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Mr. Drs. J. J. Nagelkerke

Aansprakelijkheid van bestuurders
en commissarissen

1 Inleiding

Op Ljanuari 1987 zijn de zoqeheten Tweede en Derde anti-mishruikwet in
Werkmg gietreden eide welten bevatten een verscherpte aansprakelijk-
e| sreg v;i(rh etuur%ers
De aan lijkneid van bestuurders en commissarissen is een onderwerp
dat zich e aa ste CFlren met name tegen de achtergrond van deze wetten
- |1 een toenemende eanr%;ste Ing mag vern eugen
In het onderstaande zaI aa dachtword n geschonken aan de aansprakelijk-
heidsregelingen van, bestuurders en comm|sanssen van een NV of Bv. Daar
Wwaar de aansprakeh kheid van commissarissen afwijkt van die van bestuur-
ders zal dit ex ? B icie word%n aangegeven
Naast een globaal overzmtvanbstaande uwelrechteluke aansprake-
l khe|dsre?el|n en, wordt speciaal aand ag geschonken aan mismanage-
ent In refatie tot het faillissement van evnnootscha In dat verbad
wordt nader mge aan op het niet - of niet tjjdig gu |ceren van d
jaarstukken. In Samenha ﬁdaarmede wordt be2|en wat emoge| ke evo-
en zn)nvan ublikatie va HAUISte en m|sle|den e jaarstukken.
e mogelijkheden tot beperki q(en itsluiting van - en de kwestie van de
verzekenng tegen - aansprakelijkheid, komen“aan het slot aan de orde.

2 Onderverdeling in aansprakelijkheid

De aansprakelijkheid van bestuurders en commissarissen kan worden on-
derscheiden In-een interne en een externe aansprakelijkheid en een aan-
sprakel [theld jegens de hoedel,
Met interne aansprakelukhe|d Wordt gedoeld op aansprakelijkheid van
bestuurders Hens ivenn otsch g
Externe aan npakelu heid heeft betrekking op de positie van bestuurders
Jegens derden, dat wil zeggen anderen dar ge vennootschaB Hlerblg) kan
%edacht worcen aan credl euren, aandeelhouders en andere belanghebben-
e] de gan van zaken In evennootsch?p

aansprakelijkheid jegens de hoedel gaat het_om de positie van

bestuurders |n een 5|tuat|e waann de vennootchap failliet is verklaard,

21 Interne aansprakel ethel
kernd ePa mE inzake de mterne aansprakelijkheid is artikel 8 (8w 2
tltel 1). Dit artikel luidt als volgt:
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'Elke hestuurder disatee%e?gvlﬁr de rechtspersoon geiloudehn |18

een ehoorli[j everw(llin
van de hem 0 ge Leqs .I%dhen het.een aandele enﬁ L{.etd|eto e Werkkrin
van fwee OfJEtedr fUurders. benoort, s teder Van fien hoordelijk aanspra eIH tenzI

N

A 1 e A TARgEen o G o aevan ﬁ%& R ek
De eis, van een hehoorlijke taakvervulling wordt door de wet van overeen-
{«t)npsgge terassmg verklaard op commiissarissen (artikel 149/259 Bw 2
ltel 3,Tesp, 4). ) . :
De eerste Qm an artikel 8 gaat uit van een individuele taak_vervullln% door
een__Eﬁstgurder en in saménhang daarmede van een individuele aanspra-
elijkheid.
N|e{tem|n kupnen m éiebes_iuurderso grond vap het twe?(de_ edeelte van
artikel 8 hootdelik (aat wil zeggen: Be soonlijk) aansprakelijk jegens de
vennootschap zijn. Vereist is dan wel dat het eén aangele?e held"betreft
die ook tot de werkkring van die medebestuurder befioort. Vooral bij de
8rotere v%nnoots%hapgen wordt \9eer|k gemaél_kt van ?e mog?hgkhmd om
e taken binnen het bestuur te verdelen.”Op die gevallen hegtt G tweede
zin van artikel 8 betrekking.

211 Interne taakverdelin .
IS een taaE toe edeec‘d agn bepaalde bestuursleden, dan hoort deze in
beginsel niet tot de werkkring van de andere bestuursleden. Deze laatsten
kunnen dan qok - in beginsel = niet persoonlijk aansprakelijk worden gesteld
voor de 8e olgien vim gen onb?(hoorhake Y]ervullmg vzﬂq e specifieke taak
door medebestuursleden. Denkbaar s echter. dat"ondanks een hestaande
Interne taakver ehng, het bestuur de betrokken aa\r}\%ele enheld In zgn
besluﬂvormm? eeft hetrokken, dan wel krachtens wet en statuten had
behoren te belrekken.1 o

In zo'n situatie kan een medehestuurder zich niet met vrucht op een
bestaande interne taakverdeling beroepen. Het is in dat geval immers een
zaak (taak) geworden van het gehele bestuur, dat wil zeggen alle bestuurs-

eaen, . : . .
Wat dit |aatste betreft is van bijzonder belang dat de Deyde anti-mishruik-
wet heel duidelijk uitgaat van ‘het b% insel Qler c?lleglale bestuursverant-
woordeh{(khm en de daarmee samennangende collectieve hestuurdersaay-
sprakehgj heid. De bestuurstaak is - aldus de wet?ever - een taak van alle
Destuurders gezamenlijk en behoort derhalve tot de werkkring van een

leder. . .

De wetgever ziet het besturen als een taak van de gezamenlgke bestuyrders,
Hierbij"wordt niet_ alleen gedacht aan a_I%eme_ne beleidsaangelegenheden,
maar ok_afm specifieke ongerdelen als financieel belel%

De collegiale verantwoordelijkheid dwmgt Individuele bestuurders, qok al
behoort het financieel beleid - in het kader van een mtern?(w rk_verd_elmq
- niet direct tot hun speciale. aandachtsgebied, tot betrokkenneid bij ne
bestuursheleid in algemene zin en tot waakzaamheid ten aanzien van de
financiéle toestand van de vennootschap, aldus de minister (MvA, pag. 30).
Aangenomen ma% worden, dat dit uit anﬁspunt van collegiale bestuursver-
antwoordelijkheid en de daarmee samenfangende collectieve bestuurders-
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aansprakelijkheid, evenzeer van _bel_an_g is voor artikel 8. In het kader van
artikel § zou dit betekenen, dat indiviguele bestuurders niet of nauwehéks
een geslaagd beroep zullen kunnen doen op een bestaande - interng -
taakverdeling, indien he_t,,Paat om algemene ‘beleidsaangelegenheden dan
wel het specifieke financiéle beleid. Eenzelfde redenering dient te worden
8evoI%d Indien het gaat om zaken waarover og grond van wet of statuten
oor het bestuur als'geheel moet worden beslist. .

