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Dejuridische fusie =~ _
De“samensmelting’in juridische zin:
eennovum

1. Inleiding

De Raad van de Europese Gemeenschappen stelde op 9oktober 1978 de Derde
Richtlijn vennootschapsrechtvast. _ _
Opgrond vanart. 32 van deze Derde Richtlijn diende ons recht binnen 3_][aar
nadeze datum, d.wz. uiterli hk90k_tober 1981 een wetteli A keregeling te bezitten
ter regelmg van de juridische fusie. Een dergelijke regeling valt eChter pas in
de logp van 1982 te'verwachten.. o

Qp 27 oktober 1980 werd ter UI'[\[_OGYIJ]% van deze verpllc_htmg_een Aanpas-
smg(sontweg)aandeDerdeRl_ch_tIunbu e Tweede Kamer ingediend (Kamer-
stuk nr. 16. 53%. Inmidddels is in augtstus 1981 een gewijzigd Aanpassmq(s-
ontwerp verschenen. Fundamentelg _\ngzwmg n tov, het oorspronkell;]e
Aanpassingsonfwerp treft men erniet in aan. In net onderstaande zal aan het
f?nomeen van dejuridische fTsw aandacntworden besteed. De b_ela_n([]r%kste
elementen uitaitontwerp zullen daarbij de revue gas_seren, Wwaarbij niet zzeer
de techn|sch-[Jur|d|5(ihe rer?elm%lals wel de Pr ktische betekenis van het
ontwerp, centraal zal staari. Aan het slot volgt dan een evaluatie van net
ontwerp aan de hand van de voor- én nadelen van de voorgestelde regeling.

2. Toepassingsgebied

2.1 De eerste regels van het persbericht van het Ministerie van Justitie bH
?e_legenhegd_yan e indiening van het Aanpassingsontwerp.op 27 okfober 198

uidtien2 Bu'\?e Tweede Kamer is een v_vetsontwelqo mge wn% dat Aur|d|sche
fusie tussenN.V's en B.Vsmolg;elukwn maken. Het Detreft hier niet alleen
een fusie tussen naamloze vernnootschappen of tussen besloten vennoot-
scha%pen, maar %ok tussen eep naamloze vennootschap enerzijds en een be-
sloten’vennootsc apand_erzqu. .

H%ewel de Derde RIChﬂlﬁn alleenvan toe[%assmg1 isop de Naamloze \/enn?ot-
S ag (N.Vg‘ eletaeric tl|{nn|etdatde ationale wetgever de werkingssteer
erye1 uitbreidt tot de Besloten Vennootschap (B.V). ~

Dit laatste is gebeurd in het Aan assmgsontwerg. Fzmh lijkt dit een goede
?eéiachte aan?emen INVennoots ha[fsl nd he_t?( ntal B.V'svele malen groter
sdan het aan aIN.Vs(lrmm25maa?_._Daarb|J omt dat fusies waarbij alleen
NV’ z%n betrokken de %atste_ jaren gken afHe_ne_men. Ook N.V’sraken eens
mtgefu loneerd’, zodat net niet onadnnemelijk is dat men.in de toekomst
veelvuldiger te maken zal krijgen met fusies waarbij een B.V is betrokken3
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2.2. \JoorNederland betekentaanpassing aan de Derde Richtlijn de mvoerm%
vaneentot dusver onbekende rechtsfigudr in onze wet evmg enspreekt |
dit verband ook wel van een novum. Opmerkelijk, omdat ewetgevmgenvan
veleanderelldstatenvan de Eur%pese emeenscha penals Italjé, Duitsland
en Frankrijk de |%uurvandejur| sche fusie al wel kennen Uit dien hoofde is
de introductie in te Nederlandse wetlgevm? van een overeenkomsti eflguur
als dejuridische fusie, die genoemde lidstaten wel kennen, zeker van beteke-
msbevenals detcoordmane en harmonisatie van die juridische fusie middels
de Derde Richt|i

Hier drmgt 2|ch]de parallel op met de situatie in het begin van de jaren 70
waarb | m nsven oolsch psrecht de figuur van deBVwerFl eintroduceerd
een re ts quur die als In |rectgevol van de Eerste Richtlijn ontstond. Tal
\r/eaendsandere lidstaten kenden deze of analoge vennootschapsvorm echter

