
lichting zijn te raadplegen via www.minfin.nl/wfd). Arti-
kel 2.1 Wfd verbiedt het verrichten van financiële dien-
sten – zoals gedefinieerd in artikel 1.1 onder k Wfd – ten-
zij van de AFM een vergunning is verkregen. Daarnaast
stelt hoofdstuk 3 van de Wfd bepaalde eisen aan de finan-
ciële tussenpersoon ten aanzien van de betrouwbaarheid,
deskundigheid, bedrijfsvoering en financiële waarbor-
gen. De adequate informatievoorziening – die in de hier-
voor genoemde uitspraken in het geding was – zal waar-
schijnlijk worden opgenomen in artikel 3.2.2 lid 3 Wfd:
voorafgaand aan het aangaan van een overeenkomst
inzake een financieel product – zoals gedefinieerd in arti-
kel 1.1 onder l Wfd – verstrekt de financiële dienstverle-
ner de consument informatie over de door hem aangebo-
den financiële dienst voorzover dit redelijkerwijs
relevant is voor een adequate beoordeling van dat pro-
duct.

Op grond van hoofdstuk 5 van de Wfd zal het toezicht op
de naleving van de wet berusten bij de AFM. In maart
2003 publiceerde de AFM haar gedachten over de Wfd
en het in verband daarmee door haar te houden toezicht
op financiële tussenpersonen (deze notitie ‘Naar effec-
tief toezicht op Financiële Dienstverleners’is te raadple-
gen via www.afm.nl). Het toezicht op tussenpersonen
zal zien op een ieder die beroeps- of bedrijfsmatig actief
is op het gebied van het aanbieden van, het bemiddelen
in en het adviseren omtrent financiële producten en
diensten aan consumenten. AIA’s werkzaamheden zul-
len dus in de toekomst onder het toezicht van de AFM
vallen.

De Wfd is nog niet naar de Tweede Kamer gestuurd.
Navraag bij het ministerie leerde dat dit rond de zomer
van dit jaar zal gebeuren. Als de Wfd het Staatsblad
haalt, zullen gedupeerde klanten van AIA zich niet lan-
ger in bochten hoeven te wringen op zoek naar een
grondslag voor AIA’s aansprakelijkheid. Belangrijker
lijkt mij dat deze omvangrijke en ongereguleerde markt
van financiële tussenpersonen aan regels wordt gebon-
den. Aangezien de specifieke normen voor financiële
tussenpersonen – naar alle waarschijnlijkheid – een wet-
telijke basis krijgen, biedt ook de omkeringsregel in der-
gelijke gevallen perspectieven indien één of meer van
deze specifieke gecodificeerde normen zouden worden
geschonden.

Mr. E.A. de Jong
Stibbe

Door de OK te treffen
onmiddellijke voorzieningen:

lessen uit Zwagerman?

Inleiding

In haar beschikking van 29 november 2002 inzake Alcas
Holding B.V. (hierna: Alcas) maakt de Ondernemings-
kamer (hierna: de OK) een einde aan een impasse bin-
nen de algemene vergadering van aandeelhouders van
Alcas door de raad van commissarissen bij wijze van
onmiddellijke voorziening te machtigen tot uitgifte van
aandelen en tot een statutenwijziging die voor die uitgif-
te noodzakelijk is. Dit laatste is opvallend omdat de
bevoegdheid tot statutenwijziging dwingendrechtelijk
rust bij de algemene vergadering van aandeelhouders
(art. 2:231 BW). Kan de OK bij wijze van onmiddellijke
voorziening aan een bepaald orgaan van de vennoot-
schap bevoegdheden toekennen die krachtens de wet bij
een ander orgaan rusten? Een begin van een antwoord
lijkt besloten te liggen in de Zwagerman-beschikking,
waarin de Hoge Raad (hierna: HR) ten aanzien van een
door de OK bij wijze van definitieve voorziening
benoemde commissaris overweegt dat aan deze com-
missaris geen andere bevoegdheden kunnen worden
toegekend dan de wet toelaat (HR 1 maart 2002, JOR
2002, 79 m.nt. Van den Ingh).