Een medebestuurderrest - in zo™, situatie - slechts de mogelijkheid tot
discylpatie overeenk_omstlg de slotzin van artikel 8 Een en ander betekent
dat de bestuurder dient aan te tonen, dat de onbehoorlijke taakvervulling
door het hestuur (als col!eg(ﬂ met? n hem te Wpten IS geweest en da\ hH
niet nalatig 1s geweest In"Net treffen van maatregelen” om de gevolge
daarvan afte wenden. o .
Men kan in dit verband denken aan de situatje dat een hestuurder ten tere
van het bestuursbesluit niet aanwemg kon zijn en naderhand het ?eno en
Pneasllght en de daarop volgende uitvoering niet meer ongedaan heeft kunnen
Niet ten onrechte is _betoogd, dat in dit opzicht een goede interne docu-
mentatie van belang is naast goede notulen van bestuursvergaderingen.

2.1.2 Beleidsbepaling en bele|dsunvoer|n?
Algemeen aanvaard Ujtgangspunt is, dat het bestyur als college verant-
waordelijk 15 voor de bestulirstaak. Voor wat bellréeﬂ1 de bepaling van het
beleid spreekt dit min of meer voor zich. Maar geldt het bovenstaande ook
voor de Uityoering van het beleid? )

Door de minister™is dit betoogd. Desgevraagd verklaarde hlé dat medebe-
stuursleden B_ersoonhejk aans rakellék kunnen worden gestéld ook in een
situatie waarbij een béstuurg r?ehe | buiten het bestuurom - of zelfs tegen
mtdrukkeh*ke wensen of Instucties van hef bestuur in - eep tot het
faillissement van de vennootschag leidende gunvoen_n%s)handelmg heeft
Verricht (MVA; EPag._ 36; Nota naar, anI?|d|n%v n het eindverslag, pag. 21.)
De minister staat’in deze zienswijze alleen.2

De heersende memnq Is, dat onderscheid dient te worden gemaak! tussen
beleidsvorming en befeidsuitvoering. Gaat het om de begah_n,tl; van algemene
beleidsaangelégenheden - waaronder begrepen het financiéle beleid - dan
I sprake van éen taak van het bestuur als zodanig. Op grond hiervan kan
Jedere bestuur%er dan 0ok aans rakellgk worden P,estel, ex arfikel 8. Een
Deroep. op een pestaande Interne taaky _r_delmg zal'in zo'n geval niet Daten.
Hetzelfde geldt In een situatie waarbij over een zaak = op grond van
statutaire voorschriften - door het pestuur als g?heel dient t? worden heslist.
Betreft het echter efn blézondere_ b?!ﬂdsaan elegenneld of gaat het om dg
ultvoerm% van een algemene belejdslijn, waarvan de bes |ssmgs evoegdnel

Uit hoofd van een dmdehgke bijvoorbeeld statutaire) taakverdeling'tot de
werkkring van gen of meérdere taartoe aangewezen hestuurders behoort,
dan gaan de anderen vrijuit.3Deze zlenswijze'Is genuanceerder dan die van
de niinister en sluit ook meer aan bij de werkelijkheid.

2.2 Externe aansprakelijkheid en artikel 1401 Bw _
Een duidelijk voorbeeld van externe aansprakelijkheid is de onrechtmatige-
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daadactie die door derden ex artikel 1401 (8w 4, titel 3) kan worden
ingesteld Jeﬂens bestuurcers (en commissarissen) van de vennaotschap. In
beginsel zullen bestuurders en commissarissen hiet aans rakellgk kunnen
worden gesteld voor de door hun handelmgen aan derden togebrachte
schade. Alleen de vennootschap kan worden aangesproken voor die schade.
Dit s een Ioglsch uitviogisel ‘van  het rechtspersoonllgk karakter van de
vennootschap. De vennootschap i aansPrakellék niét de namens haar
handelende hatuurlijke personen. Dit laatste [iclt echter uitzondering In-
dien aan bestuurders of Commissarissen persoonlijk een verwijt kan worden
gemaakt van_de door hen verrichte han elln? dié aan derden schade heeft
erokkend." Zo gaat recente jurisprudentie ef vanuit, dat het handelen van
een bestuyrder -l vertegenwoordiger van de vennogtschap - onrechimati
kan zijn indien hij weet’ dan wel redelijkerwijs dient t¢ weten, dat
\Agﬂnﬁgtgﬂelﬁ) haar contractuele verplichtingen jegens derden niet zal kun-

221 Specifieke ?evallen van externe aansprakelijkheid
Naast de actie uil onrechtmatige daad, zijn er noé enige specifieke gevallen
van externe aansprakelijkheid.

Gewezen kan worden op de recent van kracht geworden Tweede antj-
misbruikwet. In die wet wordt onmiskenbaar een externe aansprakelijkheid
van bestuurders gecreeer

OA) gron van d lbkunnen bestuurders (commissarissen v?ll%t er niet

dér) onder meer ?<t niet vo doen aan de meldings Inzake
beta| sonm cht, a% Jora ) worden g estc?d Het gaat |er| om cre-
diteure iscus, pedrijfsvereniging en bedrijfspensiognfonds. Bestuur-

ders an aanspra eh vog)r de aan"deze crediteuren verschuldigde bedragen
|n ver and met niet afgedraqen belasémgen gmles en bl#]dragen _

p de inhoud van dezé rege qwort let nader mge?aa aangezien het
%een mwelrechteluke aansprakeli kheldsreig(;e g betref
en ander voorbeeld van externe aansprake cJ §|d I die van bestuurders
(en comm|ssar|ssen in geval van een misleidende voorstelling In de jaar-
?( ken (C. IJaarre enmg In het onderstaande (par. 4.3) wordt aan deze
westle nader aandacht geschonken.

