Vennootschapsrecht
Aandelen
Jaarrekening

DE KOMENDE WETTELIJKE VOORSCHRIFTEN
VOOR DE KAPITAALBESCHERMING
VAN NAAMLOZE VENNOOTSCHAPPEN
IN HUN RELATIE TOT DE FINANCIELE VERSLAGGEVING

door Mr. P. A Wessel RA

I Inleidin

O£ 29 fe%ruan %l Is de Memorie van antwoord met twee b|£la%en betr ffende
tontwerp van wet nr. 15304 tot Aan assing van ge wetq aan ae fwee-
qe nchtla verder te noemen: het ontiver o rde M|nstervanJust|t|e (J
ae Twee mer der Staten- Generaal In De Memorie vlan antwoor

mgvergeze van een notixvanm&mgm en, meengrootaanta veranderin-
enbevat In de oorspronke ake OP} 1september 1978 ingediende versie. Het
ntw? gbevat aspecten, die |teE

g ntvan financiel versagevmgdoor
naamlo evenno tsc aﬁ)[pen van betekenis zijn. Daardoor ontstaan Telatiés met
net | r{aarre eningenrecht in engere zin,
deze hesc ouwm? zal 1k, na een korte %Perm? en een zeer globale sa-
menvatting van het on wew : ngreerp cien tde dkeversche|denhe|d van
onderwerpen die daarin or eregeld | daarbij vooral aandacht
lschenken an onderwerPen Ie.0 een fandere sze rechtstreeks of zije
Ings, met nanmeevers V\Pleggm in verband kunne worgen gebracht. Hier
bg moet a) niet alleen worden gedacnt aan, de Aaarrekenln maar 0ok aan
nma ige fmanmeeverslagen et IS piet mjjn edoelmgo na al hetgeen

ik ey el bl

Hetontwe bevat een qroot aantal ka |taalbescherm|n svo?rs hriften d|e
de mstandho dmg van het in een N.V. A r%;e rachte a ndelenkap |t%al -
vorderen eB omtstelhg te zijner t1jd aan de beurt. Het In totaal bijeen-
erac : kap lta vormt mmers uaanﬁieelhouders niet pers onlkaan-
rakeI| zm |n %msel mge nanmeewaarborg voorcre |teu en De
H ou Brs eE erhﬁcag ders z1 OJ R en andere ze b| kap
SC ermmg betrokken. Hun angenzude unnen wor ecaa oor
een ongecontroleerde wijziging van hun onder| |n e verhou |n Vandaar dat
l(naartélﬁ v?/%rl% teenhurp]gﬁn behoeve het beglns " gelijke monniken, gelijke
pr%gen e.0ng unst er tijden en de_daardoor veroorzaakée verliezen is, zo-
|an ﬁndeelhoudersmet enouden zun hoven het pedr at op hun aande-
len pehoort te worden %es ort, In de verliezen van de N. l dragen, qeen
sterkeréurldlsch kruid wass?n dan een nieuwe wettell IJkep|c tvoor el be-
stuur hen tenminste I een algemene vergadering met de feiten te confron-

J M. N. Honée , Het EWIJZI de onfwerpaanpassingswet Tweede Richtlijn”in De Naamlooze Vennootschap,
P

b met literatuuropga
71| anders aangegever%vordt nfa (Pearn eﬁen van boek 2 BW volgens het ontwerp verwezen.
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teren zodra aannemeli wk |sdat de helft of meer van he gestorte en opgevraag-
de nog niet Igestorte apifaal verloren is gegaan (artikel 108a

All¢ andere gfebeurtentssen (die het aan eenk%%ttaal dat de N.V. hij t;een
heeft gebracht 0 gretendeert i f{een gebrachtte henben, na |I? kunnen bein-
vloed N, worden echter in een 719 net van Wetsvoorschn ten gevangen,
0S¢ ruthet aan{)asm gsontwerp een storttng o{n het aand een apitaal voor
van ten mtnste(] 00.000"en onderwerpt het de inbreng anders a |nNe er-
lands geld, het ande en voor rekenmg van eenNV monnc hting en de om-
zetting’ van een BV, in een N.V. aan &en gedetailleerd uitgewerkte controle.
Het waakt er voor, dat het blgeen ebrachte ka |taaI weglek oordat de N.V.
of haar dochtermaatfsg P { \9rote schaal aandelgn in ge N.V. inkopen
en In pand nemen_o atd overgaat tot betalmg van ongefundeerd
interi d|V|den?< Tenslottebrengthe IIevormenvank |taaverm|nder|n
onder rechterl toezicht, ook de intrekking van ingekochte aandelen, een wiJ-
ze van Kapitaa svermlndenng die onder dg huidige wet nigt aan enig toezicht
IS onderworpen.

Il De inkomende kapitaalstroom. Het minimumkapitaal

Het ontwerp verhoogt het m|n|mum van{ 35.000, dat de inkomende kapitaal-
stroom moet hehbe b reikt, avorens e NV, van tart ma gaan n|et on-
eangn est rte 8|taa wordt aan een tweeta minim e ona en een

ﬁso u% en g } get exee It, 67 I|d3 neen e ttef
n t|n f teeun?tg n etnmtnae 8
van %t%j aatste ande en Itaa rtlke 1 attenmtnste 1000

moet a en en wel r%etn e eerd °ar kel 67 | On er hethm |geL8 t
shetabso emtlnmu P ootdemt umstorttn opel
go re ttnga atste aandelen 1 van etnomtnae edrag. Het ontwer
Inrk het % ateen N.V. m%ge open doord tde aandeelnguders no n|t
te Y(oLeaan n.stortingsplicht hoev8 6evo 3” Tussen het maatf -
elij altaa minimum eveneens(] 000, geindexeerd) en het Paatse
<aP|taa bestaa IJee( mcnienteet) ) bd de o nchttn? n°bij ver an
ne maﬁtsch Kk kapitaal, een (1 oordat d e0|o6§ fers voor et
Mmaatsc appe apitaal moeten deelnemen (artikel 68 lid 2 en 125 lid 2),
Het voors hnft betreffende het ahsolute mtntmum voQr het estorte kag -
taal met de DI "f ehorende ove r%an%smaatrege lel ttgt de sIot om dat In

balans van eerf N.V. een gest itaal van minder %{t ets-
WéZlgtngnogs tsmagvoo ome Indien de N.V. 0 eda?van |nwer Ing-
treden daarvan reeds béstond en dan nog maar gedurende ?ste drie
jaren daarna. Omada hetmlnlmumvan£ 00,000 Voqr maafsc appe ﬁJ
Iaat t kapttaa krac fens het commun utatre recht 15 ,, mdexeer e|
oeten kunnen worden verhoogd J emeemaare
van estuur estaande N.V. krijgen achitie m e om 7IC
te passen. Wanneer zodoende het minimum voor et ?eg lagtSte agttaa ten
[angen leste boven f 400.000 uitstijgt, betekent de voorgestelde regeling, dat

3) In de zin van: de tegenwaarde van 22.500 ERE. volgend.



