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Dit is een zeer bijzondere intresttafel. Niet zo-
zeer omdat de berekeningen met een computer
Zijn geschied (wat de uitgever vol trots op om-
slag &n titelblad vermel L maar. vooral omdat
een groot aantal in de gie ruikelijke tafels niet
toegepaste hoge percentages zijn opgenomen.
Hiérdoor is enerzijds  toépassingsmogelijkheid
verkregien voor de"huidige hoge” Intrestvoeten
(nog Slechts enkele H\?ren geleden kon de boek-
nandel voor Intrestvoeten van 10% en hoger
slechts een Italiaanse tafel aanbieden), en is an-
derzijds de toepashaarheid voor afschrijvings-
stelsels vergroot. Qok de Intervallen tusSen “Ge
[iercentages zijn klein: tot 15% oplopend met
/8%, daarna tot 25% met 1/4% en daarboven
tot 50% oPIopend met 1% Dit geeft de moge-
Ilékhe|d tot nauwkeurjger m}er Olatie dlan met
ae tot nu toe gebrwkelﬁke tafels mogelijk 1s.
Het hoek bgvat tafels voor:
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i Wwaarde van geﬁ_xeerdé gelijkblijvende
prenumerando periodieke bedragen.

I De reciproke van I1; De grootte van gelijk-
blijvende pre-numerando periodieke Pedra-
gen bij een gefixeerde eindwaarde.
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Contante waarde van gefixeerde gelijkblij-
vende postnumerando periodieke bedragen.

VI De reciproke van V; Gelijkblijvende post-
numerando annuiteit.

Alle tafels lopen van 1/8% tot 50% en tqt 50
perioden (n)..De waarden zijn qrotendeels__m 10
significante ‘cijfers gegev_en; het laatste cijfer is
ndar hoven afgerond indien het elfde cijfer 5 of

hoger is. De computerafdruk is fotografisch
Ovrgebracht, zodat zetfouten integraal zijn ver-

megen.

Het doorbladeren van de tafels dogt enkele
merkwaa_rdl(]]_e_ uitkomsten opvallen, die men in
de gebruikelijke tafels niet zjet. Zo is de tegen
50% contant gemaakte waarde van n gelijke pe-
riodieke bedragen ad J K nooit hogerdan 2xK:
deze hovengrefis worct al zeer dicht benaderd
voor 11=14 _

Anderzijds is de eindwaarde étegen 50%)
daarvan na 14 jaar reeds ca. 873xK, na 50 jaar
ca, x10* °xK! _

Voorts bll{kt de oude vuistregel: een bedrag
0p. samengestelde intrest a p% per periode ver-
dubbelt ongeveer in 70:p perioden, voor p*l4
no%redellkop te (rlaan. .

_Elke tarel wordt voorafgegaan door een inlei-
ding met enkele toepassingsvoorbeelden. Aan
het"slot zijn nog enkele casus met interpolatie
uitgewerkt. o

oor Wie geen computer dagellg]ks bij de
hand heeft om de berekeningen ad hoe te' ma-
ken, van harte aanbevolen.

Jhr. Mr. O. de Savomin Lokman
\%LSER-FUSIECODE EN DE BEURSOVER-

Kluwer, Deventer 1970. 36 p., f 5—
door G. J. Wolffensperger

In zijn qu_schnft, het eerste in de reeks , studie-
kring Drion”, tracht de Savornin Lohman de
vraa] te beantwoorden die hij i de inleiding
stel’ moet de SER-fusiecode, of een daar op
volgende wettelijke code, nadere regels bevatten
met betrekking tot ce verwerving™van de zeg-
8enschap in een NV door aankoop'van haar aan-
elen op de beurs of op de incourante markt.
Daartoe hespreek hij eerst e fusiecode.

In januarl 1970 verscheen een advies van de
SER, "opgesteld door een commissie onder lei-
ding van™ professor W. C. L. van der Grinten,
Inzake gedragsregels in acht te nemen bij het
voorbergiden™en"tot stand brengen van fusies
van ondernemingen. Omdat mef de t|{d voor
een wettelijke regelln(lz nog Niet rijp achite, wer-
den de regels néergeleqd” jn het ", SER-hesluit
fusiegedragsregels 1970, de zogenaamde fusie-
code, 1n werking getreden injuii 1970. Tegelij-
kertjd werd ingesteld een” Commissie Voor
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Fu5|e-aan%elegenheden van de SER, belast met
het toezicht op de naleving.