In deze bijdrage zal ik eerst de feiten en kernoverwegin-
gen uit de beschikking van de OK weergeven. Ik zal ver-
volgens nader ingaan, mede in het licht van de beschik-
kingen van de HR inzake Skygate (HR 19 oktober 2001,
JOR 2002, 5 m.nt. Van den Ingh) en Zwagerman, op de
door de OK getroffen onmiddellijke voorzieningen. 

OK 29 november 2002, JOR 2003, 8 m.nt. Josephus Jitta
(Alcas Holding B.V.)

Op 25 november 2002 heeft Parnib PPM B.V. (hierna:
Parnib) de OK verzocht om, kort gezegd, een onderzoek
in te stellen naar het beleid en de gang van zaken van
Alcas en bepaalde onmiddellijke voorzieningen te tref-
fen. Parnib houdt 41,3% van de aandelen in Alcas. De
overige aandelen worden gehouden door First Global-
Com LLC (hierna: First Global) en E. van der Horst
(hierna: Van der Horst) respectievelijk voor 45,6% en
13,1%. Van der Horst is de enige statutaire bestuurder.
De raad van commissarissen bestaat uit drie personen,
die ieder zijn benoemd op voordracht van een aandeel-
houder.

Het verzoek van Parnib wordt ingegeven door de ernsti-
ge financiële moeilijkheden waarin Alcas verkeert. In
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september 2002 heeft Alcas surseance van betaling
slechts weten te voorkomen doordat Parnib en First
Global bereid zijn geweest overbruggingskredieten te
verstrekken. Deze kredieten moesten Alcas in staat stel-
len haar kapitaal uiterlijk per 1 oktober 2002 verder te
versterken. De aandeelhouders hebben evenwel over de
versterking van het kapitaal geen overeenstemming
weten te bereiken. Versterking van het eigen vermogen
door de aandeelhouders is echter voorwaarde voor ver-
dere financiering door de kredietverstrekkende banken.
De OK overweegt dat de situatie van dien aard is dat
Alcas in haar voortbestaan onmiddellijk wordt bedreigd
indien niet spoedig tot een oplossing wordt gekomen.

Het probleem daarbij is dat ingevolge de statuten van
Alcas besluiten van de algemene vergadering van aan-
deelhouders tot – onder meer – uitgifte van aandelen
slechts kunnen worden genomen met een meerderheid
van ten minste 90% van de uitgebrachte stemmen in een
vergadering waarin het gehele geplaatste kapitaal aan-
wezig of vertegenwoordigd is. Dezelfde vereisten gel-
den voor een besluit van de algemene vergadering tot
statutenwijziging. Een statutenwijziging strekkende tot
verhoging van het maatschappelijk kapitaal is blijkens
de beschikking van de OK voor de aandelenemissie
noodzakelijk, omdat het geldende maatschappelijk
kapitaal voor de voorgenomen emissie onvoldoende
ruimte laat. De gekwalificeerde meerderheid die voor de
hiervoor genoemde besluiten is vereist, maakt dat Van
der Horst met 13% van de uitstaande aandelen het in zijn
macht heeft om de besluitvorming in de algemene ver-
gadering te blokkeren. De OK stelt vast dat Van der
Horst zich als aandeelhouder niet heeft willen vastleg-
gen op een wijze die een voldoende concreet uitzicht
biedt op een oplossing van de financiële noodsituatie
waarin de vennootschap is komen te verkeren. Zodoen-
de is de besluitvorming in de algemene vergadering
omtrent de versterking van het eigen vermogen in een
impasse terechtgekomen.