9edurende die achtden maanden het gestorte kapitaal lager mag zijn dan het
clglieve iU den tekorten ap in et gestorte Kapilaal
reden buiten deze overgangsperioden tekorten ap in.het gestorte kapitaal
dan moet worden Piconc %deg 8 dat het k)estuur mFe)t tgdqg enoeq hegft In-
? repen. Bjj een fekort aan %estort ka |taal IS ledere rder voor elke
e¢ tshan eImP waardoor hi J e N.V. verbindt, na%st eNV hoof egkaan-
s rakelijkd. In termen van bdlanspresentatie rgiedac t werkt deze extra waar-
or vo rcredlteuren n|et alleen per halansdatum maar, zolang de onwetnge
toe and voortduurt, ook ten behoeve van toekomsn%e creditegren. G duren
eovergangsneno en zou de b? anslezer echterten onrechte tot het be-
sta nvar(\jd 26 BXtra waarb or concluderen. Wanneer een b aan van eenw1
uren e een over an% in é)de een tekort aan es\ort ka |taa aanwijst v%\
et rpn éiarom 00 tin de toelic tlng d|n ordtgema
t felt dat de N.V. zic zo’n overgan?speno g eV|
Grond Voor het |nste|Ien van een rech svordenn? hi| tJ de Onfernemmzqska-
Bn?r levert ee (fnwettl tekgrtaan gep laatst of ges kai:ntai niet, ten jz ﬁ
ans de werkelijke toestand niet getrouw weer ee We steteenNV IC
bloot.aan een rechterlijke ontbin | ct|e va top n aar minist ne
, mipder ingr érfl)e dan een nder oe ee| van (f
enquete), na'e uvoorbﬁfl oor eenv bon daartoe aa nderne-
mgsk mer gericht verzo
Voor de ja rreken|n kan Uit het v% rgaande de nleé erg onverwachte con-
clusie war etrrf en dat zowel nlomm eb rag van etq eplaatste
aandelen aM 1g%estorte apitaal Uit de balans tienen te b {en De
vlerde EG-Tic tJnschnj |et|naIIegevaIIenvermedln(\;lvan net e?]ort
|aa voor, met name ‘niet wannger het eee obligo an aandeelhouders
oo VoOr Zover gstortm% no? niet is uitge chrﬁven onder egctwa wordt
o enomen. Omdat het 0 ’ms 20U Zijn.om e aani met het bedrag van het
Limeren FOb“gc% %p tebazen schrijit artikel 306 |d3 eerste zh 0or, dat
een obligo zichtbaar in mindering' moet worden qe racht op he gfpaa-
%(t)ee kgfgttgﬁl zodat voortaan alleen het'opgevraagde obligo nog als actiefworat
anneer een N.V. een storting uitschrijft, leiden de achtereenvolgende sta-

g Y}an het niet volgestorte aandelenkapitaal tot de volgende presentatie on-
et elgen vermogen

Beh ve wa ee V.5 welke bij inwerkingtreden van de aappassingswet reeds bestonden, het relatieve minimum
nlet)wortge aa J Jﬁn het stortmdsperoentage niet o?met geR f ﬁ oud?p ?nleuwg Is ge racﬁt
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L Ultgfa ssituatie:

atst kapital 1.000.

AF niet gestort 5% f %)8888
Gestort kapitaal f 250,000
Na uitschri] vmg van een volgende storting ad 4096

déJghlé\l/aot(S)triaat |taait0mng negft plaatsgevonden: 000000
AF-hit gestort 06 i)
Gestort kapitaal 250.000
Opgevraag% kapitaal 40% ; 400.000
Gestort en opgevraagd kapitaal f 650,000

Het bedrag van het opgevraagde, maar nog, niet gestorte kapitaal wordt an-
derzu? ?sgkorto endp gche%ggndeerrge 0st 9Vor nn%en ogBenomen \Voor
zove evorden niet wordt vol aa moet zj tegen het vereenkomsn%n

edeelte van to vraagde kapjtaal worden teruggeboekt: ontheffin
8esortln SR{IC?] gng%?e({e \9%ze5 fboekln%eﬂ)n ge vﬁdenn%o P drsite vg

gten enln\g; A BServes, TJ oden (artike ?
heet an nolens volens voorlopig een of meer aandelen waarop niet voldoen
e 15 gestort.
3 Na voIIed| e voldoening aan de stortingsplicht:
Afepaatstﬁgl aeﬂ J PP f1.000.000
niet gestort 35% [ 350.000
Gestort f650.000

lil De uitgaande kapitaalstroom. Inkoop en |ntrekk|n§ van aandelen

Een onwetU% ka |taaltekort 2l n|et licht ogtre en wanneer de kagﬂaalstron(m
Zich In de richti van de N.V, beweegt, dus n%opn tln% omzett a-
taaver |ng fvensverhogln van het maafsc (ﬁ)hkkaplta nodlg
aat n %eva en moeten Statuten ofwnqun?en n worden ve
leden en wor(e cFgoede Z0rgen van het notariaat en het departementaal
toeé'cm SR Koatalsiroom 7chin tegengestlde it

eweeqt de kapitaalstroom zich in tegengestelde richting, dan zijn deze con-
trol reudg Inst nﬁesnlet teeds | |n ese akeqd ni feite aIIen%g IJ %etalm
g enken v (l} |eraa E 88 l?en aandelen en aan ntr kkln van aan-
elen. Op beide mogelijkneden zal K ingaan.
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Inkoo van. eigen aandelen
Ink OOP an eige a Qfen uitgewerkt i m de artrkelen 98 t/m 98d, wordt wel-
Iswaal niet geneel verbog en, a r toch worat erurmted arvoor drastrsch
be erkh nl. Van maximaal de helft tot ten hoo ste van et aatste a-
i aaI% ZIt van ?ochtermaatscha[p[p Jen en in enoud en n een mee-
gereke terwré de koopsom het fofa gesto rlre( raagd agrtaa enri

lid 2 en 98d |d

en
Oren feserve ] o e%né%%t?nnag wordeln noekgcnf en

v
J). Bovendien w r?en het aa]ntaj aandel
Rruswaartenen It maﬂ leden aan preventiev contro ?eme-

evergader gvan% eel ou ers on erwor en artrke 98||d )maa deze
nurt en esooln staan. Ook Iedere belan deti wor?t aarom in (e
gn % errrn 3 ru%ﬁste transa tres In elgen aa elen ac tera te controleren

erga e oordat deze IB de van de jaarrekening van de
N.V."deel utmakende toelichtin \%voor wat Detreft agnta 2nrr,s en re en van
verwervrn% In extenso moeten Worden vermel %artrke [3 tenrg
thans geldende, maar uit een oogrﬁuntvan contro ebrekkrge voorsc rift (ar-
tikel 326 1id 2c) wordt aldus aanmerkelijk verscherpt

(Gegeven deze nieuwe eontrolevoorschrrften rrjst de vraa ofhet verbod tot |n-

koogvannre[(volﬂestorte ergen aandelen, dat, ona(n da te en gevoerde
opﬁ sr%e 00K In Net ontwe weervo rkomt (artrkel 98 |1 1 et wor-
den genandhaafd. Waarom uhetveealsur rendeoblr an eelnou-

ders een zoveeﬂ betere eschermrn tegen uith 8 |d el van oniurste
prijsstelling b rrnkoo van niet volaest rte aandele ver ienen dan de adnwe-
Zige reserves thans deelachtig worden?

Ten aanzien van iie opneming in de balans van maekochte eigen aandelen be-
paalt artrkel 326 lid 3, tweede ZIn, daf het nomina e bedr g arvan zichthaar
?het ﬂ n/aatste kaprtaa( in mind errn? rp?(%t wor( en ebracht. De Pé)srtreve
nega eve rest van de koopsom moet hlijkbaar met de reserves wo en ver-
rekend. Deze methode verhindert dat schijnactiva in de balans worden opge-

no

gmdat mkooP van niet volgestorte eigen aandelen niet is toegestaan vallen
In dat %eva aa sten 9estortt kaertaal voor de betroliken 5007T aandelen Sa-
men e bete Avoo schrift tevens dﬁ en?mrnaewaarde van de inge-
Kochte aan een In ebalans et estorte |taa niet doet dalen, doch da]arg
azonder Ik In.mindering komt. ware uidelijker r%;eweest als artike
d?twee e zin orf het %storte apitaal zou zr* ericht, in tg)frats van or% g
? J)aatste ka |taa Voor net bedrag, aat overblijftzou in de alans wellicnt de

P door derden estort kaprtaa kunnen worden gebruikt

Inkoop van er% aan elen kan dus nret worden te nqehouden doqr de
werking v an het soutemrnrmumvan{ 100.0 ng %estortek |aa
Het door ere estorte ka itaal kan, zonder dat it bestu rsaanspra

heid. 0 roenN soms zelf beIanngk lager zAn dan het %egtorte artaa
Weliswaar o t Inkoop van eigen a(dee on %r bezware e titel b ge(rkt
tot maxrnr%a O96van et geplaatste aéprtaa doy d g soortd e Ver
8rng heeft ezegrens eerst adrregaar frect (artixel 98a li % -
ende recht kan"alleen zoh anderssoortige verkrugrng er de oorzaa van in
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dat het door erdenP storte kapitaal lager |sdan{ 35.000, het minimum voor
het gestorte kapitaa ?artlkel9 lid 2, derde volzin).