23 Aansprakelijkheid jegens de boedel

%ron%pvan ar{lkel JB&? 1248 - ontfeend aan (e Derde gntl -misbruikwet -
kun en Destuurders. (en commissarissen) onder omstan gheden gersoon
égpggﬂ%%ﬁi“ﬁ Zijn, aldus de aanhef van artikel 138/248 8w 2 titel 3

?ﬁekﬁ'hva”nfs%'rﬁﬁ ?é, o &%%E”Pt“fﬁﬁ.e#h'%t'i?eé%i&re%“h‘f%% o F%kboege'
Ealﬂl%emgr?t vervuld’en aannemelijk Is dat dit een belangrijke oorzaa |5 van het

Vestigt artikel 138/248 nu een interne, dan wel een externe aansprakelijk-
heid Van bestuurders?
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Voor de zienswijze dat het in artikel 138/248 gaat om een interne aanspra-
kell grheled 8olelt dat de wetgever onmiskenbaar aansluiting heeft gezocht
|
Djaarentegen IS 00k esteld dat artikel 138/248 niet de uitwerking is van
de alqem ne re%el van artikel 8 maar van artikel 1401 Bw. Derhalve zou
arnke 138/248 10t de cate(ﬂorle van de externe aansprakelijkheid behoren.5
In beid emenswgzen wort onvoldoende in het oog %ehouden dat artikel
138/248 zowel elementen bevat die terug te voeren Ziji op de zienswijze dat
bestuurders onrechtmau? éegens creditedren hebben gehandeld alsook tekort
Zijn.geschoten tegenove 6 vennootschap In de vervulling van hun taak,
De invulling van‘'wat - kennel |{( onbehoorlijk |s |n de zin van artikel 138/
43 7a| afhdngen van de context (aldus o ?7

Arfikel 138/2 8gaat uit van een aans ra d|khe|d egens de boedel Dey-
halve kan de curator noch worden beschouwd als vertegenwoord |%er van de
vennootschap, noch als vertegenwoordiger van e?ezamenluke crediteuren.
De curator tre?dt OR als noedelberedderaar en oefent mgen rechten uit die
niet zijn te herleiden tot die van crediteuren of vennootschap.6

3 Artikel 138/248 nader beschouwd

Bestuurders kunnen.op basis van artikel 138/248 ersoonhgk aansprakelijk

\\//vglr aeann %esteld indien aan de volgende drie voorwaarden tegelijkertijd
de vennootschap is failliet verklaard;

BL T ——
van het keJnne Ijk on behoorluk bestuur, < =

De wet - artikel 149/259 - verklaart bovenstaande regeling van overeenkom-
stige toepassing op CoMMISSarissen.

Bestuurders en'commissarissen kunnen derhalve beiden op basis van artikel
138/248 aapsprak I|Hk qesteld worden. Daarhi| dl%t niet uit e'h? % J
worden verloren, dat het gaat om een aansprakellg el voor verschi

taken. De taak van de Yaad van commissarissen Js een controlerende.
Commissarissen zullen dan qok gas aansprakellék Zijn, indien de raad van
Sgp\}m dssanssen haar toezichthoudende functie kennelijk onbehoorlijk heeft
In de praktijk zal een dergeluke kennehéke onbehoorlijke taakvervullmg
door de raad van comm|ss rissen nageno q(mmmer tot aansprakelijkhei
leiden, indien niet gok het bestuur kennehf onbehoorlijk heeft gehandeld
en dit'een belangrijke oorzaak van het failfissement i.

31 Kenneluk onbehoorli njk bestyur en m|smanaﬁement
Het begrlp kennehgk onbehoorlijke taakvervu m% vormt een essentieel
onderdgel van de r ?elm VT( art|k | 138/248. H %arpkel sBreekt over:
Indien het bestuur Z gn taak kennelijk on ehoorll{ eeft vervuld’

Over de betekenis van het b e%ng ennelijk Jens de garlementawe
behandelmg nogal het een en ander te doen geweest. In het oorspronkelijke
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wetsontwerp. kwam het niet voor. Pas later werd het woord ‘kennelijk’
toegevoegd. Volgens de minister met de bedoeling om duidelijk te maken
daf hestyurders Van on%ernemmgen ee ruime marqe moet w?rden ? ? ynd
In de wijze waarop zij hun taak vervullen. In geval van twijtel wordt het
voor eeI gegund aan estuurders Het gaat bij Te term kennelijk’ om een
|n het oog springende onbehoorl |{ ke gedraging, waarbij het voor elke rede-
III ke bestUurderuiten kléf is, dat hier gehandeld 1s g an wel nagelaten) in
agrante strijd met de (elementaire) beginselen van behoorlijk ondefne-

merscha
Inzon qpeval kan %esProken worden van mmmanagement Mismanagement
I derhalve te zien als een goede en verkorte weérgave van wat In artikel
138/248 wordt aangeduid met kennelijk onbehoorlijke taakvervulling door
het hestuur.
Het e rlg kennelijk’ duidt aan, dat ?een redeh&k denkend bestuurder uit
ggﬁelefe% f een vergelijkbare bedrijfstak de taakvervulling behoorlijk zou
In die zin vertoont de term ‘mismanagement’ een %rote gelijkenis met het
gn(? ‘vvanbeleld in het kader van het enquéterecht. Daarbij gaat het om
e nerzoe nagr e%ang van zaken In de onderneming én naar het
gevoere beleid. Bu epleken wanbeleid kan de Ondernemm{qskamer een
antal maatre elen treffen 0] wanbeleld zal In de eerste plaats moeten
word% 33 jac taan een aen bestuur.8
Opvallenia 1s, dat de OGEM-eng uetecomm|55|e in haar in 1987 uitgebrachte
vearﬁlbaeqe gnguﬂdrukkeluk onderscheld aanbrengt tussen onjuist eleid en
wanoelel
Aanqenomen mag worden dat ?njwst beleid. no r% %een mmmanagemeni
deznvan artikel 138/248 o[%evert Daar IS Meer voor nod |g name g
wanbeleid. Mocnt eOnderne Ingskamer h et oordeel van enqueteurs over
nemen dat in een aantal - met name genoemde - geva len g ke 15 geweest
van wanheleid, ﬁan I de kans groot dat curatorgn van ewagen
met ?ekulltgpraa van de Ondernemingskamer - een beroep kunhen'tioen
op artike

