
Eerder bleek al dat niet duidelijk is of bij de beëindiging van
de overblijvende aansprakelijkheid op de verbreking van de
groepsband kan worden geanticipeerd. Nu de wet niet
expliciet stelt dat de groepsband moet zijn doorbroken
voordat aan de overige eisen van artikel 2:404 BW wordt
voldaan, is het naar mijn mening mogelijk dat het groeps-
hoofd – voor de juridische fusie – al overgaat tot intrekking
van de aansprakelijkstelling en mededeling/publicatie van
het voornemen tot beëindiging van de overblijvende aan-
sprakelijkheid, zodat op of na het moment van het van
kracht worden van de juridische fusie de aansprakelijkheid
wordt beëindigd.

Conclusie

Een schuldeiser van een vrijgestelde groepsdochter heeft
naast een ‘oorspronkelijke’ vordering jegens de groeps-
dochter tevens een rechtstreeks vorderingsrecht uit hoofde
van de aansprakelijkstelling jegens het groepshoofd. De
overgang van de schulden van deze groepsdochter – door
middel van een juridische fusie – tast deze rechtstreekse
hoofdelijke aansprakelijkheid niet aan. Ingeval een vrij-
gestelde groepsdochter juridisch wordt weggefuseerd (met
of zonder verbreking van de groepsband), is het raadzaam
allereerst de 403-verklaring in te trekken om vervolgens de
procedure tot beëindiging van de overblijvende aansprake-
lijkheid te starten.

Mr. W. ten Hove
Allen & Overy

Tegenstrijdig belang

Inleiding

De Hoge Raad heeft niet veel arresten gewezen die betrek-
king hebben op een tegenstrijdig belang zoals bedoeld in
artikel 2:256 (146) BW. Daarentegen schenken veel schrij-
vers wél uitgebreid aandacht aan dit onderwerp. Op 9 juli
2004 heeft de Hoge Raad weer eens een arrest gewezen
over dit onderwerp, in een geschil tussen Duplicado en de
curator in het faillissement van Graphics. De Hoge Raad
benadert hierin het onderwerp met een sterk formele inslag.

In deze bijdrage bespreek ik slechts de vennootschapsrech-
telijke – dat wil zeggen betrekking hebbende op artikel
2:256 BW – kant van de zaak en niet de procesrechtelijke
kant van het arrest Duplicado/Graphics. Eerst bespreek ik
de relevante feiten. Daarna schenk ik aandacht aan de
belangrijkste overwegingen en conclusies van de uitspraak
van de Hoge Raad. Vervolgens komen de verschillende
categorieën van tegenstrijdig belang aan bod die in de litera-
tuur worden onderscheiden. In de paragraaf daarna becom-
mentarieer ik het arrest Duplicado/Graphics en het geheel
sluit ik af met een conclusie.

Feiten en procesverloop

Landzaat was in 1990 enig bestuurder en 100% aandeel-
houder van F. Graphics B.V. (voorheen genaamd Graphic
Relation B.V.; hierna: Graphics). Graphics hield toentertijd
100% van de aandelen in GR Sneldruk B.V. (later genaamd
Duplicado B.V.; hierna: Duplicado), Graphic Relation
Printing B.V. (hierna: Printing) en Freriks Reproservice
B.V. (voorheen genaamd For Example B.V.; hierna: Repro-
service). Daarnaast was Landzaat vennoot in de V.O.F.
Landzaat en Van Hoof Advertising (hierna: V.O.F.).