Heeft niet de N.V, zelf, maar een dochtermaatscha? P de a?ndelen 8ek cht,
dan I| th% voordeh nd dat het pedr gwaarv or T alans van de doch-
termaé rﬁ)p voor omen In deé) ns van de N zefwordtagetrokken
enerzn s Va Wa%r e van haar dee nemlnﬁ In die dochtermaats haﬁnl en
ander % P ezelfde wi zeaszoeven eschetst, van haar e|g(fn Ve[ (%;
als aftrekpost na het qest Ite kaPna Im die reden mag de oor de

%ermaa Cagl)g[)lj betaald oogpr d € VrIje reserve van eNV Niet overtre
en artikel 98d’lid Zt)) Lan?sd slUipweg van een dochtermaatschappij kan de
N.V."het inkoopverdod niet ontgaan.

O(Pdlt unt van m|{n betoog 9ekomen [ \)ktm een kIelne auze nuttiq om het
|gen esamenva tend over |cht te ge env n de c?ncu IS ten aanzien van
e presentatie In de balans van het aan ele aﬁpltaa a er aarb| ] vanut,
datd N.V. twee soorten aandel enkagnaak t volgestorte en dys voor In-
koopvatbare en niet volgestorte, waarover in etoellc ting nadere informatie
wordt verstrekt.

Geplaatst kapitaal
A pn?et gestgrt

stort kapitaal
Ate bez?P Ivan de vennootschap
Door derden ge?(tor e1p|taal
Bi: opgevraagd Kapitaa

Kapitaal
Ag 0
onden reserves
{e [eSErves
erdeeld winstsaldo

Eigen vermogen

De verleiding is groo u inkoop vap el en aandele onder hezwarende
fitel |P de l)aq nsgzo ﬁmdn] éﬂ al mfo?m Pe (J”% 83t be andef(\fv H
mmaewaar evan e Ingekochte %an elen ree % e berekening van net
estorte kapitaal In min enn rengen. Materieel 1s door de Ikoop Im-
%sde stortin temetg g o‘lt ehooré de normale consequenties te

ben, Het nieuwe voorse nft%26 1d 3 tweede zin) dat spreekt van geplaatst
kapitaal, zou hieraan op zichzelfhiet in de weg benoeven te staan. Door de In-

5) Rechtspersoon of vennootschap waarin de N.V. voor eigen rekening rechtstreeks of middellijk, meer dan de helft van
het kapitaal verschaft.
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koop zouden alleen eplaatst en gestort kap|taal 0ok aI z ijn alle aandelen vol-
estort zelfitangn e groothe nworden n(wetasv rschil enomlnalew arde
van de ingekochtd ei ten aandelen. Uit artikel 98 1id'2, derde zin zoasdlt thans
eldt, leid Ik echter af, dat |t niet In overeenstemmlng is met het ?eldende
ederlandsfe recht, dat op dit punt r%;een gommunaut 3e|ns neg evv|2|-
ging behoeft te ondergaan. La tstgi artikel maak! F T g at ten Q-
volde van inkogp van e|9en aandelen, et gestorte ka Itaa aI ndaatvoor

z0Ver het betreft de doof anderen ﬂan e yennootsch e ouden aandelen.
Heédoor anderen en de vennootsc ap zelfgestorte ka;ﬂt al bluft In totaal ge-

Toch zou, ter wille van de waar thHheld van de balans ﬁresen atie en de
verhoging van degﬁua |te|tswaar £ va hetv(teen oo% tvan Itaalhe-
schermin n|e onbelan n%ke %np gestort p|taa nh oue|bewnzv
?mgasbe oeld overwéging verdienen. Een ere ke W|JZ|g|ng 20U niet al-

de bal aneresen atle ra en n het absolute minimum’ voor het gestorte

kapnaal |n re herstellen, doch ook Zﬂa|Sln het vervol ﬂ(van deze hesch ow)\n
no za |\Jlen no? Ran erevnze et Inkoop- en u[tdelings otent|ee el
voe en. aaer Iging of niet etnleuwe v?orschnft voord bal ansgresen
tat|evan |n ekoc tee iden aandelen roegt Ine geva om een.duideljke stand-
punth epa| van de wet evermet betrekking tot de betekemsvan ebe%vep
gestort ka Het Infjenkort in te dienen ontw%rp vap de aanpassingswet
V|er eE nc tlnn Z0U hiertoe een goede gelegenneid zin.

Verknﬁnng om niet zou in het g%ewuz rgde systeem een dalln% an het %estorte
ﬁ'ta eIl een evep groesng gi de vnge reserves ople eren Een tekort
aa est%rt kagnaa 20U net vog( unnen gn met alle evo gen van diep.
Ing var de Verwerking In de balans vanE Hale waarde

van emge qcht (f igen aandelen, zal Ik thans he Lm arH el 93 ZsubaoP-
Eenomen fon voor de te betalen kogpsom ande %n De mformeleu -
enng ten gevolge van de inkoop.m a'gnl ttotgevo ben dat de som van
net gastorts en pevraageka itaal’en de gebonden reserves wordt aange-
tast. Opvallend 15 Tm de koopsom erepgn ncimmaewaarde va nde
mgekochte ejgen aane n |, eo&nemmg balans In de kapltaa sfeer
rdt ?etrokken terwijl deze In het kader van de toetsing van de k? om éot
de reservesteer wordt gerekend. Dit Iaatste veroorzaakt een. overkill-effect, dat
wellicht verklaard moet worden door de niet iehee onbegrgpehgke afkeer die

il et e "%ngn (e {oﬁﬁgkggbs'gﬁn“ et e o e Ut

Kerin ter’kan ook een rol hebben gespeeld dat™bij het opstellen
tweege EG- “(ih(? n rekening moest wor enp ehoue?ennn de%mstan di Pw 3
dat sommige éjtaten aan eIenzondernom naewaare nnen. Ook IS niet

ondenkbaar dat de communautaire wetgever er stilzwijgend van I uitgegaan,
dat de Ingekochte aandelen in de baIansg tegen de daarvoor betaafde Sn?s on-*

Mr. EJ.J. van der Heiden, Handhoek voor de.naamloze en de besloten vennootschap, 9e druk, bewerkt door mr
glLvan (et rpnten . g15 pagama 536: eerst de intrek (l)ng van((jje Pnge rnteell%en aandpel oetﬁvetgestort ?<ap|taal

Ad W, Slagt djum van het ond t, 3e druk 178: . Inkgo del
L A L ST
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der de activa worden opgenomen. In dat geval moet krachtens artikel 22 lid
1o van de richt/ijn uit de ane [eServes een%e nd en reserve ter grootte van
het geactweerdegedrgwor en evormd e Sa denngsmethﬁde volgens
het ontwerp 20 e|n oop al zo (?ezwaa oorgang moeten kunnen-vin-
den, wanneer evnje res [Ves een a ratmg unfen ver ra%en ter grootte
van hetvrschl tussen het OIE de.In te kopen aandelen gestort bedrag en.de
aarv or gln 00p te etﬁ or JS Dat een strengere eis niet gerechtvaar |g
15, DIl g t wanneer onder ?t andere systeem ? ctwi rge | gekochte e|?

aandelen met een nominale waarde worden Tngetrokken. Het geactiveerde
bedra moet dan voorhet estorte gedeelte van de nominale waarde in min-
dering worden gebracht op™het gestorte kapitaal. De geblokkeer e reserve he-
hoeft 1ot dit gedeelte mehte worden aanigesgré)ken et restant kan weer aan
de vrije reserve, waaruit het aanvankel m Wer [[)]ut ward ntoegevoegd lk
meen’dat er alle aanleldm? IS een pog gte wagen om de gesbetreffende ar-
tikelen van de tweede richtfijn ontdaafl van de onizyiverheid in onze Wet(I;evmg
over te nemen’). De tekst van artikel 98 lid 2a zou dan als volgt kunnen Tuiden’

,& het bedrag waarmede de koonpr IJs van de aandelen het og die aandelen
8estorte bedrag overtreft, niet'groter is dan het bedrag van de voor uit-
eling beschikbare reserves.