Curieus is de opmerking van de OGEM-enquétecommissie, dat

%)ueglm jj §a %gEl\f) roa g[l(gﬁz%s%hetperlﬁﬁgﬁr\llv %97vad%krachtgeworden

U IS hﬂ |r}der ad zo tar. van toepassing Js, indi getmlsman
?ement evon enin aren voo eaan atum van de
all Ietv%euarrtla ] aren vana t. mToment van s rseance Ver enlng Indien dat

t fal nt v
.ooﬁ |esur eancgvn se et OOdE) ﬁidln NV werd o 285%2 1982
Uit e%ﬁ é)E%/IOB |erv ggncu erf 0e co m@ile dat de aggsr e b%
mn r\]/ogr 8) estuurders 3 jaar daarvoor, dat wil zeggen op Januarll
Eig Ine err]u§ e(';jmmmeverllest h|er uit he oo dat ze regel alleen toepassing

ISsemepten ultgespro nn
Yger echie O(Per novem |n sta tvan faillissement ver-

kIaar!}/I zodata?t 138/248 in dit geen enke ero an speen
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3.2 Voorbeelden van mismanagement _

Bij m|smana?ement dient nief alleep. gedacht te worden aan handelingen

In"de fraudufeuze sfeer die persoonlijk voordeel van bestuurders beogen

gna%%eg\l/geri]gens aan wanbeleid waarbi] het oogmerk van zelfverrijking et

In de kamerstukken zijn tal van voorbeelden te vinden die naar het oordeel

van de minister een kennelijk onbehoorlijke taakvervulling van het bestuur

kunnen opleveren.

Genoemd worden: o _

- het aan%aan van verbintenissen ten name van de rechtspersoon in de
wetenschap dat zij deze niet zal kunnen nakomen;

-~ het zich niet tevoren ver TWISSGH van d(i( kre_dletwaardl(%hm% van con-
tractpartners aan wie men leveranties op krediet verstrekl en net krediet
te lang laten voortduren; o _ _

- pehzmh In b_elanrg?ruke transacties niet voorzien van deskundige voor-
Icnting en bijstarid: o

- het onvoldoende Informeren van commissarissen;

- et verwaarlozen van de kredietbewaking; "

- het aan d |del\|)k incompetent gebleken bestuyrders vrijheid geven de
vennootscnap voor onbeperkte bedragen te verbinden, =~

- het zich niet'tijdig indekken tegen duidelijk voorzienbare risico’s.

Mismanagement impliceert steeds onverantwoordelijkheid, onbezonnen-
heid en rogkeloos handelen, kortom d|n%en doen di¢ een behoorlijke be-
stuurder niet zou mogen doen (Hand. 11,"84-85, pag. 6337).

Tot slot worden nog twee voorbeelden vermeld die verband houden met
mvesterlngen en doél mschrHv_m en vennootschappeh K helang.

Ten aanzién van het doen van investeringen, merkt de minister-op, dat een
on_?elukk|ge Investering og zichzelf nog geen onbehoorIHk hestuur oplevert.
Dit wordt anders indién de bestuurders onverantwoor ghgk hebben nage-
laten zich te vergewissen van de op het spel staande risico’s n een belangngk
n

deel van_het vermogen van de vennootschap In de waagschaal hebl

gesteld. Bijvoorbeeld™door de lichtvaardige aankoog van een ondernemin
Wa(?rvan en na emg v_ooraf?aand onéierzoek of ef(kundlge voorlichtin
had kunnen weten dat zij verfieslijdend 1s en dat de kansen”op toekomsti
rendement ervan nihil zin, o .

Wijsheid achteraf is hieruit den boze. De situatie dient, aldys de minister
te Worden beoordeeld naar het moment waarop de als mismanagement

gekwalificeerde beslissing werd genomen.

Voor wat betreft doelomschrijving en vennootschagpelijk belanlg zal een
gnr%?rl]|iggep|e hiermede in strijd is; veelal mismanagement opleveren, aldus
Z0 15 de vraag actueel of in het kader van con_cernﬁnan(:len_n[((;, dochter-
maatschapplgen die zich jegens hanken hoofdelijk aansprakelijk verklaren
voor de gehele. concernschuld aan die banken, zich schyldig maken aan
doeloverschrijding. Kort samengevat is de huidige zienswijze, dat die doch-
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termaatschappij naast een - aanwezige - und|sche verwevenheid met de
andere concernmaatschapp den ook gen dsmatl everwevenhe|d met
de andere ondernemm%en lent te eznten eaans rakel nkheldsverkla
nn? en de daarop? aseerde zekernedenverschafting aan hanken - mag
nief worden verstrekt indien dit uitsluitend geschiedt |n het belang van die
andere concernmaatschappij Aen i
Zoy_dit Iaatste het geval zn dan kan van mismanagement sprake zpn B
Indien echter door jestuyrders in overeenstemmmg met doelomsch Jvmg
en vennootsch appe ijk bel an% is gehandeld, dan wil dat nog njet zeg en (a
%een sgna e van mlsman ement zou kunnen zijn. Ter llustrafie: het
ver chaffen van onevenredig grote zekerheden ter verkri gln van kredieten,
welke kredieten worden aangegaan in het vennootschappglijk belang. Onder
?mstand|gheden kan hier sprake zijn van mismanagement, aldus de minis-
er (MvA
De m|n|sl%r neeft deze voorbeelden niet genoemd als gevallen die steeds
m|smanagement opleveren. Of dit zo Is, zal'van de omstandigheden van het
gﬂeva af angen Of in concreto daadwerkelijk IA sprake.Is van mlsmanagement
et alle g evogen van, persoonlijke aansprakelijkheid van bestuurdgrs van
dien, wordt uiteindelijk door de rechter beslist. Die heeft te oordelen over
e vraag waar de grens loopt tussen het verantwoord nemen van risico’s en
mismanagement,

4 Boekhoud- en publikatieplicht
In artikel 138/248 lid 2 verklaart de wetgever:

‘Ind{en] het bestu rnlt eef voldaan n zijn ve pI|cht|neq(en uitd t|keIeE 14 0f 394,
ﬁ et zijn faa o oor| vervu; ordt vermoéd dat onbe oorlnetaa Ver-
vulling een belangrij eoorzaa IS van et I[lissement’.

Hetﬁ;een opvalt is, dat de wet het niet voldoen aan de boekhoud-. en
PUb IKatie #"Cht arukﬂ 14 (ow 2 titel I1) behelst naast een boekhondPhcht
evens een bewaarplicnt zonder mee as mismanag ement kwa Ificeert
Hier han thet du |n te en tellin \ot 0 3 %enoem evoorbee den niet
van de omstand n{ eden et geval af. Indien niet voldaan Is aan boek-
houd- en Eubllka leplicht, staat het mnmanagement vast.