2.3.. \oor gle goede orcle wordt nog opgemerkt, dat het in het ontwerp gaat om
nationale Jur|d|sche fusies, dw.z ur|d|sc he fusies tussen genoem erechts
Personen die In NT erland %eves igd zijn. Gren%overschn#dende{un isch e
ysies vallen derha ve niet onder ereq mgvan et ontwerp. In dit verband
z%ewezen op het in E.G.-verband, tot stana gekomen ontwegverdra uit
betreffende internationale fusies van Naamloze VennootsChappen

3. Kenmerkenvanenverschillen tussen economische fusie en
juridische fusie

3 l Met het begrlp fusie’worden allerlei vormen van duurzame samenwer-
g en concentratie van ondernimm en a'il ged Id. Zo acht Boukema voor
S|e enmer end het samentrekken van zelfstan |georgan|sat|esondercen
traI% beslis mgsmacht Dit betekent, dat voordien"economisch zelfstandige
eenneden (ondernemingen) samen evoe% worden? er centrale leiding,
waarbij de fusionerende ondememingen z fstand|8buvenvoortbestaanﬁ
Janssen Kiest (In z?n rede uit 1972) vioor de volgende omschnévmq van fusie;
‘iedere samensme| gvan ondernemingen die’leidt tot een als bijvend be-
doeld samenlgaan Iné neconom|scheee e\ 7
Deze omschrijvin sun aan |d|e van Van Leeuwe/Van der Grinten: ‘et
samengaan van twee of meer zelfstandige ondernemingen, waarbij deze voor-
taan In economlsch opzicht één geheel Cgaan vormen'8
Evenmin als de omsc n;]vmgva fusie oorBoukema vermo ende omschr
vingen door Janssen en Van Leeuwe/van der Grinten de ssentie van
juritlische fusie te dekken. (Aangetekend zij dat genoemde schrijvers d|e
pretentie ook niet hebben.)

32, Kenmerkend voor de éundlsche fusie is het feit, dat twee of meer rechts
ersonen \/ en/of B.V) samengaan in een rechtsgersoon (1c. N.V of
N waar | nadlesamensmeltm no slechts een rechtspersoon (1. N.V of

BV over ||Jt De gdangb?re deflmtlefs van fu3|e 2| %eento d%thansb

staande fusiemethoden als aandelenfusie en bedr Afs usie (zie hieronder),

waarbij de fusionerende ondernemingen wel zelfstandig blijven voortbestaan.
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Z0isstrikt genomen de omschrl}vmg van Boukema niet van toepassing op de
juridische fusie omdat het be ﬁ enfrale Ie|d|ngz zich nief verdraagt met
eensﬂyaﬂed|e2|chnadefur|d|sc efu3|evoordoet eweteneenovert}\)vende
Anaerzijds zijn ook de omschrijvingen van Vian Leeuwe/Van der
Grmtenmetzondermeerenalt||| vantoep assmgopdegundmc e fysie, omdat
I\/'het enomeen van efu3|ea eenvan2|neconom|s he zijde bezien.,
en dient in dit orr])2|fc {te ondersch e| en fussen econom|sche en gur|d|sche
fusie. Eenjurid |sc e u3|e (samensmelting in een N.V of B.V) kan €en econo-
mische fu3|e inhouden, dw.z. door een juridische fusie kunnien twee of meer
economisch zelfstand|ge ondernemingen tot éen economische eenheid. sa-
mensmelten, Het kan &chter ook zijn, Uat er een r{ur|d|sche fusie Elaatsvmdt
In een situatie waarbij de betrokken onderneminigen in economisch opzicht
reeds een eenheid vormden oftot dezelfde economische eenheid hehoorden.9
In het onderstaande zal op een dergelijke gurldlsche samensmelfing en het
nut daaryan bIA de behandelm%van de zogenaamde Twee-fasen-fusie’ 6aan
delenfusie gevolgd door juridische fusie) nader worden ingegaan (par. 1

4. Begripsomschrijving van juridische fusie

Dekt het beﬁn fusie’in de ?an?bare ||teratuur (e essentie van de juridische
fusienietgeneel, anders staathelmet de omschrijving daarvan inhet ontwerp.
Deze s msttoegesnedeno dejuridische fusie {en dekt daarmede de andere
vormenyan ém weer niet!