Tot sI?tvan deze aragraaf erdient a(?ndacht de yraag, hoe de Haarrekegln
moet [uiden wanneer gandelen oor an Inge ocht met overtredin
van de afxrvoor In artikel 98. I|E estelde grenzend Het kan dan niet ga
om aandelen op naam wan inkoop daarvan In stn met de grenzen va
fikel 98 ||d2 s nietl Be re teg ter aand Ien an tognger, ? an e
mstndmet e Vo chn ten door de N.V. ver en aan eIeno cer ICaten
B ggvnverr van re tsweeoe eamen| estua
ders. le estuur hoofdelkaa d%)rc? voo e restl t|e aan
venno tseh pvan ge oopé)nsen oor aaroververschuld| ewettehke
lie artllﬁ el 98a |d23 In"de balans vdndt nu geen aftrek l%pn{s o?
|taa 'ixats er ntstaateenvor ering op de bestuur ers Deze 0et Vo
ensaeJ elen van d unstwordeng areerq (f(at etelgenvermo
en.van de N.V. door dﬁbneuregveruez n wel dege IJk an verminderen. Dit
uit een oo%punt van kapitaalbescherming niet per se onaanvaardbaar, nu
het undelln pgten leel e door wgrdt verminderd.
esc ledtle de inkoop door een mnenIandse dochtermaatschap %artlkel
dan ge eurt%conomnc besch%uwd hetzelfde, al Iser geen overdang van
re(i tswee In de halans van de doc termaatscha u VErsC anen niet de aan
d elen In ge asacnef mflar een vord enn 0p Ue'bestuurders van e
aew arderingsregel voor de gleelne gvan eNV. |n le dochter-

|
P c?]a ehoeft dus niet te wori?ente net kapitaal van de NV,
blu%tslntath)pgchakelde de N.V. evenwe een%&J tgnlandse doghtermaatschappu

He assm ontwer is hierin op eep ander punt 4| een eindweegs voorgegaan, dooy de in artikel 15 lid la en b
vanT)de r}c%(”n V00 omend woorden pgeppaatste [(é?utaa naar ebed%geﬁmg oﬂgevattenas Jgestorte en opgevraagde

(m avu n|et storte)1 %
@ Qﬁq @ e van et nw rklngtreden van het aanpassingsontwerp bestaande situaties is een uitstelregeling ontwor-
pen (artikel XII van het on erp
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tussgn dan rust op ?e bestuurders het risico dat deze dochtermaatschapp r{ 1] de
aandelen niet W|Iastaan Zolan dltnlet IS ?escmed MOet, dunkt mif, 1N e
halans van de N.V. de deelneming In de dochtermaatsch aﬁp #wor en vermin-
derd med} de kostprijs van de do haar gekochte aandelen 1n de N.V. en moet
anderzu $ een vor erm P estuur ers van de N.V. onder de activa wor-
en og%enomen Daardoo |£ft et kapitaal van de N.V. In beginsel. intact.
thetom mstrlgdmet e 10%-grens, onderaIPemene t|telgb 1Jurjd|sche
fu5|e om niet, voor zetelverplaatsing uit de Neder andse Antillen’o voorom
zett %van een BV, door de'N.V. verkregen aande en of certific ten dfan hep-
E N g8 bestuyrders drie jaar de t?do e zaak door vervreem % mtre-
|n |n et reine te br ngen, alvorens ehevee ehouden UH %g g&
ezoeven %f 3te c? ndities OP F rgaan Garn lid -
e g Fvoor le on era emene tite verkre en niet-yolgestorte ii F
nke |anC|e||§ gfng]g moet deze fi deld als
een| dus sa d

ur wordenpehan 3
& 00r Vervree ers of
aan erden ¢.q. Intrekkirig.

Ing aan de bestuur
2 Intrekking van aandelen artikelen 99 en 100
Onderd eh%ldl e wet kan ntr kkm van aan&el
mits etm|n|m mvanf 35.0 Ovo I het estorte kapltaa ar
ecteer nderv orwaarde dlat het M mum van de voor |nk%pva are
g?(n aan een In estatuten |3U|tge UKt In een ;%ercentage van geéa aat-
st l(aennlet In een ahsoluut’hedra nereetnaar anu% are opv t|n
na |nte |n§ de Inkoop mo?eh jkhei ten e. Ult een oogpunt van apltaa

en onbele[nmaerd vgesgm%egreergS :

bescherming best aat erhalve ‘een orf

Het ontwerp bindt ntrekkin niet alleen aan de oedkeurm? van aandeel-
houders, doch onderwergt het Desluit daaere teve saan unlicitert als voor-
waarde Voor een recht van verzet voor crediteuren. oc nt n? IS het denkbaar
dat een Intrekk mgsbes ult zov% sfrekt, dat het geﬁ% het gestorte ka
E'ta(fl benedenrg 00.000 daalt: dit kan met name géschieden wanneer er geen
teuren. zin. Resultaat: een onwett| |taa
Eens eciaal met het 00g. OR de intre km vervaard| de vermogensogstel
mgg countants ontroleis |etvoor(1;esch Fven Intre kmg al nalard Ver-
v eersF e rechtso vattmglI evgghebben at 1N de balans zowel
aatsteash?t gestoreka itdal met de’nominale waarde van de mge-
koc e e|gen aand eenv rmind e Bij de ew 2| de, mterpretaﬂe van het

grip gestort kapitaal daatalleen et gepl ats ap|taa

IV Open-end beleggingsmaatschappijen
Het aanpasEmgsontwerP bevat in artikel 76a de definitie.van een bi dzonqere
soort naamloz& vennootschap met een aan(I;e ast wettelgk regiem: de beleg-
g,gﬁg{ﬂgg&gﬁ%ﬂgu met veranderlijk kapitaal. Voor deze Soort™N.V. geldt een
aar unslunenﬂ doel maet zijn risicospreidende beleg{ ng ten voordele
van de aandeelhouders, derhalve %een ommerciéle activitéiten en weinig
behoefte aan waarborgen voor crediteuren;
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aar bestuur;
ar gewone aandelen worden ter beurze genoteerd;

haar dandeelhouders moeten het sPe lale etteluke reg/em ujtdrukkeli k
nennen geW|d door in estatul(en Paen dat'de N.V. een beleggings-
maatsch p'p met verein erl |# apitaal
De structuur van het verlichte regief |szodan|g dat hetbestuurvan de N.V.
de nod|ge armsla verkr Agtvoord W|A2|g|n en i het geg |aatste en volgestor-
te kaelta die nod g om een ong rech aardlg rt tussen beurskoers
en Intrinsieke waar et (]Jen e%;aan erhalve soeg ler regrels voorem|55|e |n-
00p vervreem mq en ntre n% z%paan elen lan voor gewqne N ? -
den. Van g apﬂag schermin Im over, dat et%estorte kap|taal tenmns-
tef 100,000 moet, eraqen en dat inkoop niet verder m ggaan dan 90% van
et maatscha elllgékag:) aal, Daarom 1S vermel Ing van (it kapitaal in de ba-

It

gg t%evoe dheid tot uitgeven, inkopen en weer vervreemden berust (mede)

ans van een Ingsmaatsch arsj lWG ZINVol.

I&zon ere % etEefl e versla Iegg}mg |sverder A enin
wetteh voorschritt dat 0o m aarrekenln Aaarversa e oor en
" eeggm smaatschapB mdetver ?{erlu apitaal” adn de n%a
moeé orge toee et I? sﬁanm%v%n de bijzonde estat
van de N.V. 00 me |n ma n de oelc tin et ge atste pltaa

De gedachée van et oePeere lem fen eind e een rden deze N.V.S
voorts bevrijd van de verplichting om |n etoe ic tm o baansaems
%ts van eIke transactie in e,g N aand een e velrme N, ee verp(!m tweg

e e
ugwe %\g %Ia njwaar li glqe gr gﬁ {) ﬁ

systee 0BISVErSC Tlreennreesreré\l/g ﬁgmeren S reekt\%elhaagtv nze?f nu
ZIee nartrEeYen 68 en 36 van Je vierde EG-richtlijn da%rm eXPIessis Verbis voor-

V  Preconstitutionele rechtshandelingen; bezwarende overeenkomsten

Preconst|tut|onele rechtshandelmgen Z gn rechtshandelmgen verricht namens
s S e S
v utl -
g fl ngen niet | %oren e#ectje al?e) handePendeparu enlbm en(!e recntsﬂan-
de Ingen verricht niet namens een N.V. In ognc tm? maar namens een njet
recnt Eersoonh kh?(ld bezittende vennootsch edurende de i eJd die verstrlhkt
na de oorover en om%ttussen Svennote of'in reRg \ﬁar] ondernemi
Ineen N.V. en de oprichting van die N.V.. geze recnt |n?en worden a
he ware verpakt in een andere preconstifitionele rechtshandeling, de inbreng