De fusiecode steunt niét op een verordenen-
de bevoegdheid van de SER, en is dan ook niet
bindend In dig_zin, dat nakoming kan worden
afgecwongen. Zij geeft slechts aan, hoe men in
geval van een fusie ,behoort” te handelen, en

evat daartoe een aantal voorschriften van

hoofdzakelijk procedurele aard, zoals de ver-

?Ilchtmg o hepaalde betrokkenen tijdig te in-
0

rmeren of te raadplegen. Eventuele overtre-

ding van de code kan slechts worden gesanctio-
neerd door open_baarmakmg, terwijl de leden
van de Vereeniging voor den Effectenhandel
zich krachtens &en” besluit van die vereniging

mogten onthouden van medewerking aan over-

treding. Het is dit gebrek aan krachtige sancties
dat de Savornin Lonman vrij plotseling, en zon-
der nadere argumentering, doet concluderen dat
een wette_l_l&ke regeling™ noodzakelijk 1s. Hoe
noodzakelijk zal mede” afhangen van de mate
waarin_een derde mogelijke ,Sanctie” tot ont-
wikkeling komt: men moet er rekening mee
houden, dat rechterlijke colleges geneigd zullen
zijn, overtreding van™de_fusiécog® te beschou-
wen als een onrechtmatige daad. De Savornin
Lohman bespreekt dan ook de verhoudl_n% us-
sen deze ?edragsrege_ls, en de zorgvuldig
norm, besfoten n artikel 1401 BW, en komt tot
de conclusie, dat bij algemene to_eﬂassmg van de
fusiecode een nieywe zorgvuldigheidsnorm zal

gromen, Inhoydende dat men ziCh aan deze ge-

ragsregels hehoort te hougen.
oor"de fusiecode worden twee groepen van

belanghebbenden beschermd: de aandeelhou-

ders én_de werknemers. Daartoe geeft de code
twee vrijwel 1gs van elkaar staande regelingen,
elk meteen eigen toepassmgsqebwd el begrip-

Penapparaat, kennelijk opgestéld door verschil-
ende "personen met een verschillende benade-

rln% eze constatering leidt de Savomin
Lohman tot de vraag, welke beschermingsrege-
Imgnu op welke fusiesituatie van toepassing'is

et eerste gedeelte van de code, de gedragsre-
gels ter bescierming van de aandeelhouders, is
Slechts van toepassing ingeval van een openhaar
bod op de aandelen van &en NV. Het omvat dus
twee fusiesituaties: die van een bod op de aan-
delen 1n overleg met de directie van de over te
nemen NV, en et ,harde” overnamebod, zon-
der voorafgaand overleg. Dit houdt onder meer
de volgen e_beperkm?en n _
1 de’regeling strekt zich niet uit over fusies,
die niet tot stand komen door overname
van aandelen_ van aandeelhouders. Te
denken valt bijvoorbeeld aan het uitgeven
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elds-

door de directie van de over te nemen NV
van een pakket aandelen aan de overnemer
en aan de fusie door verkoop van het bedri hf
tegen contanten of aandelen. Het behoe

geen betoog, dat ook bH deze vormen de
dIerllanzt;”err]1 van de aandeelhouders in het ge-

2 ngrname van aandelen van de aandeelhou-
ders kan ook geschieden zonder een open-
baar bod: de overnemer kan eenvoudigweg
trachten ter beurz? 0f op de incourant®
markt zoveel aandelen In een NV te verwer-
ven, dat hij daarin de zeggenschap krijot.
Het is, deze vorm van overname die Qe
Savornin Lohman aandujdt als beursoverval
en die hij in het tweede gedeelte van het
geschrift Centraal zal stellen:

De gedragsregels ter bescherming van de be-
langen”van werknemers hebben een aanzienlijk
ruimer strekking. Volgens het aan de fusiecode
voorafgaande SER-advies zij zij van toePassm
bij ,.een samenvoeging van voordien onathanke-
lijk van elkaar uitgeogfende economische activi-
téiten (.. .) onder een gemeenschaEpeIuke lel-
ding, welke samenvoeging wordt verkregen door
een W|l|(z|g|n[g in de e_|gendomsverhoud|ngien met
betrekking fot het risicodragend kapitaa aange-
wend voor het drijven van de bij de fusie De-
trokken ondernemingen”. De regeling zal dan
ook gelden voor _vrlﬂ)wel alle %Jsmsnuaues, met
name” voor de hierboven onder 1 genoemde.
Qok voor _de beursoverval? De” Savornin
Lohman twijfelt, voornamelijk omdat de gege-
ven regels niet op het geval zijn toe te paSsen,
en omdat bij het erkennen van ge informatie-
plicht de sittatie zou ontstaan, dat de vakbon-
den van een op handen zijnde overname eerder
op de hoogte zouden moeten worden gesteld
dan de direCtie van de betrokken NV,