Landzaat is in december 1990 in onderhandeling getreden
met T.J. Freriks Beheer B.V. (hierna: Freriks) over de over-
name door Freriks van de aandelen in Graphics en in haar
dochtermaatschappij Reproservice. De aandelen die Gra-
phics hield in Duplicado en Printing, werden van de trans-
actie uitgezonderd met als gevolg dat Freriks na uitvoering
van de transactie niet de (indirecte) aandeelhouder zou
worden van deze vennootschappen. Het voorgaande werd
vastgelegd in een ‘principe-overeenkomst’ van 2 januari
1991. Daarnaast hebben partijen in deze overeenkomst
vastgelegd dat de arbeidsovereenkomst van Landzaat als
statutair directeur geacht moest worden te zijn geëindigd
per 31 december 1990. Landzaat zou nog wel een aantal
maanden zijn diensten ter beschikking blijven stellen aan
Graphics. Op 26 juni 1991 is Landzaat uitgeschreven als
statutair directeur van Graphics. Een dag later – 27 juni
1991 – heeft hij zijn aandelen in Graphics overgedragen aan
Freriks.

Op 31 december 1990 heeft Landzaat bij akte Graphics zich
als hoofdelijk medeschuldenaar naast Reproservice doen
verbinden voor de voldoening van alle vorderingen die
V.O.F., Duplicado en Landzaat in privé hebben of in de toe-
komst zullen krijgen op Reproservice. Op 7 maart 1991 is
deze akte geregistreerd. Freriks was ten tijde van de onder-
tekening van de principe-overeenkomst niet op de hoogte
van deze akte. Op 15 mei 1991 heeft Landzaat Graphics alle
in haar bezit zijnde activa laten verpanden aan Duplicado en
de V.O.F. Op het moment van passeren van deze akte zijn de
aandelen in Graphics nog niet overgedragen en Landzaat
fungeerde nog als statutair en feitelijke bestuurder van
Graphics. Landzaat vertegenwoordigde ook Duplicado en
de V.O.F. bij het tekenen van deze documenten.

In 1992 en 1994 zijn Graphics respectievelijk Reproservice
failliet verklaard. Duplicado heeft met een beroep op de
hoofdelijkheids- en pandakte een vordering op Graphics
ingediend in het faillissement van Graphics. De curator
heeft deze vordering betwist bij de rechtbank op gronden
die ik hier niet nader zal bespreken. De rechtbank heeft de
vordering van Duplicado afgewezen.

Relevant is artikel 15 lid 3 van de statuten van Graphics, dat
het volgende bepaalt:
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‘Indien de vennootschap een rechtshandeling verricht
met, of een rechtsgeding voert tegen (...) de enig directeur,
wordt zij vertegenwoordigd door een door de algemene
vergadering van aandeelhouders aangewezen persoon.’

Op verzoek van het hof hebben partijen zich uitgesproken
over de vraag of Landzaat uit hoofde van een tegenstrijdig
belang met Graphics wel bevoegd was Graphics bij de
hoofdelijkheids- en pandakte te vertegenwoordigen. De
curator heeft zich op het standpunt gesteld dat bij het passe-
ren van beide akten sprake is geweest van een tegenstrijdig
belang. Dit was volgens de curator het gevolg van het feit
dat Landzaat bij het passeren van deze akten enig bestuur-
der en 100% aandeelhouder was van zowel Graphics als
(indirect) Duplicado. Daarnaast waren deze rechtshande-
lingen in het nadeel van Graphics en ten gunste van de ven-
nootschap van Landzaat: Duplicado. Duplicado heeft het
voorgaande niet onderbouwd betwist.

Het hof is – samengevat – van oordeel dat doel en strekking
van artikel 2:256 BW en het hiervoor aangehaalde artikel
uit de statuten is om te voorkomen dat een bestuurder zijn
persoonlijk belang laat prevaleren boven het belang van de
vennootschap en de onderneming. Het hof overweegt:

‘Een dergelijk persoonlijk belang kan zich ook voor-
doen bij een indirect tegenstrijdig belang, waarmee in
dit geval bedoeld wordt dat de bestuurder van Graphics
tevens als wederpartij van Graphics optreedt, in hoe-
danigheid van bestuurder – en 100% direct of indirect
aandeelhouder – van Sneldruk (vgl. HR 3 mei 2002, 
NJ 2002, 393).’1