Vervolgen knoopt de wet daar het vermoeden aan vast, dat onbehoorlijke
taakvervulling een b Ianlgnjke oorzaak is van het faillissement.

Deze assage roeé) evaagb f deze onbehoorlnke taakvervulling - dat
wil ze en esch ndi gvan oekhoud- en PubhkaneBmht Vermoe w?rdt
eenh n%eoorzaa te zijn van het faillissement. Dit s niet de edoem%
van (e Wetgever geweest In"de meeste gevallen zou dit vermoeden immer
kunnen worden weerl egD

De strekking van e ‘pewuste rnassage is, dat het niet voldoen aan de
boekhoud- €n gubllkanever lichting zonder meer ‘kennelijk onbehoorlijk
bestuur’ oplevert. 4 De gedachte 1s°zo'™ beetje van: een bestuur dat niet
correct ad Inistreert of pubhceert zaI er verder ook wel een rommeltje van
maken. In dit verband s opgemerkt, dat de regelmg emgszms doet denken
aan een man die zijn tuin en’het onderhoud van zijit huis verwaarloost, dus
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ﬁvolgelni d15e wetgever) ook wel schuldig zal zijn aan het mislukken van zijn

uwell

Mi majna ement staaf in de oPUek van de wetgever derhalve vast.

De BWijSpositie van de curato wordt vervolgens nog eens versterkt doordat
n|e aannem kho ft te maken dat hetmnmanagementeen beIangane
rzaa 1S van t fall |ssement Bestuurders zijn dansprake Hk tenzi]” zj

het vermoeden weerleg%en dat het mismanagement een eIanE; ke oorzaak

Is.van het faillissement. Zij kunnen dit doen door aan te foren dat het

faillissement is veroorzaakt door omstand|gheden die met mism nagement

niet van doen henben. Het aantonen van gen of meer bel angn xterne
oorzaken gnanonallsaUes en der eluke)biun evenwel niet “uit dat T -

\S/grgntgtnatande engé%management 00K een Delangrijke oorzaak van het faillis

1S gew

Wil men Destuurders niet in een onm Ogeluke positie brengen dan zal

bovenstaande regel met emge S0ep |enen te worden “gehanteerd.

Aangenomen mag worden, dat dit oo e bedoel mg van de wetdever 1s.1

Het algemeen gevoelen is, dat deze strakke regeling inzake hoekhoud- en

gubllk tlepl|%h no? %verdedlgen Z0U ZIjn voor wat Detreft het niet voldoen

an de boekhouapicht maar een te zware sanctie betekent ingeval van
verwaarlozmﬁ va) de publi atleP icht.7

IS geen boekRouding aanwe2|go 15 deze verre van volledig, dan zal het voor

de curator n|et meevaIIen ontde 0 rzaken van het faillissement te achter-

halen. Vandaar een om enn%van e ewns last ten gunste van Qe curator.

Voor wat de ubI|kat|ePI|cht etreft, maak het voor (e curator geen verschil

of de 1aarst Ken (jaarrekenin Jaarversa en ovengeP eve nu al dan

niet Zijn gede onegrd hij het andelsregister. De reg door de wet-
gever Verled %met de ste]l mgndat der en die in dvertrouwen met de
vennootscha andelen, niet ogen worden verrast door een misplaatst

F er f eé)erkm van aans ra lijkheid wanneer de schulden de baten
g i€ overtrefren (MvA,

Al kritiek kan dlenen dat e den die (in goed vertrouwen?) het Handels-
reqister raadplegen in dat geval geen %edeponeerde jaarstukken zullen
g%r&treefefﬁns Pate zele:‘]t ]gp Zijn'minst te defken. Van een verrassing kan dan
Terz%de Z) oggemerkt dat uiterlijk dertien maanden ((1en acht dagen) na
aflogp vari h kjaar de jaarrekening moet zijn gedepqneerd. De’ wet
(art|kel 101/210) schnjft voor dat - in beginsel - hinnen vgf maanden de
jaarrekemng moet zijn opgemaakt, Verlenging van de opmaaktermijn door
de algemen verqadenng et maxjmaal zeS maanden s mogeluk Op grond
van artikel 3941id 3 dient deze Jaarrekenln% uiterlijk twee maandgén na
afloop van dje termijn wéfen zes maanden) & worden gedeponeerd indjen
deja rrekenmg nog niet JS vastgesteld ofgoedgekeurd In totaal dus dertign
maanden Wortit evenwel op de’laatste da van die dertien maands- term|g

Haarrekemng alsnog vastgesteld of go %ekeurd dan gelat de regel van
artikel 394 lid"1 De g arreKening d|en da b|nnen acnt"dagen te_Worden
%edeponeerd De uitérste datum"waaro een Jaarre emng moet ZIjn gepu-
licegrd komt hiermede op dertien maanden en acht d a? balansdatym.
Overigens kunnen bestuurders van een ter beurze geno eerde vennootschap
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niet uit hoofde van artikel 138 worden aangesproken indien dezen, hun
verP_hchtln (conform artikel 10321 niet zijn nagekomen tot publikatig van
hal g)aar-,e kwartaalcgfers. Nog afgezien’van Ret feit, dat geen ve&pllchte
deponering, maar verstrekking“van deze gegevens aan de persmedia vol-
doende 15, kan artikel 138 %c% artikel 394) Geen rol spelen aangezien het
daar om publikatieplicht van de jaarstukkengaat.

Aandacht verdient ten slotte, dat verwaarlozmg van de boekhoud- en
publikatieplicht tot drie gaar vooraf%aande aan 08 inwerkireedingvan deze
regeling meetelt. De voor bestuurders gevaarlijke periode begint dus te
lopen met ingang van boekjaar 1984,

41 Onbelangri{'_k verzuim
Het slot van artikel 138/248 lid 2 luidt:

‘Een onbelangrijk verzuim wordt niet in aanmerking genomen’

Deze slotzin is in een later stadium van de parlementaire behandeling
toegevoeqd, teneinde een onredelijke toepassing van de voorschriften inzake
administratie en Jaarstukken te voorkomen. ‘ ) _
Naar de menmg van de minister kan het element ‘onbelangrijk verzuim
een rol gaan spelen indjen de__overtmglng bestaat dat de ondernemer een
bona fide Arllstellln hledeft en, hléeeneneﬁ? elijke verklaring kan geven voor het
verzuim, Als voorbeelden 7i : .
- “Aﬂglellkbe zslekte van (fej% ek ouger, waardoor de boekhouding niet
s, .
- %let alle {Jeschelden z?n bewaard egeble\/_?(n; o
- een beperkte overschrijding van dé publikatietermijn, te meer waar deze
bijvoorbeeld is te wijten adn een langdurige computerstoring.