In het tweede gedeelte van zijn geschrift gaat
de Savornin Lohman in op de beursoverval. Hij
verstaat daaronder, zoals vermeld, het verwer-
ven van zeggenschap door aankoop van aande-
len op_de beurs of gp de incourante markt. Een
dergelqke handelwijze kan voor de overnemer
voordelig zijn, omaat hij In het geheim kan op-
treden: “de directie van“de betrokken NV kan
geen tegenmagtregelen nemen, en een eventuele
eerdere gegadigde’ die wel een openbaar bod op
de_aandelen heeft gedaan, krijgt geen gelegen-
heid terug te slaan‘met een nieuw bod. Boven-
dien is de"overnemer vaak goedkoper uit als h|{
koopt van aandeelhouders,”die niet weten, da
het om een overname gaat. Nu komt een beurs-
overval in Nederland niet vaak voor, het aantal



malen is in de fusiegolf van de afgelopen jaren
te tellen op ge vingers van één hand. De affaire-
Vredenstein is het ‘meest recente voorbeeld, De
Savornin Lohman verwacht echter, dat juist
door de werking van de fusiecode het agntal
beursovervallen zal toenemen. Immers, bij e
reeds genoemde komt nu nog het voordeel, dat
men riiet is gebonden aan_de regels die geloen
voor een openbaar bod. Zo verbiedt de code
bijvoorbeeld een bod op slechts een deel van de
aanaelen; bij een beursoverval kan men volstaan

met het verwerven van de benodigde. meerder-

heid. En de bij een openbaar bod Vereiste open-
heid drijft de_prllj_s op.
De Savomin

naamste argument daarvoor is, en ik kom daar-
op terug, dat een eenmaal geﬁeven bescherming
zich moet uitstrekken over afle Igeval_len Waarin
dezelfde belangen dezelfde bescherming behoe-
ven. Hij bespreekt dan de bld een beursoverval
betrokken Delangen. Vioor de aandeelhouders
maakt het verschil of zij verkopen aan een an-
dere ,verspreide” aandeelhouger, of aan een
overnemer: In het Iaatsteg

co Ofwel door onderwaardering een te lage prijs

te accepteren, éfwﬁl e meerwaarde door qro-

tere wnstmog\e/luk eden na de samenvoeging
mis te lopen. _erkoRe_n ze niet, dan maken z6
kans in een minder e|dsP05|t|e tebworden

manouvreerd. Ook de werknemersbelangen zijn
uiteraard in het %edlng._ZoaIs gezeqd is het
echter de vraagﬁ 0T die"niet reeds beschermm%
vinden In de ‘nuidige fusiecode. Het zwaars

weegt voor de Savornin Lohman echter het be-

lang'van ae dlirectie, die de kans Joopt plotsellngi
voor het fait accompli te worden _?esteld, da
een nieuwe koers voor de NV is uitgezet

der dat 71 daarop invloed heeft kunnen urtoefe-
nen. Hij “acht een beursoverval hoe dan ook
e ondertI;ravmg van de verantwoordelijkheid
van het bestuur van de overgzenomen NV™.

Het geschrift eindigt met een suggestie om-
trent het?een een regeling van de belrsoverval
zou moeten Inhouden, en"het merkwaardige is,
dat die suggestle anders uitpakt dan men op
grond van ge vraa%stelllng In het beHm 20U Ver-
moeden. Want wat de Savornin Lohman, voor-
stelt is niet om de reikwijdte van de fusiecode
ult te breiden, zodat z_ll(de overval omvat, maar
om, de overval wettelijk onmogelijk te maken,
zodat een overname nog slechtS kan geschieden
op een wel geregelde wijze. ,,In wezer komt een