Parnib, ondersteund door First Global, verzoekt de OK
onmiddellijke voorzieningen te treffen teneinde de
impasse te doorbreken. De OK wijst dit verzoek toe en
machtigt bij wijze van onmiddellijke voorziening de
raad van commissarissen van Alcas tot het nemen van
besluiten tot, kort gezegd, (1) statutenwijziging ter ver-
hoging van het maatschappelijk kapitaal, en (2) het uit-
geven van aandelen tegen een door de raad van commis-
sarissen vast te stellen koers en voorwaarden, met
inachtneming van het geldende voorkeursrecht, met
dien verstande dat de periode waarin het voorkeursrecht
kan worden uitgeoefend, in afwijking van artikel 2:206a

lid 5 BW, zich uitstrekt tot uiterlijk vrijdag 6 december
2002 (i.e. zeven dagen na de datum van de beschikking),
en dat de raad van commissarissen het voorkeursrecht
geheel terzijde zal kunnen stellen ten aanzien van een
aandeelhouder wanneer met die aandeelhouder in voor-
melde periode geen overeenstemming over de voor-
waarden van herfinanciering van Alcas wordt bereikt,
een en ander in zoverre in afwijking van afspraken terza-
ke tussen de aandeelhouders en van statutaire bepalin-
gen.

Commentaar

Op grond van artikel 2:349a lid 2 BW kan de OK op ver-
zoek van de indieners van het enquêteverzoek in elke
stand van het geding een onmiddellijke voorziening tref-
fen voor de duur van het geding indien dit in verband
met de toestand van de rechtspersoon of in het belang
van het onderzoek is vereist. De mogelijkheid tot het
treffen van onmiddellijke voorzieningen is in verschil-
lende zaken gebleken een effectief middel te zijn om een
impasse binnen de vennootschap of een van haar orga-
nen te doorbreken.

Doorbreking van een impasse bij een in financiële nood

verkerende vennootschap

In de feiten die ten grondslag liggen aan de onderhavige
beschikking van de OK, lijken twee elementen van
doorslaggevende betekenis. Het eerste element betreft
de financiële positie van de vennootschap. De financiële
moeilijkheden zijn zo ernstig dat Alcas in haar voortbe-
staan onmiddellijk wordt bedreigd indien niet spoedig
tot een oplossing wordt gekomen. Het tweede element
betreft de impasse waarin de algemene vergadering van
aandeelhouders is geraakt ten aanzien van de besluitvor-
ming tot versterking van het eigen vermogen. De OK
overweegt dat het aannemelijk is dat die impasse zonder
ingrijpen niet kan worden doorbroken. In enigszins ver-
gelijkbare gevallen bleek de OK bereid de bestaande
impasse in de besluitvorming te doorbreken door het
treffen van onmiddellijke voorzieningen (OK 27 januari
2000 en 15 februari 2000, JOR 2000, 74 m.nt. Josephus
Jitta (zie JOR 2000, 75), gesanctioneerd door de HR in
eerdergenoemde beschikking van 19 oktober 2001, JOR
2002, 5 m.nt. Van den Ingh (Skygate); OK 15 november
2001, JOR 2002, 6 m.nt. Josephus Jitta (Decidewise);
vergelijk ook OK 12 juni 2002, JOR 2002/125, m.nt.
Brink (InterXion), waarin de OK de verzochte onmid-
dellijke voorzieningen afwees omdat onvoldoende aan-
nemelijk was gemaakt dat de financiële toestand van de
vennootschap zozeer urgent was, dat het treffen van die
voorzieningen geboden was; zie ook M. Brink, Voortge-
zette financiering bij Joint Venture, O&F 2002, p. 9 e.v.).
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In de onderhavige beschikking doorbreekt de OK de
impasse in de algemene vergadering van aandeelhou-
ders door de raad van commissarissen te machtigen tot
het nemen van de besluiten die voor de aandelenemissie
noodzakelijk zijn. De algemene vergadering wordt dien-
aangaande tijdelijk buiten spel gezet. De OK bepaalt dat
de aandelenemissie in beginsel dient te geschieden met
inachtneming van het geldende voorkeursrecht. Iedere
aandeelhouder van Alcas wordt daarmee in de gelegen-
heid gesteld aan de emissie deel te nemen. De door de
OK getroffen onmiddellijke voorziening hoeft daarom
niet te leiden tot een verwatering van het aandelenbezit
van een van de aandeelhouders.