Dit heeft tot gevolg dat in de onderhavige casus de vennoot-
schap die een rechtshandeling verricht met haar enig direc-
teur, vertegenwoordigd moet worden door een door de
algemene vergadering van aandeelhouders aangewezen
persoon. Nu géén besluit van de algemene vergadering van
aandeelhouders aanwezig is waarin Landzaat wordt aan-
gewezen als vertegenwoordiger, is het hof van oordeel dat
Landzaat onbevoegd was Graphics te vertegenwoordigen
bij het aangaan van de hoofdelijkheids- en pandakte. Het
feit dat Landzaat enig aandeelhouder was van Graphics en
bevoegd was Graphics te vertegenwoordigen, doet daar niet
aan af. Net zo min is van belang dat hij, wanneer hij als
100% aandeelhouder zichzelf als bijzonder vertegenwoor-
diger van Graphics had aangewezen, de rechtshandeling
ook namens Graphics zou hebben mogen verrichten.

Hoge Raad

De Hoge Raad oordeelt – onder meer – dat artikel 2:256 BW
strekt ter bescherming van de belangen van de vennoot-
schap en niet, zoals Landzaat betoogt, alleen in het belang

van de aandeelhouders is geschreven. In geval van faillisse-
ment komt een beroep op het wegens tegenstrijdig belang
ontbreken van vertegenwoordigingsbevoegdheid derhalve
toe aan de curator. Vervolgens bepaalt de Hoge Raad dat

‘(...) de strekking van art. 2:256 – en van het daarop
gebaseerde art. 15 lid 3 van de statuten van Graphics – is
te voorkomen dat de bestuurder bij zijn handelen zich
(met name) laat leiden door zijn persoonlijk belang in
plaats van (uitsluitend) het belang van de vennootschap
dat hij heeft te dienen. Art. 2:256 is niet slechts van toe-
passing indien zeker is dat de betrokken rechtshandeling
daadwerkelijk tot benadeling zal leiden. Van een tegen-
strijdig belang als bedoeld in deze bepaling kan voorts
ook sprake zijn wanneer, zoals in dit geval, de directeur/
enig aandeelhouder heeft gehandeld met een andere
vennootschap waarbij hij nauw betrokken is. Niet nood-
zakelijk is dat de bestuurder van de vennootschap in
privé bij de overeenkomst partij is. Een tegenstrijdig
belang kan eveneens bestaan, wanneer de hoedanig-
heden van bestuurder/enig aandeelhouder van de beide
vennootschappen die de transactie aangaan, in één per-
soon zijn verenigd. In dat geval lopen de belangen van
beide vennootschappen niet noodzakelijkerwijs samen
en kan niet zonder meer worden aangenomen dat de
aandeelhoudersvergadering het onbevoegde handelen
van de bestuurder (stilzwijgend) heeft bekrachtigd, van
welke bekrachtiging ook overigens in dit geding niet is
gebleken. Uit de aan art. 2:256 ten grondslag liggende
beschermingsgedachte volgt ten slotte dat bij het
bestaan van een tegenstrijdig belang een uitdrukkelijk
besluit van de aandeelhouders nodig is om een bijzon-
dere vertegenwoordiger aan te wijzen en dat een impli-
ciet besluit daartoe niet voldoende is.’2

Dit heeft tot gevolg dat de vordering van Duplicado in het
faillissement van Graphics niet wordt erkend.