26
Heb IS niet z0 verwonder“k daf[ de wet?ever zich Ult een ﬁog})unt van ka-
Itaaloescherming van een afvraagt ofen zoga ond %rwe orwaarden
reconsu ution Ie rechtshandelingen de N. BP ting moeten unnep
Inden. 4j zouden %ema kellék kunnen worden gebrutkt on de o richting als
meetpunt voor de ?rel endheid van de inkormende kapitaalstroom te om-
zellen. Deze vraag hield de wetgever ook reeds bezig toen er nog geen sprake
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Was van communaufair vennootschapsrecht. Hij beantwoordde haar, gelet o
het feit dat de i ?(he niet zon(fe)r zu?erec tsehandelm en kan stgllen |P1
9|nse % g googewe de no Qecntroe in te bouwen |
vorm van pekra tlglng I e&n verantwoora g estuurglndlrectebln g
of, waar directe blndlnq onverm J elijk was, publiciteit door middel van
akte van o?nc htin %taan e sySteem is |n Z tJ lgrondconce fie niet ge q -
WIAZI% - Wel zijn de ouwtges |(er en daar wataang rokken, waardoor 0.a. St0-
uns rudentie, di de irecte binding te Sterk uithreidde en die weer
door depa ementeheﬂ toez|ch tm(f(esé worae %ergparﬁerd |sverwgderd Het
20U te er voeren hierop In het er van esc ouwmg aan.
It het ontweég komt thans het volgende 083 Bmv rantwo(? % jn
eden gebaseer ssteem naar varen, % eter IS dan de thans
heersen erommehg rec tstoestand Rec tshan eli nnamens een no oep
fe richten O|\1 unnennaar hehoefte worden verricht. De N.V., d!)eerno t
IS, wordt aarb niet direct verbonden, ?e tegenp rtn e{ Een binding™voor
eNV ontstaa unglunend In |rect nI al een 0 oo bekrachtig |n%doorhet
verantwoore estyur van d %een oor het bestuuraa eweﬁ(er]
verte% nwoor er Het IS OVer| ens te betreuren dat de wetgeverl art
e e
wezen v |
ﬁletunu%u\ﬁ(ehiunsﬁun Bekrac%nr%m ﬁan en zaP(?oo aansgsn zwue};end%g
door nak omlng plaa(}svmden Bekrachit de rechtshandelingen met financiele
?evolgen dierien In de jaarrek enmg te or en opgen men. Leveren ekrach-
gde echtshandehne een verlieS voor de N.V. Op, dlan moet etb estuur dit
rantwoor en; |o voldoende zorgyuldigheid zu e hetrokken bestuurders

hoo e ens e aansprak eP
(Pé keo c!\‘e}?estuu svera twog? ljkheid gepchtes steem IS één
uitzon enn gema kt nl. voor rec tshan elingen die Vallen onder ecate 0-
rie bezwarende overeenkomsten. Daaraan wordt de NV wanneerz
In de openbare oprichtingsakte worden o?genomen direct door eﬁ e(ters
gebon en. Hler leidt onzorgvuld|g hangelen tot hoofdelijke aansprakelijkneid
van eo richters e é ens d vennootsc ap.

bezwarende dvereenkomsten zqn r&it In het ontwerp limitatief om-
schreven (artikel 93 Tid 3, juncto artikel 94 Tid" 1), zj betreffen.

— het uitgeven van aandelen met de daaraan verbonden bijz LJ ndere verplich-
tingen‘en condities (zoals emissie ort|n inb reng mna{ . die njet zoda-
n| mo enunwerke dat|nfe|ten|eta n de stortingsplicht'is voldaan un-

der \9 emissie ortm%té)t ten oogaste 6%), want dan zou er nog
agejntgr oeosra%%nemmg e halans vatbare, Stortingsplicht van aarfdeel-

— et toef(ennen van bijzondere voordelen aan oprichters als zodanig of bij
de oprichting betrokken derden |gbuv uitgifte van oprichtersbewijzen);

— {6 Benosmith van Comissnsen,

G?baar samengevat Qus: recﬁts andelmgfn die de ?trekkmgBheb en de
V. tinancieel en‘organisatorisch in de startblokken te plaatsen. Bij de bezwa-
rende overeenkomst die de inbreng in natura van een onderneniing regelt,
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word F perfecte rechtshand Imgen WaaroP Ik in het begin van dit hoofd-
stuk e,.als het ware verpakt I de onderneming meegenomen.

Na de oprichting, qus alsereen bestuur n functie IS ma% Itor gan verderg
bezwaren eovereenkomsten aan%aan mltshet daartoe Statutai de bevoe
neld heeft of vooraf de oedkeuring van de algemene ver aderm?h fhver
kre%en nugeldtweer hetnormale S st mvan estuursverantwoordelijkheid
Bes uursbe rac t|g|nr%;a een |sn|et vo oende; men zou kunnen spre en van
versterkt-indir c| Van deze ,,veréraa de” bezwarende o ereenkom-
sten kan de zake |{ke |nho nigt meer In de o rlchtm%sa te worden, ggeno
men; aarom va net ontwer VOor de pubhkatle ey nals het huidige Yecht
In artlkel % lid 2teru% o[p gaarre enin over et é)e Kjaar, waarln de be-
ZWaren eovereenkom otg na kwam artike| 9

Het be 0eft geen betoog at ook de fi anC|eIe evoI en van bezwarende
overeenkomsten, of zg nu flj ofna eoPnc tln% be endy \%eworden in e
1%aareelf)%n|rr1]%£igﬂshet etrokken boekjaar moeteh worden venwerkt, eventuee
| |

Het systeem van versterkt-indirete blndmg geldt, bli erns aré|kel 944 lid ],
eveneens ten aanzien van somm|ge niet tot ecateg] evan e bezwarende
overeenkomsten behorende re onstltunonele rechtshandelingen, waarbij
een o r|c hter of een r{ eopn%htlng betrokken derde gartl is. Het precor-
Stl'[&l\l nele {i eJdvakd urt nier zels vo r%tot twee jaar na de oprichtin lSartlkel

rechts andelmgen Waar net h|er om gaat moeAen strekKen tot
VerK rlégl g/van zaken en buiten et Kader van eno male be ng(fsmtoefenm%
van vallen. De versterkt- mWrecte |nd|nge O(ee thn werking wanneg

eteg r% arde van alle van eenzelfde oprichter &.d. krac tens pre Pnstnu 0-
nele % tshande mgen verkregen zaken 109 of meer van het ge ?tste -
Itaal beloopt. Bovendien 1s er dan ook nog een soort ,,inbreng’c ntroenod|g
Zie hoofdstuk VI, paragraaf 2)

VI Storting of |nbren1 anders dan in Nederlands aeld

In dit hoofdstuk zullen de storting in vreemde valuta’s en de inbreng in natura
aan de orde worden ges e?d Vo%r beide soorten rechtshandelmgeﬂ gee?t
ontwerp een eigen régeling.

Stortmg in vreemde vzhlutas Q(artlkﬁl 80a)
Het?ntw moet, ofschaon de richtlijn daarin niet vo rZ|et e nizonderllgke
g(e mgg /en voor séortmg In vree de valuta’, om at Is genleken dat geze
e Jé niet onder ge %tarrer els voor jnbreng In naura s te vatten,
00[\yaarde v or de toelaatbaarheidvan storémg In Vreemde vg utas is, gat
aandelen van de N.V. reed% worden verhandeld adn een of meer buitenlandse
beurzen, Hetontwer 8eetdan een regelm Voor stortmﬁ In de ge|dsoorten
van Iandenw ar deze Deurzen 2| eV st|g De aandeel ouder Voldoet a?
gn stortmgsp Icht, wanneer be ra in de toe elaten vreemde e
ort stort, "dat ten minste et ommaa erag oplevert, wanneer net wordt
omgerekend tegen de wisselkoers van de agavan stormge (?an Wel tegen een
wisSelkoers, die gold op een door de N.V. bepaalde eercere dag, die echiter niet
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meer dan twee maanden voor de laatste stortingsdag mag liggen.