_ ohman pleit voor een wettelij-
ke re(I;ellng van de beursoverval, Zijn voor-

eval lopen zij het rigl-

gezet, zon-

re(];_e_lmg van de beursoverval neer op het onmo-
ge |%k maken, ervan,, zegt hij op p. 23. De sug-
Gestie die hij doet houdt in een aanmeldmgs-
plicht voor aandelenpakketten, boven de 10%,
met vrijlating van de verwerving tot 33%, en
daarboven I|m|ter|n[q van e verwerving door
een Blafond van steeds 5% boven hef laatst
openbaar gemaakte percentage. De te geven re-
geling kan'niet anders zijn dan gedetall eerd, wrij
arbitrair en dwingend. Een ﬂro leem vormt, ook
hier weer de sanctie: verschillende mogelijkhe-
den in het cjvielrechtelijke viak worden bespro-
ken, zoals meﬂqheld van de aankoop, een rech-
terlijk bevel tot afstoten van de aandelen, en
onthouding van het stemrecht op de aandelen.
.Men moet, dacht ik, wanneer men een derge-
lijke verg_aande regeling voorstelt op een be-
perkt gebied, met ‘Sterkere argumenten komen
dan z_;l(n te ontlenen aan de flsiecode, Het be-
langrijkste argument van de Savornin Lohman
dat een eenmaal gegeven hescherming moet
worden uitgebreid Ovér alle gevallen, waarin de-
zelfde beldngen  dezelfde bescherming behoe-
ven, geldt in feite alleen voor de aandeelhou-
ders, "en daar nog met de restrictie dat er
andere, In de praktijk vaker vogrkomende fusie-
methoden zijn, waarin die bescherming evenmin
wordt verleena. : "
B_eschermmq(van de werknemers is naar mijn
nenmg, en ik meen dat qok de_Savornin
| ohman tot dje %pvattlng nelot ﬂgl 22), moge-
Ik onder de huidige fusiecode. Het arqumént
gaat In het ?eheel Niet op voor ge directie die
aan een regeling als de voorgestelde de grootste
bescherming van haar positié ontleent. Haar be-
ang komt immers in de fusiecode niet ter spra-

el

Het lijkt mij dan ook te simplistisch om een
regeling “die de beursoverval onmogel% moet
maken"voor te stellen als een logisch uitvioeisel
van de fusiecode. Men zou met andere argumen-
ten moeten komen. Men zou zich om t€'begin-
nen moeten afvragen of het primair beschermde
belang, dat van_de directie, of, zo men wil, dat
van (e continuteit van de ondememing, een zo
hoog goed is, dat inbreuk erop door een deage-
lijke ,zware™ wettelijke regeling moet worden
tegendegaan. En dat s een vraag waarop de
Savornin Lohman helaas niet ingaat. Hij be-
R_e_rkt zich tot de juridische aspecten, maar, zegt
nij aan het einde van zijn betoog, , Uiteindelij
Is dit een politieke keuze”.
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Cremers, mr.J. H. F.J.

PRIORITEITSAANDELEN

Kluwer-Deventer, 1971, 201 blz., f 24,50
door Prof. Mr. G. H. A. Schut

In Nijmegen bloeit de studie van het rechts

er
sonert- en'vennootschapsrecht. Als centrum_Fun-

geert het in 1966 oprqenchte Van der Heijden-
instituut, dat onder

[nmen_ van dit instituyt verscheen In nog geen
Wee f]]aar tijds een vijftal monografiegn,” waar-
van et proefschrift” van Cremers de meest
recente is. De_ auteur stydeerde rechten te
Nijmegen en Poitiers en is sinds 1965 werkzaam
als rechterlijk ambtenaar i opleiding te
Roermond. - o B

Een afzonderlijke,. em%szms omvan(%ruke
studie (I;ewud aan prioriteitsaandelen ontbrak
tot nu Tog. Daarmee is niet gezegd dat dit on-
derwerﬁ in de literatuur nog”maar weinig aan-
dacht neeft gehad, zodat sprake was van een
leemte die Todig moest worden oFgevuId.
Onder een andere Vlag - oligarchische clausules,
machtsverhoudingen, “beschiermingsconstructies
ed. - is de matérie herhaaldelijk’ en soms v_n{
uitvoerig aan de orde geweest, Dit neemt nie
weg dathet prettig Is de beschikking te hebben
OVér een hoek waarin deze stof nli ook eens
onder de optiek van het prioriteitsaandeel be-
handeld worat. .