Het gewijzig Aanrl])assmrqsontwerp gart 309) bepaalt:

Fusie Is de‘rechtshande ng van fwee of meer vennoo schaé)&en wa?rbu ee

van deze hetvermo[gen van ean ere onder%gemene titel v ng tofwaarh |{

een nieuwe vennootSchap die bij deze rechts nelng door hen Samen word
op?encht hun vermogen onderalgemenetne verkrijgt.”

Art. 311 lid 1bePaa tvervolgens

Metunzon ering van ev%rkrligende vennootschap houden de vennoot-

schap Pen door deTusie op te hest

Essentieel v?or de Aur|d| che fusie Is derhalve de samensmelting van vermo-

genson eralgemene titel (zie onder 6.2.2), hetzij.

- St%%rn ovg ZIame waarbij de overgenomen vennootschap ophoudt te be-
ooro r|cht|n van een nie wev nnootschap waarbij beide ‘samenstel-
ende bestanddelen’ ophouden te bestaan.

Hetdothelgp kent alleen de samensmelting van vermogens tegen uitgifte van

aandelen.

5. Balanstechnische consequentiesvan een juridische fusiell
5.1. Fusie door overname: de N.V/B.Y B neemtde N.V/B.V Aover.
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Toestand voor defusie

N.VIBV A N.VIB.V B
- activa - aandelen - activa - aandelen-
N.VIBV A a{)/ltaa N.VIBV B kapitaal
N.VIB.V B
- é)venge) - gve_nge)
assIva assIva
VIBV A VIBV B
Toestand na defusie
N.VIB.V B
- activa N.V/B.V B - aandelenkapitaal N.V/B.V B
- activa N.VIB.V A - nieuw aandelenkapitaal
N.VIB.\ B
- (over| asswaNV/BV B
- overlg BasswaN VIBV A
5.2, Fusie door oprichtin
Toestand voor depfu3|e ge?uk aan onder5.1.
Toestand na defusie
N.VIB.V C
- activa N.VIB.V A - gandelepkapitaal N.V/B.V C
- activa N.V/BV B - (overige) passivaN.V/B.V A
- overlge passivaN.V/B.V B

6. .Voordelenvandejuridische fusie boven de bestaande
fusiemethoden

6.1 Volgensvoorschnft zal aan het arsenaal van de bestaande fusiemethoden
in het Néderlandse recht dejuridische fusie dienen te zijn toe evoegd aIs een
nieuwe mogel Sjkheldtothetsamengaanvanondernemmqen emogeu heid

om een juridische fusie aan te gaan Is een moagelijkhejd te meer (egn ‘extra
naast dé thans reeds bestaan(fegmetwetteh JK 8erégelde methodeg omtot eer?
economische fusie te komen, als: 2

aandelenfusi

611 Aan e?enfumevmdt Iaats door overdracht van aandelen aan de over-
nemende vennootscha%d wel aan %? NIEUW oﬂlgenc hte venno tscha? De
belde fusionerende vennootschap en ijvenalsjuridische eenneden instand.
Deze aande gnfusw |sthansverU| emeestﬂ be2|gdefu3|emethodevanwe?e
Zijn eenvoud. Urteraard dient er In deze Situatie sprake te zijn van een In
aandelenverdeeld maatschappelijk kapitaal.
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bedrijfsfusie
0.L2. ) Bedrijfsfusie vindt 13olaats door overdrachtvan activaen passivavan de
betrokken onderneming23Deze on ernemmgﬂkan de rechtsvorm bezitten van
een rechtspersoon, maar 00k van een eenmanszaak, vennootschap onder
firmaofcommanditaire vennootscha etc. In de laatste gevallen IS dle Dedri gfs
fusie de aangewezen methode voor fusie, aangemen ingi Pevallengeenspr ke
15 van een 17 aandelen verdeeld maatschappél gk kapitaa

Overigens komen bedrijfsfusies sporadisch voor

6.2. QOp de vraag wat nu de voordelen zijn van de juridische fusie boven de
aandelenfusie ?n bedrunsfusm wordt in de toelichting bij het Aanpassings-
ontwerp het volgende antwoord gegeven:

6.2.1. tov.de aandelenfusie:

Blé een gurldlsche fusie Is het welslagen niet afhankeIHk van de individuele
medew rkln%van aandeelhouders. Zo kan het bij een aandelenfusie gebeuren
dat een overname- bodmet eeels a t D| laatste is bij een juridische fusie
niet mogehgk de fusie slaagt geh ee |n et eee niet. Het Is de
aI%emenev rgadering van aandeel ouders va )diem teengekwahﬁceerde
meerderheid de heslissing over een Aur|d|sche fusie neemt. IS deze aanwezi
dan zijn ook de tegenstemmende aandeelhouders geponden. Het problee
van de out side’aandeelhouders kan zich bij eenjuridische fusie dan ook niet

g de urldlsche fusie worden de (individuele) aandeelhouders van rechts-
e en automatisch aandeelhouder van de overnemende vennootschap (of
var de nieuw opgerichte vennootschap).

6.2.2. LoV, de bedngfsfusw
Bij de juridische fusie gaan rechten en verplichtingen op het momentvan de
fusie ‘vanzelf over. Men duidt dit aan met rechtfov?(r qon eral emfne
tltel Zovmdtrec tsover angonderal emenetne 00 Iaasb%eenh We }w
9emeensc adpvan oe eren. rec lichten die'beide a spwan%ec
teI eden ieder afzond rI| kvoorhet uwell bezaten, worden na te ecntvey-
emgmg emeenscha hier een'vorm van'‘samensmelting’ in de
vormva een vermo ns echtel & gemeenschap.
Rechtsoverg an onder al emen tltel houdt voor wat betreft de Jur|d|sche
fu3|e|n dat de echten en verphchtm%en van de rechtspersoon (N.V of B.V
wel eas%evogfvan de fusie ophoudt te bestaan, overgaan op de ander
rechtspersoon of op een nieuwe rec htspersoon.
Integenstelling tot de bedrijfsfusie vindter dus geen overdracht van de afzon-
derlgke vermagenshestandelen als onroerend goed, merk, octrooi etc. met
daarbij voorieder specifiek geldende overdrachtsregeling plaats. Het ge-
hele vernogen gaat immers ineéns over.

7. Plaatsvanen hoofdpunten uithetontwerp

11 De F{urldlsche fusie zal wetteli {k worden gere?eld in Boek 2van het BW,
dat het Rechtspersonenrecht bevat. Derhalve zullen de algemene bepalingen
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van Boek 2, in het blljzonder die omtrent besluitvorming van organen, vernie-
tighaarheid dan wer nietigheid van beslujten en ontbinding van toepassing
zijn, met daarnaast meer sg_ecn‘leke bepalingen op het terrejn van de kapl-
taalbescherming (als urtviogisel van aanpassmg aan de Tweede Richtlijn (1))
De juridische fusie zal mén plaats vinden in en nieuwe Titel 6. De'thans
bestaande titel 6 inzake de Jaarrekening zal vervallen en zal in een geheel
nieuw Jasje gestoken - als gevolg van het’Aanpassingsontwerp aan de Vierde
Richtlijn(")- Titel 8 van Boek Zgaan vormen.

12 Deg’)uridische fusie wordt eregel_d in Titel 6 Boek 2BW. in de artikelen
308-3230. Deh ofdﬁunt_enU|t§eze rtikelenreeks die deaandachéverdwnen
betreffen o.m. de hangelingen wachtereen_volgensdle_nentewor enverricht
ﬁneettv%?t eor? epp het effectueren van een juridisChe fusie. Het gaat daarbij om
gr?t g?z El{ﬁ/ﬁ van een (eensluidend)fusievoorstel door de respectieve besturen:
- meteen daarbij behorende toelichting m.b.t. de redenen voor de fusie: art,

- et een deskundigenverklaring daaromtrent, met name op het punt van
e voprgestelde ruflverhoydin :ag. 3%3.%8.\/%. _
- met deponering van deze bescneiden bij het handelsregister (en ten kan-
t30154e E\BI?/Q/ de verinootschap en aankondiging in een landélijk dagblad): art.