,ikldsavooerrt])ggm van een beperkte overschrijding van de publikatietermijn is
IS ¢ ngbehoor i%k bijgehouden boekhouding verloren gegaan door een on-
8eval z0als brand, dan zal het bestuur dienén aan te tonen dat de boekhou-
Ing behoorlijk was bggehouden alsmede dat het bestuur zorg heeft betracht
omhet ongeval te vodrkomen en ii_e gevolgen ervan te beBer_ken. Dat er
sprake s (eweest van een hehoorlijk “bijgenouden boekho dlng Z0U et
behulp vail een accountantsverklarm% kunnen worden aangetodnd, aldus
de minister (Hand. 11, 84/85, pag. 6362).

42 OnIJms_teepubhkaéle L
Van verschill _n_%ie zg en is er in dltverbanﬂ %%gewezen, dat het deponeren
van onjuiste cljrers érnstiger gevolgen kan nebb&n voor crediteuren dan het
mﬁt of te laat rt)ubhc.eren... : : : : :
Alleen het niet of niet ;Hdlg Publlcere__n levert mismanagement in de zin
van artikel 138/248 g et alle mogelijke gevolgen van dien. Crediteuren
die het Handelsregister raadplegen kurinen™hun consequenties trekken uit

ISt
het feit dat er ge%n JaarstuEken liggen (artH<eI 403 Bw 2, titel 8 worat
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hierbij buiten beschouwing %elaten . Maar als er onjuiste jaarstukken liggen,
dan valt voor hen de onjulstheid daarvan moeﬂgk ng te.gaan.

In zo™ situatie geldt drtikel 138/248 lid 2 evénwel niét. De eis, dat de
gepubliceerae éaarstukken aan. de wettelijke voorschriften voldoen wordt
immers niet gesteld. Het publiceren van foutieve jaarstukken zou onder
omstand|ghe en echter eveneens als mm_management kunpen worden aan-
%wneghtm% als zodanig ook een belangrijke odrzaak van het faillissement
De curatojr zal In zo™n situatie echter hebben te bewijzen dat van mis-
management sprake is geweest. In tegenstelling tot het niet of niet ti dl(%
deEoneren ex artikel 138/248, staat m|f_mana ment niet al bg vg_oréaa
vast. Daarnaast zal de curator aannemelijk hebben te maken dat die fou-
tieve publikatie een belangngke oorzaak Is voor he(s faillissement. Ovengen_s
IS door de minister - desgévraagd - verklaard dat dit slechts anders Is
wanneer et gepubliceerde docurnent zo onvolledig of gebrekkig is dat het
né?t tat|15e tggrpf ea%rekenmg kan worden aangemerkt. Voor het Jaarverslag

d .

en kan zich afvragen of een dergelgk oordeel niet enkel toekomt aan de
Ondernemingskamgr in het kader” van een jaarrekeningprocedure. Og_de
mogelijkheid”om bij ongmst_e Ru_bllkatle een‘beroep te doen op de reg Img
van beiwurdersaansepr kellik eid voor een misleidende voorstelling’in d
jaarstuxken zal in het onderstaande worden ingegaan.

4.3 Mijsleidende voorstelling in jaarstukken
Artikel 139 bepaalt voor deng:J

'Indie dooTr éied'a rrekenin ,qoortussentgds ci&fersdie delvennoots hekend hee
r het Jaarverslag een mjsteidende voorste Ilnghgvgf evenvnl_le

9emaa A 0 { agn (J Hhae
e g ey g R &l
aan hem te leten IS, IS niet aansgrake I] .

De regeling voor de BV - artike 249 - verschilt in zoverre, dat niet gesproken
wor(?fq ove? ‘(?le de vennootschap bekeng heeft gemaakt’ maar%/aﬁ \oor
Zover deze beken z%n gemaakt. , , ,
Dit verschil heeft echter geen materiéle betekenis. Met mgan%_van 1984 s
de BV wat de gubhkaﬂepllcht b_T(treft 0p dezelfde leest geschogid als de Nv
behoudens het bepaalde in artikel 403 lid 5), , ,

etgeen opvalt is, dat ten onrechte naast aarrekemn% en jaarverslag -
tussentijdse cijfers daargelaten - niet wordt derept over e zogeheten ‘ove-
nﬁe 9e evens” (confornt artikel 392).-In di _ovenge ge evens treft men
onder meer belangwekkende |nformatie. aan inzake z g ensiha sverhou-
dingen _(b%voorbe d informatie over prioriteitsaandelen), belan rgke ge-
beurtenissen na palansdatum en de financiéle ?e_%evens vap dochtérmaat-
schapguen die niet tot de %roep_behoren.ﬂ Het 1S zeer wel denkbaar, dat
door de overige geﬁevens % n misleidende voorstellmg W(i(rd'[ qegeven van
de toestand der vennootschap dje aan derden schade Berokkent,

Het moet dan ook als een omissie worden beschouwd, dat in artikel 139 en
artikel 249 de overige gegevens niet worden genoemd. Wellicht is dit te
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wijten aan het ‘haasje over’ dat gespeeld is fussen anti:misbruikwetge\_/ing,
kapitaalbeschermingswetgeving en aanpassingswetgeving inzake hét jaar-
rekeningenrecht,

Artikel 139/249 is eerst dan van toepassing wanneer door de misleidende
voorstelling op onbehoarlijke wijze een oniware voorstelling wordt gewekt.
Dit kan ook het geval zijn“indien een te ongunshge voorstélling var zaken
wordt gegeven. Anders %eformuleerd: er moet anders gﬁhand |d zijn dan
naar verkeersopvattingen behgort te worden gehandeld. i
Deze formulering sluit aan bij de algemene Bestuurdersaansprakelijkheid
uit hoofde van drtikel 1401, waarblg thans - mgeval_van een misleidende
voorstelling - een omkering van de bewijslast gl atsvindt. e
Z0als opgemerkt, gaat net hier om een vorm van externe aansprakelijkheid
van bestliurders. Zij kunnen alleen aansprakelijk worden gesteld door cre-
diteuren en aandeelhouders die schade heben geleden.