Het begrip tegenstrijdig belang

Voordat ik de hiervoor omschreven uitspraak aan een nade-
re beschouwing onderwerp, schets ik de vormen van tegen-
strijdig belang die worden onderscheiden. De eerste vorm
die men onderscheidt, is het formeel3 of direct4 tegenstrij-
dig belang. Daaronder worden verstaan alle rechtshandelin-
gen tussen de vennootschap en haar bestuurders. Een ander
soort van tegenstrijdig belang is het indirect tegenstrijdig
belang. Daarvan is sprake wanneer het persoonlijk belang
van de bestuurder betrokken is bij een rechtshandeling van
de vennootschap zonder dat die bestuurder bij die rechts-
handeling als wederpartij of (mede) als partij rechtstreeks is
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1. Hof Den Bosch 3 oktober 2002, kenbaar uit RvdW 2004, 92 
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betrokken. De rechtshandeling vindt plaats tussen de ven-
nootschap en een derde tot wie de bestuurder in een bijzon-
dere verhouding staat.5 De laatste categorie van tegenstrij-
dig belang is het kwalitatief tegenstrijdig belang. Er is
sprake van een kwalitatief6 tegenstrijdig belang wanneer de
bestuurder als wederpartij van de vennootschap in een
bepaalde hoedanigheid optreedt, bijvoorbeeld als bestuur-
der van een andere rechtspersoon. De literatuur is eenslui-
dend over het bestaan van deze categorie van het tegenstrij-
dig belang. Echter, de Hoge Raad heeft – tot het hiervoor
besproken arrest – geen mogelijkheid gehad te oordelen
over een dergelijke situatie. Het bestaan van het kwalitatief
tegenstrijdig belang wordt ontleend aan een arrest van het
Hof Den Bosch.7 In die zaak had een bestuurder van een
vennootschap besloten – en dat besluit vervolgens uitge-
voerd – de aandelen in drie dochtervennootschappen over te
dragen aan een vennootschap waarvan deze bestuurder
samen met zijn zoon aandeelhouder was. Het hof was van
oordeel dat dit persoonlijk belang van de bestuurder bij de
onderhavige transactie tegenstrijdig is met het belang van
de vennootschap. De bestuurder was dan ook niet vertegen-
woordigingsbevoegd de transactie te verrichten. Uit het
voorgaande volgt dat de Hoge Raad het begrip ‘tegenstrij-
dig belang’, zoals vervat in artikel 2:256 BW, ruim uitlegt.

Commentaar

In het Mediasafe I-arrest8 heeft de Hoge Raad reeds bepaald
dat de strekking van artikel 2:256 BW ‘op bescherming van
de vennootschap [is] gericht’. Het belang van de vennoot-
schap omvat meer dan het belang van de aandeelhouders.9

Onder het belang van de vennootschap valt ook het belang
van de schuldeisers en werknemers, zoals terecht wordt
betoogd door Timmerman in zijn conclusie.10 Dit heeft tot
gevolg dat de curator bevoegd is de belangen van de credi-
teuren in het faillissement te beschermen en op grond van
artikel 2:256 BW een beroep mag doen op de vertegen-
woordigingsonbevoegdheid van in casu Landzaat.

Daarnaast heeft de Hoge Raad in het Mediasafe I-arrest11

ook al bepaald dat artikel 2:256 BW wil voorkomen dat de
weging van het belang van de vennootschap zou worden
gemaakt door een bestuurder die een eigen belang bij de 
te sluiten overeenkomst heeft. Van Schilfgaarde/Winter12