Prioriteitsaandelen zijn volgens. de gangbare
omschrijving aandelen waaraan bijzondere zeg-
8enschaps_r_echten (zgn. _prioriteitsrechten) ver-

onden zijn. Als zodanig vormen ze een klasse
apart, eenbepaald soort aandelen, te vergelijken
met andere soorten zoals gewone of préterente
aandelen. In wegzen z_;l(n fiet echter ,nauwelléks
aandelen maar ,heerlijke rechten” die - zonder
dat dit per se nodig is - vastgekoppeld worden
aan (Isoms minieme) gedeelten van het kapitaal.
Dezelfde rechten kan"men ook rechtstreeks toe-
kennen aan de personen die daarvoor in aan-
merking komen, dus zonder de omweg[ van het
aandeelnouderschap. Zo kunnen de statuten be-
palen dat de bevoegaheid tot het maken van
een bindende voordracht (het prioriteitsrecht
bij uitstek) toekomt aan een bepaald vennoot-
schapsorgaan (b|{v. de raad van commissarissen)
of aan een buiten de vennootschap staande
stichting. In de praktijk is in de laatste jaren
pze (11|recte weg in foénemende. mate gﬁvolgd.
e schrijver befoogt aat prioriteitsrechten
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eiding staat van de hoog-
leraren Van der Grinten en Maeijer, Onder aus-

alleen in het belang van de n.v. mogen worden
toegekend en dat de uitoefening van deze rech-
ten”onderworpen behoort fe zijn aan een ver-
antwoordingsplicht. Dit zijn fieel belangrijke
stellingen die ik graag zou" willen onderschiij-
ven. I de moderne visie op de n.v. i)_ast niet
meer (e gedachte dat deze met publieke be-
voegdhedén vergelijkbare rechten worden uitge-
oefénd door privé-aandeelhouders terwille van
particuliere  Delangen. Het proefschrift zou
dunkt mij aan waarde hebben gewonnen indien
de auteur vanuit deze grondgédachte het boek
fhad opgezet en indien h% niet ,,prlorltelagaande-
len” ‘maar ,prioriteitsrechten™ als onderwerp
gekozen had. . .

Sterke nadruk qut de schrijver op het gelijk-
h_eldsbe?mselz aan alle aandelen _z_|&n In Verhou-
ding tot hun nominaal bedrag gelijke rechten en
verplichtingen verbonden, voor zover de statu-
ten” niet anders bepalen (Iart. 39d WK). Een
Inbreuk op dit beginsel is alleen gerechtvaardigd
Indien zij" geschiédt in het belang van de n\v.
Vandaar dat hij het prioriteitSaandeel om-
schrijft als,,.een aandeel, waaraan door de statu-
ten i afwijking van het voor aandelen geldende
9elukhe|dspeg|ns_el extra zeggenschap  words
oegekend”.” Dit unEa_ngspunt _spreekt mij
minder_aan. In de praktijK zijn niet alle aande-
len gelijk. Op het gebied van de winstrechten
kenrien 'we_gewone”en preferente aandelen: in
de toekenning van een extra winstrecht schuilt
niets, abnormaals, ook al gaat het om dezelfde
nominale bedragen, Op hét terrein van de zeg-
genschapsrechten zien we soms verschillen in de
fegeling van het stemrecht; de wet%eyer erkent
die verschillen: (art. 44h WVK). Het is dus niet
20 dat de prioriteitsaandelen vanuit dit gezichts-

unt bezien zulk een aparte plaats innemen.

aar 1k geef toe dat men hierover ook anders
kan denken. )

_Een voor accountants belangrijk onderwe(rfp
stipt de schrijver aan waar hij “spreekt over de
financiéle waardering van het prioriteltsaandeel
(blz. 93 e.v.). Behoort aan zo'n aandeel extra
waarde te worden toegekend vanwege de daar-
aan verbonden extra_zeggenschap?” Het ant-
woord luidt: neen. Prioriteitsrechten worden
foegekend In het belang van de n.v.; een extra
beloning voor de daardaor verkregen machtspo-
sitie is“principieel onjuist. Deze motivering s
dunkt mij voldoende.” De auteur beroept Zich
echter ook nog op de SER-fusiecode. Dit be-
roep lijkt mij mlsFIaatst. De regel dat aan alle
houders van dezelfde soort aandelen hetzelfde
hod behoort te_worden gedaan, kan mogilijk
van toepassing zijn op houders van verschillende