De curator kan aan artikel 139/249 geen actie ge% ns bestuurders ontlenen.23
In (e vorige gara%raaf werd gestéld, dat de Curator wel uit hoofde van
artikel 1381243 kan optreden, an_ﬁelden echter de gewone regels en niet
det_i‘(falmllétéa/ztﬁg’ van lid 2 Evenmiil de omkering van de bewijslast van
artike .

Commissarissen kunnen overigens naar de letter van artikel 150/260 alleen
aansgrakeluk gesteld worden “voor een misleidende jaarrekening. Aange-

nomen mag worden - op grond van de parlementaire”geschiedenis - dat zij
Qok aangg ali)ellék zijn voor de overige misleidende jaarstukken indien zij
daarme hle bén. Ingestemd.

De BV-re emg Wijkt'in zoverre af van die van de nv, dat commissarissen
van een BV adn rakehﬂk Zijn voor ‘de o%enb%ar emaakte %?,arrekenl_n?.
Dat eement ontoreekt in ae’NV-regeling. Qok hier Jient aan it verschil in
wettekst geen materiéle betekenis te worden toeqe_kend_. Rest de vraag of
er wezenltl)Jk verschil bestaat tussen de afmerake gkhmd van hestuurders
voor het bekend maken en de aansprakelijkneid van commissarissen voor
ﬂ,et 0 _ert1baehr maken vgn de Jaarggﬁenmg. In het kader van dit artikel kan

ler niet nader op worden in . _ _
Wel dient te worden opgeme%’, dat zowel artikel 139/249 als artikel 138/

248 de mogelijkheid van™disculpatie kennen.

4.4 Discul atlemogellkheld_ . _ _ .
Zowel In geval va B_bhkatle van een misleidende 'aarrekenmq s bl&
verwaarlozing van publikatievoorschriften, kunnen indiviauele bestuurder
en commissarissen zich disculperen,

a \oor wat betreft het eerste geval, geeft de wet de individuele bestuurder
de mogelijkheid om te bewijzen Uat een dergelijke misleidende publi-
katie rilet aan hem te wijten IB _

Een bestuurder zal zich”daar 1% niet kunnen beroepen og_het 00rdleel
van accountants of andere adviseurs. Het bestuur dient g {aarstukken
op te maken. Bestuurders moeten in staat worden geacht fot een zelf-
sta

ndige beoordeling van de financiéle gegevens.2L Wel zal een bestuur-
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der met vrucht een beroep kunnen doen op het feit, dat hij gewelgerd
heeft de aarrekemng mede te ondertekenien met de motivéring, “dat
deze op bepaalde - concreet aangeduide punten - een misleidende
voorstellmg van zaken eeft Aangenomen mag worden dat bestuurders
zich eveneéns kunnen disculperen indien dem|sle|d|ng hetgevo |svan
een gewijzigde vaststelling van de jaarrekening - zoals m g 15 bj
ﬁen ewoge vennootschap ™ door dealgemene vergaderlngvn andeel
ouders

De posjtie van een commissaris is wat dit betreft een andere. Deze heeft
te bewijzen, dat de misleiding, niet te wijten is geweest aan een tekort-
komin z%nerz 1jds in het toezmht WeII| ht dat onder omstandigheden
door een 155ars wel een qus aarg eroep Kan worden eaan op
het aanwezl an van een e%o keurende - accountantsverkarm
snel zal mert dit evenwel niet mogen aannemen.b Zeker niet mggeva
vant ete?I structuurvennootschap waar commissarissen de jaarrekening
vaststellen,

b ?or wat betrefé het niet - fnlet J g ubliceren van de éaarstukken
zal discylpatie door een individuele bestuurder verre vane nvoud |?
niet praktisch unges oten zijn. Het voldoen aan boekhoud- en publka-
tlﬁ%'?rqt erﬁkent o8 wetgever namelijk tot de fundamentele bestuursver

en aanzien van commissarissen kan gesteld. worden, dat zi 5 moeten

nagaan.of de boekhoud- en publikatieplicht is nageleefd.2 Dit vioeit
voort ui é hun toezichthoudende taak.

Indien de raad van commissarissen onvoldoende toezicht heeft uit e-
oefend op het bestuur ter zake van (e bo khogd en Pubhkauf lic
heeft de raad van commissarissen zpn taak onbehoorlljk vervu Ver-
volgens wordt vermoed dat onbehqorl gke taakvervulllng door commis-
sarissen een belan?rgke oorzaak Is van het faillissemeént. Dit laatste
vermoeden kan wordén weerlegd.

5 Beperking en uitsluiting van aansprakelijkheid

Onmiskenbaar bevat artikel 138/248 een aantal risico-elementen. Genoemd
kunnen worden de hoofdelijke aansgrakelukhad de omkerln? van de pe-
wijslast indien niet voldaan is aan boekhoud- en publikatiepficht en de -
naar de mening van de minister - beperkte dlsculpanemogelukheden
Bestuurders - en commissarissen - dienen bedacht te ziji op dit aanspra-
kell gkhmdsnsmo Dif %el t eveneens voor wat beLreft de osme van hestuur-
ders (en commissarissen) in et kader van arti ewezen werd reeds
0p het belang van bestutrders en commissarissen bu een goede notulermq
van bestuursvergaderm%en en een goede interne verslagl r%gmg Dit zowe
ter afwermg van een aa sprakehékse mq uit hoofde van mismanagement
als ten bepOeve van en mﬁmdu le_disculpatie mocht van mismana emenf
oor het bestuyr we rake zin. Om aan te kunnen tonen, dat men niet
OVer een nacht 1js IS gegaan, do h bedachtzaam heeft gehandeld en het voor
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en tegen heeft overvvogen en afgewogen, Is het verstandig om hij iedere
transactie van belang térstond eén interne documentatie aan te leggen.2

Op grond van het hovenstaande kan het aansﬂprakelijkheidsrisico wel wor-
denbeperkt, doch niet wordep mi?esloten. aartoe dienen andere maat-
Le(fellgﬁ _tg worden genomen, die alfe neerkomen op kwijting van aanspra-
elijkheid.