Wanneer aan drtvererste 15 voldaan, ma% In de"balans he ges orte kap rtaaI
worden verhoog dmet t edra\g dat overeenstemt met het Pevraa e(
deelte van het nomrnae era anhetb rr e emissje geplaaitseka Itdal, 00
al ontvan éte N.V. teng evan door haar geIoPen valutakoersrisico in
werkelijkiieid minder; he oe verlies kan dan in"de resultatenrekening wor-
den opgenomen, dan wel van d re erves worden af?eboekt Zjjnde voorwafrr-
den gadrenteq en nrﬁtvervud ete ent een koe sver res dat niet ten voll
aan de stort mg Brc t werd voldaan; dit zal in een verschil tsseng ga%tst en
gestort apitadl |tmr%n erk Een koerswrnst be ekent [n beide gevallen

missie naar achterafblee meta 10 a 08rs s esc redJ It aat-
ste, wanneer de N.V. %et 0rSis co re elu eIwijs Wa nnen adek en.
2. Inbreng in natura ed Sartrkglen 94a tlm 94d)

Onderde huid |%ewetw rd ereaIrtertvan de |nbren In patura niet u ||druk-
erkbewa oor middel van het epartementaal oezrchtwerd It e 70

oe en zo s%na#tseeent m %edrg %epartementaalsta Pugt 1978 n e)

et ontwer svoor er een tr \p at niet eer

dan VJ ma nﬁten oor de 0 rrch In of atere mrssrem en.. Uit een ac-

count ntsverkarrn moet kend ewaardevndern re la\)toe\;\alassrng

van in het maatsc app er eer als aanvaar bgar eschouy qarde-

rrngsm thoden nreé r dan ern? durtg lfokte stortrng Plrcht De
tvra eate vano chting Opennaar gemaak

alans wor
tantscontrole Is niet nor en mmste 909 (i oprichting) res
% atere emrssree)van de storn |cht toevalt aanM/E Bnggoo %
mgen onderlinge w a orgmaatsc aPpr en of _vierde
nctrgn recnts [)rinen n%%rb tenIandi Jeché die alle Pg rIreen anderhalf
jaar geleden een balans hebben vas este en deze met toe rngenac?oun-
tantsverklarin ten antore van fiet hande|sregister” ebben neendq
Aan ezolen buitenlandse rechtspersonen nhet bré een andelsregister depone-
ren, ?oeIthetontwerpvermoedelrjkhet andelsregister van de N.V. op wier
aangelen moet worden gestort
Het valt op, dat het ontwerp niet urtdrukkelr,k voo[)schrréft dat dﬁ deelne-
mende rechtspersonen In een r e%moeoten Ziin ver onét althans, een
sterkere onde rrlbc?e nand moeten hebben anen nkele enemrng Uit pa-
grna 11 van de Memorie van Antwoor z? unnen afleid e%} acLag‘

ontroleerde breng In natura Ik binnen concemverhan
? qge renj94alrd35u Qen 94 %

00
dacht, Wel rchtzou tekst van d %t(rjE
om nokgoenr e hiystelling van node
ar Dehogft de strekkrng van de 20£urst bedoelde account ntsv rkIa-
dkeur ndt n. Dit |sn|e\ g(?aee verded | -

BI|

nnagtg e[Jaarre enrng niet

r1n het licht van de overige vri st)e ngsvo rwaarden t elke |n|bre -
8ende rechts eréoon ten mingte ee ter grootte vap_het nominale be-
rag van e zonder controle genom naanét len ter beschikkin houdtvan cre-
drteurenvan e N.V, wier onpetaalde vor enngenz nontstaaJ voor de open-
baarmakin van a reerste aarrekenin |ssre? Innen een?aar
daarna en ljzondefe crediteur nwaar orrbt *n erPen balans kan
|

doen en ook rn erte oet blijken door afzondering VIIJe reserves van
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ggﬂ ebonden reserve ter grootte van het nominale bedrag van die genomen
Het ter beschikking te houden bedrag (en niet de , reserve” zoals de Memo-
rie van Antwoord (pd ﬁ 33 steltg wordt 20 nodr? gonds Hondsgewrhze onder de
crediteuren die zic trdrg rnnneengaarnaa 0p Van de z0even genoemde
termi Jn ‘aanmelden, verd ebonden reserve moet In elk %eval ?edu-
rend J(?ar na af oogvan de aanm drn%sterm Ijn worden geha dhaafd en
Fn@eeberrgéhtaarna tot het bedrag van ge openstaande vorderiigen worden te-
U

oor de rechtspersonen %edane betalingen, z0 bei)aalt het ontwerp, mogen
pde reserve worden afgeboekt artrkel 4a1rdzg %e loof, dat dit piet lJurst
5. In ren ere Eggrsoon moet en en weggns het nief verhaalbaa Hn
van het etaa e bedrag verliezen |i At moeten deze ten laste van de resulfa-
tenrekening kunnen wor en gfbrac t. De voqrgestelde tekst zou ertoe leicen,
daf verliezen rechtstreeks ten %ste van het erg nvermogen Zouden worden
gebracht. Met deze wijze v%n ehandelrnq n verlieze ?et men uiterst
voorzrchtrg zrén omdat zrilrc tIerdttoJ e e gunstige voorst rng van het re-
sultaat. Ddarom moet naar mijn por ee de bepall gbetref enF de admini-
stratieve behandelrnquan door ge, rec hts ersoon dane betalingen ut heA
ﬁanpassrn sontwerp Worden_ verwijd e rechtspersoon moet de vrijhel
ehben o confor 1rtrkel 329, i lten Iastevap e resultatenrekening een
Voorzie rng £ éxns te vormen, dera rede eJkerwus moet wordert ver-
wacht dat g % zl mo%ten Té en. Ten aanzien'van de ge bgnden re-
serve moet danvullen worden % dat deze kan worden. terurtr oekt, zo-
draaecredrtel(r]ren Zijn voldaan of de extra waarbqrg Is urtgeg

De voorwaarden voor ongecontro eerde In ren% In"natura [eiden er auto-
atisch toe ?at het felt van L -Waarborg.in ¢ jaarre enrn van IH
ie de aandelen neemt tot urt rukking komt'in orm vane ebonden
reserve, die vanzel sPreken van een a ehuatet erc rng moetwo en voor-
zien, Dit 15 dan tege Lkert d de vermelding be oeI? In artikel 33
Besaaatdernbreg nvoF (Hgop NVzeé Uit ezon%e terbeu[(e
of op de Inc uranﬁe markt verhandefde o qtrei oet, blijkens arti
94c In de. Inbren aIans worden vermeld uit welke prestatie jegens de N.V.
evorderrr] (J orvg IpJoten g accountant moet dan een € taverklarrr(}g
gegenn aarde van (e prestatie tent ﬂe van het ontstaan van
vor rrn\% rtoeP ssing van In het maatsc apge verkeer als aanva dgaar
eschou de waa errn smethoden tenmrnst over enkwam methet

frn ev? ering. vg s moet hij, naar 1k vermoed, de ewone Inbrengver-
arrng?Ie en ‘dat de waarde van de vor errn? Rer atum van dg In-
brengbalans, i toepassing van voormelde waarderi qsmetho en, ten minste
hetbedrag van desortrn splrchtgeI?o t. In? toelichitin gde Nota van Wr*—
INgen 1at echter e tegenaeel vermeld.. De vorderi %kan echter i

eva uta luiden o eﬁn on%ewone conditie zrrn ) rzre waardoor het

ver and met de rn uldens urde de stortrns rct let %de krsvastte stel-
len. Drt alles mo Pr omen dat eaag rzrc door rn ren van
een 9e eel of P eelte dJ 9efrn%eer e vor errn V. van & van
zn tortin rgg t ontdoe In (it ?evalg dg ?ebrurkel Ircrter
via het ha ire ister. In de jaarrekening zién we dat een sch ordtom-

gezet in aandelenkapitaal.
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Teneinde %een sImpwe(TJen open te laten voorziet artikel 94d van h%t onA
werp qok In inbrengcontrole voqr verkri g?mgen van enige betekenis éne 0of
stuk V) door de N.V. van de opnchters van een bij d opnchtln etrokken
derde 'tot twee Aaar na de Opnmetnnr% De in de ,aanvullende mbrengba ans”