soorten aandelen (bijv. gewone en prioriteits-
aandelen). _

Gelijk ?ezegd bevat het proefschrift veel ma-
teriaal dal reeds bekend is maar dat nu op over-
zichtelijke wijze bi elkaar 1s_gezet. Daartoe
blijft echter de betekenis van dif boek niet be-
perkt. Men vindt er ook nieuwe gegevens in,
waardoor het geneel een bepaalde méerwaarde
krijgt. Op blz 67 ev. worden de resultaten
weer?egeven van een_elgen onderzoek dat IS In-
9ested naar oligarchische clausules in de statu-
en van alle nv.’s met fer beurze genoteerde
aandelen (346 nv.’s). Dit onderzoek kan wor-
den 8_eZ|en als een vervolg o[) de onderzoekin-
en Qie de huidige presigent-directeur van de

LM, dr. G, van der Wal, in 1947 en 1960 heeft
verricht, Zijn conclusie was dat het treffen van
oligarchische voorzieningen, bur deze n.v.’s eer-
der”regel dan uitzondering is. Tot dezelfde slot-
som Komt de schrijver. meer dan 98% van het
totale ter beurze genoteerde aandelenkapitaal is
via (e statuten oligarchisch beschermd. Ook de
resultaten van een door dr. P. H. van Gorkum
gehougen onderzoek ten behoeve van een OP 19
januari 1969, uitgezonden radiodocumentaire
Over economische” macht werden in zijn boek
verwerkt (blz. 89 e.v.). Belangwekkend en voor
de praktijk nuttig is tenslotte 0e opsomming die
de ‘auteur geeft van de wensen die bij de Ver-
eeniging voor den Effectenhandel ten aanzien
van “prioriteitsaangelen bestaan (blz. 98 ev.).
Deze gegevens zijn geput uit gesprekken met
functionarissen van genoemde veremgmg; offi-
ciéle voorschriften dienaangaande ontbreken..

Zoals bekend is de wetﬁev_mg 0p het gebied
van het venngotschapsrecht in“een strogmver-
snelling geraakt. Hierdoor is deze studie ge-
dolem siieller te verotudﬁretn _dargj anders het gte-
val zou zijn geweest. Het is daarom foe ‘te
juichen datJ degschrljver In het laatste hoo#dstuk

de blik op de_(inmiddels nabij gekomen) toe-
komst richt. Daarin stelt hij de"vraag of ook
onder_gde nieuwe wetgeving prioriteltsaandelen
mogelijk of wenselijk zu[n. et antwoord luidt
ontkennend voor wat betreft de belanqruke Ca-
tegorie van grote naamloze en besloten ven-
nootschappen waarop de structuurwet van toe-
Bassmg_ IS, In deze grote venngotschappen heb-

en prioriteitsaandglen 2|£ns Inziens geen bes-
taansgrond meer g)lz. 15 2 Voor een verhod
van prioriteitsaandelen bestaat geen reden ten
aanzien van de grote n.v.’s en biv.’s waarop de
structuurwet slechts ?edeelteluk_ van toepassin
15 (Nederlandse dochters van buitenlandse moe-
dermaatschappijen: Nederlandse moeders van
merendeels buitenlandse dochtermagtschappij-
en); in de praktijk zullen prioriteitsaandelen
hier echter niet Veel betekenis hebben (blz.
163). Rest nog de categorie van kleine n.v.s en
b.v.'s die niet"aan de criteria van de structuur-
wet voldoen. Hier zullen erorlteltsaandele_n
hun oude positie blijven behouden en dus in
be(ilnsel geoarlogfd zijn f(blz. 169). ..

nstructief is het hoofdstuk dat gewijd is aan

het buitenland en ontwikkelingen in E.E.G.-ver-
band, Het blijkt dat in Belgié, Frankrijk en
Duitsland dezelfde doeleinden’met andere mid-
delen woraen n_agestreefd dat de Vierde Richt-
lijn waarschinlijk het n Nederland gebruikelij-
ke hindende voordrachtsrecht onmotgeh&k JE]
maken en 0at in de Europese n.v. prioriteltsaan-
delen niet zijn toegestaan. . _

Wie zich over Tprioriteitsaandelen nader wil
oriénteren, doet er verstandig aan het boek van
Cremers te raadplegen. Het geeft gedegen infor-
matie op een In Net a_Iqemeen verantwoorde
wijze. Ook voor niet-juristen is het gemakkelijk
leesbaar. Voor_een wetenschappelijk werk is dat
zeker geen gering compliment.

mab blz. 389