Tussen Skygate en Zwagerman

De OK komt bij het treffen van onmiddellijke voorzie-
ningen een grote vrijheid toe. De HR heeft dit in zijn
beschikking inzake Skygate bevestigd door te overwe-
gen dat:

‘(...) de Ondernemingskamer de vrijheid heeft zoda-
nige voorlopige voorzieningen te treffen als zij in
verband met de toestand van de rechtspersoon
noodzakelijk acht (...) mits de voorziening naar haar
aard een voorlopige is en bij het treffen van een
zodanige voorziening voldoende rekening is gehou-
den met, en een billijke afweging heeft plaatsgevon-
den van, de belangen van de betrokken partijen.’

De OK is bij het treffen van onmiddellijke voorzienin-
gen in het bijzonder niet gebonden aan de limitatieve
opsomming die artikel 2:356 BW geeft voor mogelijke
voorzieningen na enquête (Kamerstukken II 1991/92,
22 400, nr. 3, p. 15; vergelijk ook P. van Schilfgaarde,
Van de BV en de NV, 2001, nr. 118 en Asser/Maeijer
2-III, 2000, nr. 518).

Waar het in de Skygate-beschikking ging om door de
OK getroffen onmiddellijke voorzieningen, heeft de HR
zich nadien uitgelaten over de bevoegdheid van de OK
tot het treffen van definitieve voorzieningen ex artikel
2:356 BW (HR 1 maart 2002, JOR 2002, 79 m.nt. Van
den Ingh (Zwagerman)). De OK had bij wijze van
definitieve voorziening bij Zwagerman Beheer B.V.
(hierna: Zwagerman) tijdelijk een commissaris
benoemd en bepaald dat aan die commissaris de
bevoegdheden toekwamen van een (raad van) commis-
saris(sen) van een structuurvennootschap (OK 30
november 2000, JOR 2001, 4 m.nt. Van den Ingh). De
Hoge Raad wijst het tegen die voorziening gerichte cas-
satiemiddel toe met de volgende overweging (r.o. 3.9):

‘Artikel 2:356 bevat een limitatieve opsomming van
de voorzieningen die de Ondernemingskamer kan
treffen. Daartoe behoort niet het toekennen van bij-
zondere, naast de in de zo juist vermelde bepaling
genoemde bevoegdheden aan de op de voet van arti-
kel 2:356, aanhef en letter c, aangestelde commissa-
ris. Wel kan de Ondernemingskamer op grond van
het bepaalde onder d van laatstgemeld artikel een
voorziening treffen waarbij tijdelijk van de statuten
wordt afgeweken in dier voege dat in afwijking van
de statuten aan de commissaris bepaalde bevoegd-
heden worden toegekend. Aan deze commissaris
kunnen echter geen andere bevoegdheden worden
toegekend dan de wet toelaat.’

De HR overweegt vervolgens dat het de OK in casu niet
was toegestaan om de regeling inzake de bevoegdheden
van commissarissen bij structuurvennootschappen
onverkort van toepassing te verklaren, omdat Zwager-
man geen structuurvennootschap is.