hebben hieruit afgeleid dat de Hoge Raad een abstract
tegenstrijdig belang voldoende acht. Huizink13 daarentegen
stelt zich op het standpunt dat een beroep op de vertegen-
woordigingsonbevoegdheid weinig kans van slagen heeft
wanneer de transactie geen benadeling van de vennoot-
schap tot gevolg heeft gehad; met andere woorden wanneer
sprake is van een tegenstrijdig belang in abstracto. Nog ster-
ker: Huizink is van mening dat in een dergelijk geval een
beroep op tegenstrijdig belang ‘een zeker chicaneus karak-
ter’draagt. De Hoge Raad heeft in het onderhavige arrest in
deze discussie duidelijkheid gebracht. Van tegenstrijdig
belang is ook sprake wanneer niet zeker is dat de betrokken
rechtshandeling daadwerkelijk tot benadeling zal leiden:
‘Art. 2:256 is niet slechts van toepassing indien zeker is dat
de betrokken rechtshandeling daadwerkelijk tot benadeling
zal leiden.’14 Dit heeft tot gevolg dat een bestuurder voordat
hij namens de vennootschap een rechtshandeling aangaat,
zich moet afvragen of in abstracto sprake is van een tegen-
strijdig belang. Wanneer een bestuurder hierover twijfels
heeft, zal de bestuurder – aangenomen dat het tegenstrijdig-
belangverbod niet is weggeschreven in de statuten – de
algemene vergadering van aandeelhouders moeten infor-
meren over de voorgenomen transactie, zoals volgt uit het
Brandao-arrest.15 De algemene vergadering van aandeel-
houders krijgt dan de mogelijkheid een bijzondere verte-
genwoordiger aan te wijzen. Deze regel heeft de Hoge Raad
vervolgens zelf afgezwakt door te stellen dat een bestuur
slechts in het algemeen de algemene vergadering dient te
informeren. Indien sprake is van bijvoorbeeld een gespreid
aandelenbezit of een gecompliceerde bijeenroepingsproce-
dure, is het ondoenlijk een algemene vergadering van aan-
deelhouders bijeen te roepen. Echter, mocht de bestuurder
in een dergelijk geval toch de vennootschap vertegenwoor-
digen, dan is de derde die te goeder trouw handelde
beschermd.16 Nu van tegenstrijdig belang sprake kan zijn
zonder dat dit schadelijke gevolgen behoeft te hebben voor
de vennootschap, is het voldoende voor de vennootschap
om niet gebonden te zijn aan de aangegane transactie indien
zij aan de derde kan tegenwerpen dat deze bekend was of
bekend had behoren te zijn met het feit dat de bestuurder
heeft gehandeld met een vennootschap waarbij hij nauw
betrokken is. Ik verbaas mij erover dat een vennootschap
een beroep zou kunnen doen op de niet-gebondenheid aan
een transactie wanneer zij geen schade heeft geleden. Ik
versta het arrest dan ook als volgt. De vennootschap kan een
beroep doen op artikel 2:256 BW wanneer niet duidelijk is
wat de omvang van de benadeling zal zijn en óf er schade
zal zijn. Dat is alleen anders wanneer de afwezigheid van
schade gegeven is. Immers geldt (alleen) dan: géén belang,
géén actie (‘point d’intérêt, point d’action’), zoals volgt uit
artikel 3:303 BW.
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Voorts komt de vraag op wanneer een bestuurder ‘nauw
betrokken’ is bij een andere vennootschap. In ieder geval is
daarvan sprake – zoals is uitgemaakt in het Brandao-arrest –
indien die bestuurder en (of) zijn directe familie betrokken
zijn bij de andere vennootschap.17 Wanneer men uitgaat van
enige reflexwerking van de Code Tabaksblat, zou voor uit-
leg van het begrip ‘nauw betrokken’ daarbij aansluiting
kunnen worden gezocht. De best practice bepaling II.3.2
bepaalt – onder meer – dat een tegenstrijdig belang in ieder
geval bestaat wanneer de vennootschap voornemens is een
transactie aan te gaan met een rechtspersoon (1) waarin een
bestuurder persoonlijk materieel financieel belang houdt,
(2) waarvan een bestuurslid een familierechtelijke verhou-
ding heeft met een bestuurder van een vennootschap, of (3)
waarbij een bestuurder van de vennootschap een bestuurs-
of toezichthoudende functie vervult. De voorgaande
opsomming dekt mijns inziens alle mogelijkheden die kun-
nen vallen binnen de reikwijdte van het begrip ‘nauw
betrokken’. In beginsel zullen de feiten doorslaggevend
moeten zijn voor beantwoording van de vraag of de
bestuurder nauw betrokken is bij de andere vennootschap.
Uit deze feiten zou kunnen volgen dat sprake is van een
andere nauwe betrokkenheid bij de bestuurder van de ande-
re vennootschap dan geschetst in de Code Tabaksblat. Deze
nauwe betrokkenheid zou kunnen bestaan door een affec-
tieve, emotionele of financiële relatie met de andere
bestuurder. Echter, wanneer dit laatste in strikte zin gelding
heeft, dan wordt ondernemen ondoenlijk. In de literatuur
wordt veelal gebruik gemaakt van de term ‘bijzondere ver-
houding’. De termen ‘nauw betrokken’ en ‘bijzondere ver-
houding’moeten op één lijn worden gesteld. Nu benadeling
van de vennootschap geen voorwaarde is voor een tegen-
strijdig belang, moet twijfel bij de betrokken bestuurder
over zijn nauwe betrokkenheid met de andere vennootschap
tot gevolg hebben dat hij de hiervoor omschreven weg naar
de algemene vergadering van aandeelhouders inslaat. Een
andere mogelijkheid zou zijn de derde te informeren over
de gerezen twijfel over het bestaan van tegenstrijdig belang.
De derde is dan op de hoogte van een (mogelijk) tegenstrij-
dig belang en kan samen met de bestuurder ervoor kiezen
de eventueel niet eenvoudige weg te bewandelen van het
bijeenroepen van de algemene vergadering van aandeel-
houders om zekerheid te verkrijgen. De andere optie is dat
de derde het risico neemt dat sprake is van tegenstrijdig
belang en dat dus in de toekomst zou kunnen blijken dat de
vennootschap niet gebonden is aan de aangegane rechts-
handeling.