61 Kwi tln%van aansprakelg_kheld o
qutm_ van aansprakelijkhéid van bestuurders kan op tweeérlei wijze
P_aa svinden: door middel van decharge en door middel van een exonera-
leclausule in een overeenkomst met de vennootschag. _
,Decharge_vmdt plaats door middel van vaststelling f%oedkeurm van de
jaarrekéning. Het bestuur wordt daarmede ontslagen van aansprakeé gk_hmd
Jegens de vénnogtschap voor het door hen gevoerde heleid. Commissarissen
die worden gedechar?eerd, worden ontslagen van aansprakelijkheid voor
het gghou?_eE t%ezlch . . , :
Een-dergelijke dechargeclausule treft men in de praktijk veelal aan in de
satuten”van vennootsChappen. ,

Op grond van rechtspraak, gaat een_verleende décharge voor het gevoerde
beleid niet verder dan voor zover dit uif de gaarstukken bllukt. verigens
betreft de decharge alleen de aansprakelijkhéid van bestuurders gen com-
missarissen) Aegens de vennootschap. Zij laat de eventuele aansPrak lijkheid
van hestuurders &en comm|ss?r|ssen gﬁgdeni credﬂevren - ls %evo van
onrechtmatlﬁ andelen - onverlet. Hetzelfde kan gesteld worden tén aanzien
van aandeelhougers. Deze kunnen slechts ageren’indien bestuurders jegens
hen onrechtmatig hebben gehandeld.

Belet een aan bestuEr?_ers (en commissarissen) verlee_nd? déchar%e, dat de
curator hen aansprakelijx kan stellen op basis van arikel 138/248? De, wet
bepaalt met zoveel woorden, dat een aan de bestuurder verleende kwi tmg
aan het mi(tellen van de vorFermg van de cyrator niet In de weg staat!
Daarpaast kan de curator - vo gens artikel 138/248 id 8 - ook een vord rmg
Instellen op %rond van ae oversenkomst met de bestuurder of 'OrP grongd va
artikel 8. In dat geval zal een aan bestuurders verleende kwgtl g-0verigens

wel aan een geslaagde vordering van de curator in de weg staan.

Zoals opgemerkt, kan kwgtlng van aansprakelijkheid zowel plaatsvinden
door middel van decharge als door het opnemen van een exoneratieclausule
In het contract tuise_n_ .bestuHrder en ve_nno_otschaP. L
Het verlenen van wutm? SC gnt Igeb‘rwkeh;]k ez an’ indien een besfuurder
In een conflictsituatie aftreedt. De goude handdruk’ gaat In zo'n geval
gepaard met een verklaring over en wéer, dat partijen voor het overige niets
van elkaar hebben te vorderen. .
De curator kan ogk In zo™ situiatie voorbijgaan aan een verleende kv_vutmg
indien hij de vordering ex artikel 138/248 instelt. Daarentegen niet ingeval
zijn vordlering op artikel 8 berust."1

Bestuurders en commissarissen kunnen zich in het kader van artikel 138/
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248 niet bevrijdend beroepen op een verleende kwijting. Reden weshalve
vgrtv asg)g% vgn een mogelijke verzekering tegen aansnrakelukhmd Voor hen

52 Verzekenng tegen aansprakellgkheld
Van regeringszijde’Is tijdens de parlementaire behandelmg van de Derde
anti-misbruikwet bij herhaling o ggemerkt dat bestuurders &n commissaris-
sen zich tegen de - verzwaard nsprakelijkheid kunnen verzekeren. Niet
verzekerbaar IS opzet.
Niettemin kan een aansprakelijkheidsverzekering van belang zijn in de
volgende gevallen:
een béstuurder (of comm|ssarv heeft onbehoorlijk gehandeld - jn het
kader van een bestaande taak erde Ing -, zonder dat er sprake IS van

0
- gn bestuurder wordt aansgrakehgk gfesteld Voor mismanagement van
het bestuur. Het beﬁmsel van collégiale verantwoordelukheld en collec-
tieve aansprakeIHk eid heeft tot qevo [g dat |nd|V|dueIe bestuurders
aansPrakeI gk kunnen worden gest? aarbn zal dan wel het onder-
scheld tyssén be eldsvorming en beleidsuitvoering goed in het oog moe-
ten worgen gehouden.

De ollsdekkmg kan naast de aansprakelijkheid wegens mismanagement,
ookdeg dgaenvan publikatie van |sIe|dended]aarstukken eneenonrechd;
matige-Oaadactje van derden omvatten. Ook de nadelige gevo%en van de
terug werkende kracht van drie jaar kunnen worden meégeriomen, inclusief
kosten van rechtststand
De verzekering djent per onderneming te geschieden. Dit laatste zal veelal
g!llrelggtbetekems nebben voor commissarissen met meer dan éen commis-
De verzekerde b% ragen variéren van f 1 mi éoen tot f 10 mll{oen per aan-
spraa over een bepdalde Ipenode De hoogt van de rem|e safhankehk
van de oo%e van het vez kerde bedrafqS eomvagvan net hestuur (of
raad van commissarissen) van de vennootschap en het'soort onderneming.2

MISDrUIKW
'.n %aagnvgnn R I, Lo
o @ e (gva%'a”n | o o e |

[F% rﬁ gen(%x Wartz; Serie ra\nul?ha (?Ireldlngen olle 15%6?verdper

erena
sb LII Wet oor P. van Schilfgaa ortmond, P. C. v
oevn gle_v ﬁﬁl : E) nq dP erdD teren IsDﬁMSj
van rechtspersonen oorP van SChI gaarde enter ver er te citeren

mentb oor de Naamlooz en Besloten vennootscha door W C. L
van nnten %WO? verderte clteren als M P

%aﬁtlgejrst ook Van Schilfgaarde, MVR, pag. 18, die tevens het ongeschreven recht als toetssteen

Not
In ge te(kst word gvgnaaldeluk verwezen naar kamerstukken behorend bij de Derde anti-
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2 Van d@ rinten, S., nr 339.1; Van den Hoek, DNM, pag. 68/69; Van Schilfgaarde, MVR,
scMErecL& ez/ﬁls%] \7 }I% |d van %ﬂecteuren en commissarissen vanuit het vennoot-

n men wor en gat dg nnootaciL de geleden schage slechés%p ahuurders
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