Ptenemenw arderingen et stammen van voor de oprich
werd de onderli ?en erecht hand in eer er verricht. Aangezien e Q %
countantmoetver aren dat d ewaar nde te et achterbl |

enprestatie n
hi| é ewaar e van de verkre%en zaken ere %dg Rln net maatschapp

Vet ﬁ%&aea[)mﬁ.n? i 1 oot rv%&@? felocr £ b

bespro en, nog een, extra
Waar or% dat de N.V. nie wordtbelastmetver %eng IJn con t|tut|onee
e arrekenin

genode verkrijg z{ mgenmoeten worden verme ver het
&aarwaann JZU gesc led; voorts knagen zgdeg rU|keI le unljciteit,
doork at de ,aanv IIeR J |bren?balans eN"de accountantsver Iar(! g aarhij
ten antore van het han es el moeten worden %ede Qneer

re
i oot %‘%%%or et vl (ol b adjaen i

catie %I wordt Veroorza
worgen Ill]<% atort In |eB e waarde van mbgen mRatura tussen de datu
g 3 elngren alans 150 geste ende 0 nc fin sdﬁtum IS gedaa
enegen de in gel uit edrukte st sép Icht. Tenzij ge opric ters |ns g, 0m-
dat zp n aan te zuiveren tek ortverm en, van oprjchtl gamen Onze wet-
8eve i ler plus communautalrie ue la ommunaute DezE b ajl tortmgs I|cht
le stn ttoe epast tot het oRste len van een tweede nbrenghalans, n T
opnc htingsdatum, zou nopen, spookte ovengens reeds Tmrg ;]aren niet alleen
oor het ennootscha[psr cht maar ook dodr het fiscale recht. Het ontwer

oo t wat schoorvoe aan e raktlscheb dzwargnt emo?t te k
en eerst? met een vervatermun van maan le evenwel tot wg aar
wordt ver engd dbfal Issement. D ze vervaI ermln IS QVErigens in stné met
een van d ron |nse en van apitaa esc ermmg e weten dat aan-
deelhouders ond erg1 en en eeomstan ig e|d van de stortingsplicht kunnen
worden ontheven ﬁ rtikel 80 id 3.

Een verdere ver %htm 1S eb aling dat de Iatente bHstortm%s licht met
berugw rkende kra? t wegvaft, Indien aan Eet el E an Net hoe ‘van n(]
reng e waardedaling va elnbreng f A ens de a met &nu ﬁ -
ﬂr nde accountants e]klanng |3|n? lopén. Het onn wil, dat dez a na-
rel ”r]r? melkgeva niet helpt wanneer de Inbreng bes ondU|t|n e eindbalans
niet meer traceerpare act| a en passiva, zoals 1ij 4 mbreng van een, onderne-
ming,in een N.V. Men zal zeggen, dat dit niet o vaak yoorkomt; het |sevenwel
n|etdenkbeeld| datvoor omzetnn% In een BV dezelfde regeling zal wor-

etroffen. Zou dit dan een ramp. betekenen?

et hestuur van deNVzaI Zich D Ahet f\J})maken van deojaarrekenm per
het e|nde van het boek aarvan Inbre an eV|er daaropvolgende oe
aren moeten afvra en of een Iatente stortm licht, bestaat. tde con-
tro erenge accounta }staat Voor eze VI ag eTt imm rs Voora n|et of
de N.V. binnen de vi| gaarstermlé allliet zal g nZoan%e terd|e aarree
ningen.nog op going-concernbasis mogen worden opges moet ven

tuelqebst rtnﬁ) tenzi Wez no t|d| 00r het hestuu an de NV. w%r rﬁ)
gedist, cjeen reKening worden g?e uden. Isdembrengln e halans per het el
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de van het boekﬂaar traceerbaar en tevens niet m|nder Waard gan het bedrarg
wailrvoor deze I (e brengbalans was opgg ?men dan, ver wgnt e evel
tuele bpstortmgsghcht reeds daardoor onmiddel ék en def|n|t|efv n het tap|IJ

Maar wat te d enaswaar enn?nodpgom -concernh a3|s Innen de vi gaa(f
termiyn voor de liquidatiewaarde moe *en omdat de continuiteit e
?n enemmg zoclanig In evaar |sdat een aﬂhssement?rel t. Hoe Korter het
al |ssemen o eo nch vo thoe meer ansv N slagen de curat?rheeft
met de stell |n dat e|nbre 70Wel reed %g(er de da van Inbreng als In de
daarop voI ende ba ans opI at|eba5|s moeten worden gewaa]rder
It kan hef aantal eva len aann ee tortln P|cht ordtgesteld. flink
oen toenemen. V or efervente mis ru weer ers een buitenkansje, maar
uit e%n oogpunt van Vvers| a%ﬂevmg een wel zeer on oorzn:hhg(e 5|tuat|e .

et trouwens wel zo.re \ ad|9 om een aanta garenn e gvan In-
reng %op een bH H)rtmgs Icht te gte omen, wanneer de onde nemm%
van de N.V. Intussen tlorissante genodnheeft ekend kmeen van niet e
vraag mi IJ daarom af, wat er teg Zou zijn om rovaal te bepalen dat, tenz an
Eers tovereen%ek men eb stor In srn Icht stee (L et éeru wer
racht vervalt wannger ens de ergte an een deuren ea countants
verklarin voomeneejaarr emng na de a%van In ren het e|8en vermogen
van de N:V. niet [ager 1s dan de Som van%storten opdevraagd, nog ni t%
stort kapitaal. Dan Zou recht worden gedaan aan deo%ams e samenfa
van de ermogensbes nddelen In een ondernemm? DB zinsnede , tenzn
Herswordtov reerage omgn kan etwor en gemist ter wille van'd ||H<
ejd tussen de aandeelnouders o e die_so mete!legn o[op eze e
Wijze aan de storting In natura deelnemen. Een dergel ub epaling zou van
8root nut zn}n In de %evallenw arin embrengmnatura estaat In e n?e ele
ndernemi qter egenheid van .de omzetting van bI*V £EN VENnoo schaR
onder, firma’in ee \”(taat niet in de weg aan ee e|s fot bgstort|ng|
een situatle waarin deN ort na de dag van Inbreng failliet gaat

3, Omzetting van een B V. (artikel 72
Voord%omgzettln van een BV. |n)een N.V. ?eeft het ontwerp een aanvuII|n
op eé U|d|ge recht, die In essentie. f(iroteag Ijkenis vertoont met d ergge mS
vVoor elntf In natura. H tichnb een danaccountantscontrole onagrwo
el e e e
%eeft at ten minste overeen om met hget qgstorte en opggvraa%; 4ar no
e e V%%“%%#ﬁg”aa'ﬁe?t e o IElEre k§B taadm et vi-
togagsssl nt édt\ea\%evr\)ogor%n ewaakt (foor ge voor de mBreng g%f enge rege?s vef
[ge |sort|n9 licht van artikel 8Rb lid 3 is niet van toepassing, omdat er
door eomzett r@sgdeen stortmgslﬁhc éontstaiat 0 ?e dag dat de akte van om-
S ) L
Hoewel daa omtrent nigts |tdrui<kel|k?sgbe aa mo tworden aan(I;eno
men dat, ondanks de omzetting, het boek&aar ewoon doorloopt en dal een
sluitende vermogensverantwoording mitsdien Gewaarborgd 1. De rechtsper-
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ggﬁarlrprs immers dezelfde. Natuurlijk verandert wel de naam van de vennoot-