Gelden de grenzen die de HR in de Zwagerman-
beschikking heeft getrokken ten aanzien van de
bevoegdheden van een door de OK benoemde commis-
saris waar het gaat om een voorziening na enquête, ook
ten aanzien van een commissaris die door de OK is
benoemd bij wijze van onmiddellijke voorziening? De
OK heeft in het verleden – vóór de HR-beschikking
inzake Zwagerman – ook bij wijze van onmiddellijke
voorzieningen tijdelijk een commissaris benoemd met
toekenning aan die commissaris van de bevoegdheden
van een (raad van) commissaris(sen) van een structuur-
vennootschap (OK 15 mei 2001, JOR 2001, 145 m.nt.
Josephus Jitta). Enige aarzeling bij beantwoording van
de zojuist gestelde vraag is mogelijk omdat de beslissing
van de HR in Zwagerman mede is ingegeven door de
limitatieve opsomming van voorzieningen die de OK na
enquête kan treffen (art. 2:356 BW). Deze beperking in
de soort voorzieningen geldt, zoals gesteld, niet voor
door de OK te treffen onmiddellijke voorzieningen.
Toch zal men moeten aannemen dat de overweging van
de HR dat ‘aan deze commissaris echter geen andere
bevoegdheden kunnen worden toegekend dan de wet
toelaat’ zowel geldt voor de voorzieningen na enquête
als voor de onmiddellijke voorzieningen. Een onder-
scheid tussen beide gevallen lijkt moeilijk verdedigbaar.
Waarom zou de OK, anders dan bij definitieve voorzie-
ningen aan de commissaris die zij bij wijze van onmid-
dellijke voorziening benoemt, wel bevoegdheden
mogen toekennen die krachtens de wet bij een ander
orgaan rusten? Als de vennootschap die onderwerp is
van de enquête niet als een structuurvennootschap kwa-
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lificeert, staat het de OK daarom niet vrij om bij wijze
van onmiddellijke voorziening tijdelijk een commissaris
te benoemen aan wie de bevoegdheden toekomen van
een (raad van) commissaris(sen) van een structuurven-
nootschap. Wel heeft de OK in zo’n geval de mogelijk-
heid om te bepalen dat in afwijking van de statuten van
de vennootschap bepaalde bestuursbesluiten onderwor-
pen zijn aan de goedkeuring van een door de OK tijde-
lijk benoemde commissaris (vergelijk ten aanzien van
definitieve voorzieningen r.o. 3.11 van de HR-beschik-
king inzake Zwagerman). Een dergelijke goedkeurings-
regeling valt binnen het wettelijke kader van artikel
2:239 BW.

De beslissing van de HR inzake Zwagerman heeft
betrekking op een beschikking van de OK waarin
bevoegdheden werden toegekend aan een commissaris
die door de OK zelf was benoemd. Men kan, in vervolg
op hetgeen hiervoor is behandeld, de vraag stellen of de
overwegingen van de HR inzake Zwagerman zich tot
dat geval beperken of dat aan deze overwegingen een
ruimere strekking toekomt. Dit laatste lijkt mij het geval.
De ratio van de overwegingen van de Zwagerman-
beschikking lijkt namelijk te zijn gelegen in de gedachte
dat de door de OK getroffen definitieve of onmiddellijke
voorzieningen er niet toe mogen leiden dat aan een
bepaald orgaan bevoegdheden worden toegekend die
krachtens de wet dwingendrechtelijk toekomen aan een
ander orgaan. Aldus verstaan, is de vrijheid die de OK
heeft om ‘zodanige voorlopige voorzieningen te treffen
als zij in verband met de toestand van de rechtspersoon
noodzakelijk acht’ (vergelijk de HR inzake Skygate)
niet onbegrensd. Het staat de OK niet vrij om bij wijze
van onmiddellijke voorzieningen bevoegdheden aan een
bepaald orgaan toe te kennen die krachtens de wet bij
een ander orgaan rusten. Hetzelfde is in de literatuur
reeds betoogd ten aanzien van de definitieve voorzie-
ning als bedoeld in artikel 2:356 sub d BW (tijdelijk
afwijking van de statuten) door Asser/Maeijer 2-III,
2000, nr. 536 en W.C. Treurniet, De NV 1967, p. 118.

Machtiging aan de raad van commissarissen tot emissie en
statutenwijziging

In de onderhavige beschikking inzake Alcas bepaalt de
OK bij wijze van onmiddellijke voorziening dat in
afwijking van de statuten de raad van commissarissen is
gemachtigd tot het nemen van besluiten tot uitgifte van
aandelen en, voorzover nodig, tot beperking of uitslui-
ting van het voorkeursrecht. In de regel is de algemene
vergadering van aandeelhouders daartoe bevoegd. Arti-
kel 2:206 lid 1 en 2:206a lid 1 BW voorzien echter in de
mogelijkheid dat een ander orgaan dan de algemene ver-

gadering bij de statuten wordt aangewezen als het
orgaan dat bevoegd is tot uitgifte van aandelen, respec-
tievelijk tot beperking of uitsluiting van het voorkeurs-
recht (vergelijk Asser/Maeijer 2-III, 2000, nr. 245). De
door de OK getroffen onmiddellijke voorziening valt in
zoverre binnen het wettelijke kader. Vergelijk OK
15 november 2001, JOR 2002, 6 m.nt. Josephus Jitta
(Decidewise), waarin de OK bij wijze van onmiddellijke
voorziening het bestuur van de vennootschap machtigt
zonder een daartoe strekkend besluit van de algemene
vergadering van aandeelhouders te besluiten tot uitgifte,
en de termijn waarbinnen het voorkeursrecht kan wor-
den uitgeoefend, stelt op twee weken.

