dat aandelen van een
bepaalde aanduiding bestaan uit aandelen van verscheidene soorten. Zou in artikel 2:178 lid 1
BW worden opgenomen dat van aandelen van een bepaalde aanduiding de statuten het
nominale bedrag moeten vermelden, dan kan dat dus om meer dan een nominale waarde gaan.
Overigens lijkt ook verdedigbaar dat een specifiek aandeel deel vit kan maken van meer dan
één groep van aandelen van een bepaalde aanduiding (bijvoorbeeld de houders van de aandelen
genummerd 1, 2 en 3 kunnen een bestuurder benoemen en de houders van de aandelen
genummerd 1 en 2 kunnen een commissaris benoemen). Volgens mij voegen aandelen van een
bepaalde aanduiding daarom wel degelijk iets toe. Om dezelfde reden valt te billijken dat de
wetgever in artikel 2:178 lid 1 BW niet aandelen van een bepaalde aanduiding heeft
toegevoegd. ‘ '

H. Koster

Universitair docent ondernemingsrecht Erasmus Universiteit Rotterdam

http://www.legalintelligence.com/Frontend/Doc.aspx?docid=126972...  4-2-2014

S