Deze artikelen beogen met name de positie van aandeelhouders en crediteuren
bg £en voorgenomen I1ur|d|sc_he fusie te waarborgen. Over de positie van werk-
némers b? een derge |*k_e fusie zwg%t het aanpassingsontwerp, De reden hier-
voor IS gelegen in het feit, dat de reChten van werkiemers bif juridische fusie
krachténs ealgemene regel van art. 309 overgaan onder algemene tite| 4

In het onderstaande zal‘in het kort op de positie van aandeelhouders en

crediteuren worden ingegaan.

8. Positie aandeelhouders

8.1 Eenvan de belangrij kste waarborgen voor de Posme van de aandeelhou-
ders betreft de rTeds dangeduide deskund|gen-con role. De deskundige moet
het fusievoorstel onderzoeken, zowel ogh t punt van de voorstelling van de
wederzgdse vermogens als de Emede) daarop gebaseerde ruilverhouding. Het
Is deze deskundige Uie zal moeten vefklaren ofde voorgestelde rullverhouqu
van de aandelen naar an oordeel_redelijk is, Emge speelruimte’ is In di
opzicht dus mogeIHkJS uidelijk is echter, dat déze oplge_dra en taak een
oeilijke I en eén o%e mate van scholing en ervaring vereist. Om die reden
merktde M.v.T. bij het Aanpassingsontwerp op, dat die taak is voorbehouden
aan een deskundige met groot gezdg en met de zwaarste opleiding: de register-
ﬁgﬁosuntant (R.AY). Zijn Verklaring s voor de aandeelhouders van grotebete-
S,
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8.2. Hetisdeava. die tot fusie besluit door het fusievoorstel ongewgm dfe
aanvaarden. Voor dit besluit tof fu3|e IS n principe dezelfde meerderheid
vereist als voor een statutenwumgmg In de raknék betekent dit veelal een
meerderheid van twee/derden of drié/vierden. MoChten de statuten bepalen
dat wumglng kan geschieden b% een kleinere meerderheid dan twee/dgrden
dan IS niettemin een twee/derden meerderheid vereist indien minder dan de
nglgt e\aan1 het geplaatste kapitaal ter vergadering vertegenwoordigd is (art. 317
Ingeval éénvande bq de fusie betrokken vennootschappen bI| thvoortbestaan
kan bij bestuursbesluit tot fusie worden besloten, t é de’statuten anders
bepalén of de houdergsé van vijf procent van de aandelen bezwaar maakt
(maken) (art. 3L7alid 3B.W.).

8.3. Nieywinhet, geW| JZI%d gAanpassmgs ontwerp is de mogeh jkheid van een
20n. dnehoeks usie. In aft. 323b wordt iri verband hiermede gesteld, dat de
a te van fusie kan bepalen dat de aandeelhouders van de verdwijnende ven-
nootsc arﬁJ en aandeel ou er worden van een groepsmaatschappij van de
ver il e e vennootschap, Zij worden dan ?een aandeelhouder van de ver-
A en evennootscharn |tbehoeftwell|ch enige toelichting.
Indien een vennootschap middels rj]undlsche fusie wordt op%enomen In een
concern zal van de zn(de van de aandeelhouders van deze vennogtschap een
mde | lijke voorkeur unnen bestaan voor aandelen In de moedervennoot-
sc ap é)ven aandelen meendochtervennootschap Zokunnen aandelen van
e moedervennootschap ter beurze ofoP de mcouran(se marktworden verhan-
deld alf]gevolg Wwaarvan de oude aandeelhouders aandelen van de moederven-
nootsc fereren,
De moe rvennootscharﬁ)kan de haartoevallende Olondernemmg nuechter niet
on er algemene titel mnbrengen In een bestaande of nieuwe dochtermaat-
sch aﬁgl Ten einde dit b ezwaar te ondervan%en epaalt art, 323p, dat aan-
uders van de verdwnnende vennootschap middels Aundlsehe fusie met
eenvennoots chap die deel'uitmaakt van een concern, aanidelen ingen andere
vennootschap kunnen krijgen dan in de vennootschap waarmee zij fuseert.