Twijfels zijn er echter ten aanzien van de machtiging die
de OK heeft gegeven aan de raad van commissarissen
van Alcas om een besluit te nemen tot wijziging van de
statuten strekkende tot verhoging van het maatschappe-
lijk kapitaal. De bevoegdheid tot wijziging van de statu-
ten ligt immers dwingendrechtelijk bij de algemene ver-
gadering van aandeelhouders (art. 2:231 BW). Wanneer
men de overwegingen van de HR in de Zwagerman-
beschikking een algemene betekenis toedicht, stond het
de OK niet vrij om aan de raad van commissarissen de
bevoegdheid tot statutenwijziging toe te kennen. De OK
kent de raad van commissarissen daarmee immers een
andere bevoegdheid toe dan de wet toelaat (in gelijke zin
Josephus Jitta in zijn noot onder de beschikking van de
OK inzake Alcas).

Een tweetal opmerkingen ter relativering is hier desal-
niettemin op zijn plaats. In de eerste plaats ziet de statu-
tenwijziging waartoe de raad van commissarissen wordt
gemachtigd, slechts op een verhoging van het maat-
schappelijk kapitaal, en hangt zij nauw samen met de
aandelenemissie. Het ligt daarom voor de hand dat de
OK bij het doorbreken van de impasse in de algemene
vergadering van aandeelhouders een onmiddellijke
voorziening treft waarbij de bevoegdheden tot statuten-
wijziging en tot emissie in dezelfde hand liggen. In de
tweede plaats doen de voorafgaande beschouwingen
materieel geen afbreuk aan de beslissing van de OK. Er
bestaat geen twijfel over hetgeen de OK door middel
van de onmiddellijke voorzieningen materieel heeft wil-
len bereiken, namelijk de impasse in de algemene verga-
dering ten aanzien van de besluitvorming omtrent de
herfinanciering spoedig doorbreken. Een machtiging
aan de raad van commissarissen heeft in dat licht het
voordeel van de eenvoud, omdat de besluitvorming in
dat orgaan kan plaatsvinden zonder inachtneming van
de – mogelijk vertragend werkende – oproeptermijn
voor de algemene vergadering van aandeelhouders.
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Conclusie

Hoewel de OK blijkens de HR-beschikking inzake Sky-
gate een grote vrijheid toekomt bij het treffen van
onmiddellijke voorzieningen, lijkt deze vrijheid, gelet
op de ratio van de overwegingen van de HR-beschikking
inzake Zwagerman, niet onbegrensd. Deze ratio lijkt
mee te brengen dat de OK geen onmiddellijke voorzie-
ningen kan treffen die in strijd zijn met de dwingend-
rechtelijke verdeling van bevoegdheden tussen de orga-
nen van een vennootschap.

Mr. M.W.E. Evers
De Brauw Blackstone Westbroek N.V.

Verpanding van toekomstige
aandelen

Inleiding

Bij een verpanding van aandelen in een vennootschap
krachtens artikel 2:196 BW worden veelal naast de reeds
bestaande aandelen, eveneens bij voorbaat de eventueel
toekomstige aandelen in de vennootschap verpand. In de
wet is geen bepaling over verpanding van toekomstige
aandelen opgenomen, evenmin wordt in de literatuur of
in de jurisprudentie op de mogelijkheid hiervan inge-
gaan. E.M. Vermeulen is in V&O 2002, p. 170-173 reeds
ingegaan op de mogelijkheid van verpanding van toe-
komstige aandelen, waarbij hij vanwege de bezwaren die
hier in de praktijk tegen rijzen, tevens een alternatief
heeft aangedragen. In deze bijdrage wil ik echter aanto-
nen dat eventuele bezwaren van de praktijk onterecht zijn
en dat deze niet in de weg zouden moeten staan aan een
verpanding bij voorbaat van toekomstige aandelen.