VIl (Interim-)uitkeringen aan aandeelhouders (artikel 105) .
De gedachte van r?e kapitaalklem voor de N.V. leidt ertoe, dat slechts uitke-
ringen aan aandeelhouders mogen laatsvinden, die niet ten koste van het ka-
Itaal 8aan Nu m%t het aanpassin sontwerg de njet voor uitkering vatbare,
eban (en reserve aar Intrede In onze wetﬁr vrn? doet -en pij aanp ssrn? aan
e Vier SE -richtli uJn moeten er nog enkele vo gen -wordt dit begrnse Ver-
gnd In die zrndah tkerrngen aan aandeelhoudesnretten kostenl< aan
N e som van het gestorte en opérevraagﬁe gno nre{ estort Ifa

e gebonden reserveszoalsdezeurt aarr en. In defaar ekenrn
mo ten daarom eze componenten - rtalen rt tie rndg etgevrn%

esomd e% ponden reserves strikt gescher en worden gehouden van de Voor
urt errng at are vrue FESErVes.
(e erkwaardige plaats van de Ono inale waarde v%n O’ngekochte ergen
aandelen freedt o er weer aan . Doordat het bedraq daarvan fiet
hnmrnfierrn%w rdt F rac tb“<d? 8re e rn% ?n het gestorte Itaal, komt
et volgens de formUle van artrkel 105, i 2t aste v nheturt Irngs oten-
tieel. Wederom entans met nog meer (f gn toen het Ink oo[p ntieel
aan de,orde was, rijst de yraag of het inderdaad de bedoeling ishe urtdelrn (f
Bo entieel aldus in te Perkn Mijns Inziens zoy het de voorkeur verdienen de
It (irrn en van (rnte r) Ividend te doen limiteren door ,,net bedrag van g
resultaten van het lope eresB es otn hoekjaar, vermeerd rd met d
overgedrachte winst en met de e zijn onttro men aa,r e aarvog
escr are reserves, en vermi er et et verg reﬁ: éver les en met ge

?tens et of statuten aan e reserves toegevoégde bedragen” (artikel 15,
Id lc van de tweede EG-ricntlin).

nbe%rnsel mi% een uitkerin sIechts Iaatsvrnden LP asis van en Va %e-
stelde.oTgoedg urdeéaarreke rng reen Interimuitkering I, ehouﬁe
toelating door estatutn een tuss In

ntijdse, te publiceren vermoPensopste
vereist, o%%emaa kt met inachtneming van in het maatsch ag A verk eera
franvaa ar besc ouerwaarderrn %rondslagen en teld per een dag,

ende In het kwartaal dat voorafgaat aan de maan waarrn fot uitkerin
\n/? tbesloten In ons hurdrg recht Worden interimuitkeringen niet uitdruk-

eregeld
et ontwer be turt de tussen jjdse vermoge so steIIrn de ebon
den reserves 26 €is Nniet 00 anzlen van
gestorte aprtaa en et evraag e nog niet gestorte) ka rtaa wordt este
ersrs 20U 0p rt unt Kunnen wo dgn verbeterd.

IS niet durgell .Jrk De weté
Van eena[zdee hou rewrst o{ hoorde te eten ateen door hem
laatsgevonden, kan de NV. terugvor-

ontvan n yitkering ten onrechte
? % It%n kan ‘achterhalen. Wanneer de

deren, d de aandeelhouder a
toonderaandelen heefturtstair(n 1S teru?vorderrng niet mo er en zzﬂ het he-
stuur dat een onéurste jaarrekening o tussentrtr( fe vermagensopste rng -
maake, Je %ensd N.V."voor de schade aansprake %1 Zijn. Z0 worden Interi

utaire recht wilde weren,

uitkeringen die men aanvankelijk uit het commun
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tach toegelaten en wel zonder dat er accountantscontrole aan te pas komt, Dit
ngtntet onjuist; de Interimuitk erln% doet h g Ggeen vermogen niet verminde-
SLTuromdat 21 verrekenbaar Is met'het slotdividend of vertiaalbaar op het be-
00r de jaarrekening,.dacht ik, geen nieuws. In de palans na wmstbe tem-
mtrrtﬁ;(ﬂ [J%et |nter| gletdendl?ngmmderm% og de dividendschuld. Is de be-
e( mln%vdan de winst nte( In de aansv rkt. dan moet het als te ver-
ekenen Dedrag onder de kortlopende vorderingen worden opgenomen.

VIII Accountantscontrole

Het ontwerp schrijft ten aanzien van alle bi nJzondere Vermo ensopstellm’%;en
die het m[( roduceert, accovntantscontrolee ubliciteit voor9 Het gaat flier
om_ uitdrukkell rt e financiéle positied epalne op Uit een 00 unt van kaP-
taalbeschermt gcrumateog enblikken In het'leven van de N.V. RUthItT
voorschrift honreert voorts het publteke elang bij deze vermogensopstellin-
gen en ge accow tantscontrole ?aarop ri vele gevallen zijn deze incidentele
vermogensopste gen even eangrtdka jaarrekening,

Ikaarzel dan 0ok (e r{on ere v(ermo%ensopste Ingen van het ont-
werp te be rlgpen onaer et In artikel 57 lid 2 WEt op de Registeraccountants
voorkome de he rle ,,fmanmee rekenmg en verantwo?rdmg Ook al moge

een § raezm an een formele verdntwoordingsplicht feen dechar
|n ev r ou mg tussen twee organen, in fettes [een naar huigige OJ)Y] -
tm%1 ?u aterigle ve r}twoordt r% |chtvan de N.V. |e

tschadp ver eer. Deze gltctbehoo g et gebted van econtro
met evenveel waarbor n e Z1n om?even als de formele mtjem vennoot
SCha[I\l}) ﬁe deze contr edent demve door dezglfde deskun |%en te wor-
den eenr g(:e raecn tdaarom on er artikel 57 Wet op de Registeraccountants te

IX Slot
Srek e over de kapitaalbescherming van de N.V. bleek het mogelijk hi
T ?Ie onderdeelenpeen verbtndlnag 9e Iegg Tmet e [|aarre erg % Jt 8#
en met vermo%\ens&)ste ingen F ﬁ aa met he oog e aplt? -
bescherm nq(nodt orden geacht. Zoals intern.o amseHosz aatre
onontbeerlijk zijn anneer et at om bewaking van de invloed van de on-
ernemm act| IEI'[% op de ontwikkeling van net in d%NVbueen ebrachte
a Itaal, o behe eerstuk van de ka Itaa bes% ermtn% de Juridische
atregelen ter beneersing van etnv? % Otgptsc Venno ?ch psrechte-
lifk SJ f eurtenissen og at Kapitaal. Aan aatf elde maatre an, zoals
ebleken, een aantal ,accoynting rmmPes worden ontle nd die.het ka-
gllt alen zunonderdeJenbetreffen een post in de aarrekening, waarbij meest-
niet erg'lang w? t stilgestaan
De In eerste"aanleg op de onderneming van de N.V. gerichte jaarrekening

ering hierop vormt de met de jaarrekening vergelijkbare vermogensopstelling ten behoeve van uitkering

i.Een. mt(zjongen I

van interim divi
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moet getrouw de financiéle gang van zaken daarin weers,pwgelen, en er aldus
toe b_lé?ra‘gen dat belapghebhenden geen vals voorstellmg ebb?n van de fi-
nancicle Kracht van de"N.V. De ka |taalbesc_erm|n?svo rschriften hebben
een beperkter doel: er voor waken, dat het kapitaal dat de N.V. blmkens de van
haar ungaande publicaties pretendeert fe hebben blejeen%ebrac!H oor ge-
peurtenisSsen g|e_ met de on ernemmp alf(zo_d nig niet van doen g ben, e
In f?ltenlet of niet meer is, z néier 03¢ zulks tijdig wordf, emgnaleer . Aan ait
doel mogt de jaarrekening ook dienstoaar zijn; een functie var de jaarrekening
die tot dusver mﬁt voléioende werd onderkend. .

Aan de controlerende accoyntant is in het kader van iie kapitaalbescher-
mmg door ewetPever een belangrtgke_ reventief controlerende taak toege-
Wez ﬂ.)AI%contro eur van de Jaarrekening oefent iu ten aanzie vaE de il
Bna escherming een regress_eve control® uit; de elementen van het agltaa-
escnermingsrecht, die d arbp een rol sge en, zijp door de we_tgeveron elr_?e-
bracht in artikel 326 dat onderdeel uitmaakf van het Jaarrekenl _genrech.t. et
wd aarmee (i;een tww‘el dat de OP de accountant rustende plicht om. in zgn
erklarin tesqgalere dat een| arekemv(?meta n de wet voldoet, zich 00k
t(f_t et kap|tad eschermmgsrTc t uﬂstr% "OP e accountant rust aus de
El(r‘hto , s kenner par excellence van het ll arrekeningenrecnt, zich 0ok In
voldoende mate In te werken n het kapitaaloeschermingsrecht. Hij 1s meer
jurist dan hij nu nog vaak wil toegeven.
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