9. Positiecrediteuren

9.1, Hetspreektvoorzich, dat de osmevan de credneuren alsgevolgvan een
fusie kan verbeteren maar aok kan verslec tgren Mege met et oo% neroR
wordt in aré 314 BW. 2|eh|erboven& bepaal dat de betro en besthelde
0] ghet handelsregister yedeponeerd dienen te worden. Het%aat hierpij om de

voornaamste qe vens tie voor ¢rediteuren van belan%kun enziniv.m een
Juiste beoordelirig van hun positie bij een voorgenomen fusie.

9.2. De gosme vay credneuren wordt vervolgens versterkt doordat zg ondler
bepaald omstand|ghe en net recht krg en op extra zekerheid voor de nako-
mm\?van unvor ennog(? Amet aarn htre?htomdefuswte stuiten.
ennootschap behoeft deze extra zekerheid alleen te geven, wanneer de
schuldeiser geen ofonvoldoende (andere) waarborgen heeft, dan wel de ver-
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borg biedt dat de vordering zaworden voldaan, dan er voordien is (art. 316

B
t ot 1S zowel voor crediteuren als voor aandeelhouders de bepath van
Ia dat de notaris dient te bevestigen dat de wettelijke voorschriften in
achtz ungenomen (art. 318 (lid 2 BW?

msg nstoestand van de verkrgrqende vennootschap na de fusie minder waar-
r

10. Voor-énnadelenvandejuridische fusie

In de M.v.T, bij het Aanpassingsontwerp worden alleen de voordelen van de
Jémmsche fusie tov. de heide andere uilemethoden als aandelenfu3|e en
edrijfstusie aangegeven (zie par. 6). Wellicht ma% Men van e|nd|enervan
een wetsontwer metverwact ﬁ\dezeookaa de mo tJenade end|e
aan de keusvoor een| ur|d|sche usie even aandach tsc Vooreen 0ed
Inzicht in de eventue]le praktische betek enis van dit Jur|d|sc novum s(?
mensmelting’) lijkt het evenwel onontkoombaar VOOr- en nadelen van de
{Nr|d|sche fusie te be2|en Alleen o'% eze Wijze kan een verantwoord oordeel
ord en?evorm over deze nieuwe methade van fusie,

Het centrale thema In de Derde Richtlijn en (derhalve) ook in het ontwerp
hetreft de beschermlng van aandeelhouders en crediteuren. Het vaIt teg en
deze achtergrond foe t|<U|chen dat In de voor este &ie e e|n ere

bepaald niet onp ean rijke waarborgen aan zowe aan eIh ude sascre
teurennuw ttelijk entoe eken mgeva van &me
Inde Toe ichting b et anpassingsontwerp wer aIsvoordeeI van de juri-

dische éme boven eaandelenfusw éme ar. 6ga ngevoerd, Am eval van
een uridische fusie het we Iagennl t afhank Ilg |sv? e Individuele me-
erkmg van aandeelhouders, maar van een gekwalificeerde meerderheid
van (e
Indit verband verdient de zogenaamde Twee fasen- fu5|e de aandacht Het
8aat hierbij om een sjtuatie waarb I'J vennootsch agélen als gevo Jvan een aan-
elenfusie’ten opzichte van elkaar reeds in een concernverhoud mg staan en
door een juridische fusie de concentratie voltooien. Met behulp van de | kun
glsche fusie kan men zich dan ‘ontdoen’van (lastige) ‘out-side aandeelnou-
ers

10.1, Te%enoverdevoordelen staat echter ook een aantal nagelen. Zois (f
aandee usie in het algemeen geen beslunvan deava nod ﬂg De procedure
van fusje Isin dat evaI eenvoy %ren kan sneller verlopen

Een belan%erna eel van de juridisc efu3|etov eq ndelenfu3|e kan ook

zijn: het ‘verawijnen’van de betrokken vennoots etzlj door ayername,
Bétt% g I| door opnehtm ). Het kan onder omstand(fg pd(enn de ig zijn dat de

k envennootsc ap oep oudtte estaan
De volgende redenen word ngenoem
- %%E%Qé%atonsche bepaalde functies (directie etc.) verdwijnen met de ven-
a
- markttecﬂmsche de aanwezige risicospreiding (over een aantal vennoot-
schappen) neemt af dan wel Verdwijnt g
Daamadst kunnen psychologische factaren een rol spelen: de ‘hetrokkenheid”
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van de deelnemers (aandeelhouders en werknemers) bIH de gang van zaken
neemt af als gevolg van het verdwijnen van ‘un’vennootschap.