In het hiernavolgende zal allereerst kort worden ingegaan
op de verpanding van toekomstige goederen. Vervolgens
zullen de meer specifieke vereisten van artikel 2:196 BW
voor de verpanding van (toekomstige) aandelen worden
besproken, waaronder de gevolgen indien niet (volledig)
aan alle vereisten kan worden voldaan. Om voldoende
tegemoet te kunnen komen aan het doel en de vereisten
van artikel 2:196 BW zal ik vervolgens een suggestie
doen voor de omschrijving in de pandakte van de bij
voorbaat te verpanden toekomstige aandelen. Voor de
volledigheid zal nog de erkenning van de verpanding
door de vennootschap en de inschrijving van de verpan-
ding van de toekomstige aandelen in het aandeelhouders-
register worden besproken. Ik zal deze bijdrage afsluiten
met een samenvatting.

Verpanding toekomstige goederen

Een aandeel is een vermogensrecht in de zin van artikel
3:6 BW. Artikel 3:1 BW bepaalt dat een vermogensrecht
een goed is; dientengevolge kwalificeert een aandeel als
een goed. Krachtens artikel 3:97 lid 1 BW kunnen toe-
komstige goederen bij voorbaat worden geleverd, tenzij
het verboden is deze tot onderwerp van een overeen-
komst te maken, of het registergoederen zijn. Krachtens
de schakelbepaling van artikel 3:98 BW vindt hetgeen in
de afdeling omtrent de overdracht van een goed is
bepaald, overeenkomstige toepassing op onder andere
de vestiging van een beperkt recht op een zodanig goed.
Dientengevolge kunnen toekomstige aandelen bij voor-
baat worden verpand.

Artikel 3:84 lid 2 BW bepaalt voor de overdracht van
een goed, en krachtens de zojuist genoemde schakelbe-
paling van artikel 3:98 BW dus ook voor de vestiging
van een pandrecht op een goed, dat bij de titel het goed
met voldoende bepaaldheid omschreven moet zijn. Toe-
komstige aandelen kunnen echter op het moment van de
verpanding bij voorbaat nog niet exact worden omschre-
ven; ze bestaan immers nog niet. Uit de literatuur en de
Parlementaire Geschiedenis blijkt echter dat het vol-
doende-bepaaldheidsvereiste ruim wordt opgevat. Het
goed moet identificeerbaar zijn op het tijdstip dat het
daadwerkelijk wordt verkregen door de vervreemder.
Voor de verpanding bij voorbaat van toekomstige aande-
len houdt dit in dat de bewoordingen in de pandakte
zodanig moeten zijn, dat op het moment dat de aandelen
niet langer toekomstig zijn, de aandelen waarop het
pandrecht komt te rusten, identificeerbaar moeten zijn.

Verpanding toekomstige aandelen

Artikel 2:196 lid 1 BW stelt voor de verpanding van aan-
delen een notariële akte verplicht. Krachtens artikel
2:196 lid 2 BW moet in de akte onder andere de wijze
waarop het aandeel is verkregen, het aantal en de soort
aandelen worden vermeld. Van de toekomstige aandelen
zijn deze gegevens echter nog niet bekend en deze kun-
nen dus niet in de akte worden opgenomen. Uit de litera-
tuur blijkt dat de eisen van lid 2 van het artikel niet op
straffe van nietigheid zijn voorgeschreven. In de Parle-
mentaire Geschiedenis staat hieromtrent het volgende
vermeld (Parl. Gesch., Eerste Kamer, 1985-1986, 16
631, nr. 27b, p. 28):

‘Het tweede lid is niet meer dan een opsomming van
de gegevens die akten van uitgifte of levering in elk
geval moeten vermelden. De bepaling houdt niet in
dat die akte nietig is als daaraan niet (volledig)
wordt voldaan. Was die sanctie beoogd, dan hadden
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