Op grongd van deze factoren, kan'het voor een overnemende vennootscha
verkwslgkerzun omde we%van de aandelenfusie te bewandelen -waardoor de
betrokken overgenomen vennootschap blijft bestaan - dan het pad inte slaan
van de juridische fusie.

10.2.._Juist op het punt waarop de voordelen van de juridische fusie boven de
bedril%fsfus;e zich zouden kunnen manifesteren - tw, rechtsoverga_ng onder
algemene titel (zie par, 62 waardoor beslommermgen van afzo_nderllg @ Over-
dracht van de vermogenshestanddelen achterweg lijkthet
ontwerpte bePerkt van Werkmgssfeer= _

Aangezien het alleen van toepassing is op N,V en B.V en niet ook op rechts-
vornienals cooperatieve vereniging én on erImgewaarborgmaatschappg, kan
immers d.m.v. aandelenfusie hetzelfde resultaat bereikt Worden, zonder dat
men de éundl_sche fusie van node heett. Jujst daar waar niet eenin aandelen
verdeeld kapitaal aanwemP IS, qu g juridische fusie zich kunnen profileren
ten opzichte van de aandefenfusie, O dertgdswnle (9 oktober 19 1!?]|svan
de mogelijkheid om de juridische fusie ook re%elen Voor andere rechtsper-
sonen,geen gebrutk gemaakt. Wel wordt mhtAanpassm%sontwe_r een
studle_aan%ek?nmgd aar d vraag fer behoefte hesta tegme n regeli gva_n
de Ju_?dlts]ge usievoor andere réchtspersonen. Dat die behoefte Destaat IS
manifes

kunnen blijven -

11. Slotbeschouwing

Nahet bovenstaande, waarpij inhoudelijk isingegaan op het bearip juridische
fusie’tegen de ac_htergrond \)an de best&ande ?ugemeﬁwoden aqs ggndelenfu-
sieen b dr%fsfusw, kan men zich met recht de vraag stellen naar welke kant
debal%lsd ?rslaat. o . y .

Naast ePaa de voordelen die de juridische, fusie ongetwqfeld biedt, staan
evenzovele nacelen. Blnj de keuze voor deze nieuwe fusiemethode zullen deze
Voor- en nadelen te%e elkaar dienen te worden af?_ew_o en en dient aan de
hand van de uitkomst van dit wegingsproces een beslissing ter zake te worden
genomen.

Men kan stellen dat er - wellicht afgezien van het specificke geval van de
‘Twee-fasen-fusie’- In het algemeen geen dringende behoefte béstaat aan de
figuur van dejuridische fusie; o _ y
Het mag dan ook worden bethfeId of de {u_ndlsche fusie, eenmaal wettelijk
%ereg(?l , veelvuldw zal W rd%( _toe%eﬁas In gla ts van de aandelenfusie
Jok de vennootschiapspraktijk in de nabuurlanden wijst niet In deze rich-
tmqu Het wachten isthans oE) een wetteIer regelln% vande éur|d|sche fusie,
niet zozeer voor N.V en B.V als wel voor andere fechtSpersonen.
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Noten
1 Zie in dit v rb nd: P. J. Dortmond, Deﬁundlsche fusie naar wordend recht, Preadviezen
Handelsrec 980bh 1-96. Samen met M. J. G. C. Raaijmakers; zie noot 5
2 Zieo.n. T \/ VS, 1981, biz. 71-72.
3n elljkezm P. Sanders, TV.V.S, 1979, bh. 43,
4 SER-advies 1972, na 6, bh. 4. Ovengensmerkt Van der Grinten, DeN.V, 48, bh. 1780£ dat
aan de Lidstaten op de door de Europese Commissie gekozen ba5|s (art. 54 E.E.G.-verdrag) d
flguurvan dej ur|d| chefu5|en|etver Ilchtend kan worden op qg
5°0 ver de stand van zaken zie men M. J Raaijmakers, De juridische fusie naar wordend
recht PreadwezenHandeIsrechtl 80 bh. 99 100,
6 C.A, Boukema, Fu3|e Studiepockets Bedrijfsrecht, Zwolle 1979, bh. 1en 13,
1 G. Janssen, Fusie, Groningen 1973 bh. 7.
8 Van Leeuvve/Van der Grinten, Fusies van ndernemmgen Deventer 1970, bh. 1
9 Eveneens ap ortComm|55|eVennootsc srecht betreffende de DerdeRichtlijn, in: Maeijer,
N am ozeen beﬁ]otenvennootschﬁg osblad |%
Aan aandeelhouders magten ogsteeen en evan het nominale bedrag van hun aandelen
d verkrijgende vennoots haﬁ worden blgbet%ald in geld ofschuldvordermgen art. 311, lid 2
?58 .m. Rapport Commissie Vennootschapsrecht t.a.p.enM. J. G. C. Raaijmakers, ta.p. bh. 15/-
1 Wugaanhlerbuunvan devolgendetweegremlssen 1 zowel bjj vennootschap A als B zijn geen
[ESErves 2. dermverhoudm?tu sendeaandelen A enBjs éenop gen.
12 Vogreen uitgebreid verzicht van deze tusiemethoden o.m. C. A. Boukema, FVS|e|1a20. en de
|1sz| éiggoeungavevane\r/nag t%euw anderGrlnten ta.p. en. M. Maeijer, deellla, bh. 242e.u
14 Z1e tevens: Richt|in mzal?e het behoud van de rechten van werknemers bij overgang van
ondernemingen, vesti mgen of onderdelen daarvan, L. 31/26 Voor wat het Nederlandse recht
treft moge verwezert worden naar het eind_1979 ingediende wetsontwerp terzake: nr. 15,940
thans: Wetvan 15 mei 1981, Stb. 400en opZYgull 1981 In werking getreden), naar de Wet op de
n ernemmgsraden1980enwetsontvverpnr 15.893 ondernemm%sradenvoorklemerebedruven)
endes usle edragsregels uit 1975die alle in dit verband een rol spelen
15 De deskund |gem0et vens verklaren, dat het eigen verm 9en van elke verdwijnende vepnoot-
schap ten minste overeenkomt met het nominaal gestorte be agoBdegezamenllkeaandelen le
haar aandeelhouders in r?evolgedefusuikrl en, v meerderdmet ijbétalingen indien voorgeno-
men. Hijmogt tevens eer versia o?]ste en Waarin hij aangeeft:
volgens welke methode de ruilver oudm? van deaandelen IS vastgesteld;
die methode n het% gevengeva gas
- fot welke waardering die methode lejdt
- Indien meer dan éen methode IS gebruikt, of het bl% de waarderm\g aan%enomen betrekkelijk
ggvvolﬁ\r)vt van de methoden in het maatschappelijk verkeer als aanvaardbaar kan worden be-
- welke bi ézondere moellunkheden er eventueel geweest zijn blidewaardermg
Zieart. 313aB. W en Com |55|esz1 nJer DeAccountant19? blz. 466
Vooreen ovemcht van de verschillende methoden ter belo mg van de omwisselingsverhouding:
H. C. Wytzes, Ondernemin sfmanuermﬂ Leiden 1978, blz. 5
eterm 1s afkomstig va aaljmakers, ta.p. blz. 1
gdealsgevolghlervan neemtdekans o mlsbrmk van voorwetenschap ook af. Een wettelijke
le
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gvan dit onderwerp laat (lang) op zich wachten.
0.m. Commissie Vennootschapsrecht, t.a.p.;Raaijmakers, t.a.p. blz. 109e.u
zgl J. Dortmond, t.a.p. blz. 96 waar deze de hoop uitspreekt, dat deze studie niet al teveel tijd

20 Regentel Ik: Commlssw M?]elier De Accountant, 1981, blz. 466; Raaijmakers t.a.p. blz. 109;
Comm|55|e ennootsc apsrecht %

1 H,J. M. N, Honee, De N.V, 48, blz. 197. (Er zijn geen aanwijzingen dat de situatie wat dit
betreftsinds 1971 gewijzigd is.)’
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