Aangezien de Hoge Raad in het onderhavige arrest nadruk-
kelijk spreekt over ‘bestuurder/aandeelhouder’18 is ook
sprake van een tegenstrijdig belang bij een rechtshandeling
tussen twee concernvennootschappen die elk een bestuur

hebben, waarin in één en dezelfde persoon het enig lid is,
ook indien die bestuurder in geen van beide vennootschap-
pen aandeelhouder is.19 Ik lees het arrest van de Hoge Raad
aldus dat hiervan zelfs sprake is wanneer de bestuurder in
het belang van de beide bij de transactie betrokken vennoot-
schappen handelt en niet in zijn persoonlijk belang. In ieder
geval is het in een dergelijk geval vereist dat de algemene
vergadering van aandeelhouders deze bestuurder als bijzon-
der vertegenwoordiger aanwijst.

Niet alleen uit de beschermingsgedachte van artikel 2:256
BW volgt dat bij tegenstrijdig belang door de aandeelhou-
ders een uitdrukkelijk besluit dient te worden genomen om
een bijzonder vertegenwoordiger aan te wijzen en dat een
impliciet besluit niet voldoende is. Dit volgt ook uit de wet.
Ik versta de Hoge Raad aldus dat onder een ‘uitdrukkelijk’
besluit moet worden verstaan een besluit dat blijkt uit een
geschrift. Ten eerste volgt uit artikel 2:238 BW dat indien
een enig aandeelhouder een besluit buiten vergadering
neemt, zijn besluit schriftelijk moet worden vastgelegd.20 In
de onderhavige zaak bevatten de statuten van Graphics een
met artikel 2:238 BW overeenstemmende bepaling (art.
20). Daarnaast moet een besluit van de algemene vergade-
ring van aandeelhouders om een enig aandeelhouder als
bijzonder vertegenwoordiger aan te wijzen worden gezien
als een rechtshandeling jegens de houder van alle aandelen.
Krachtens artikel 2:247 BW dient een dergelijke rechtshan-
deling schriftelijk te worden vastgelegd.21 De achterliggen-
de gedachte van deze bepaling is dat bij een eenpersoons-
vennootschap het risico groter is dat rechtshandelingen niet
worden verricht in het vennootschappelijk belang, waartoe
onder meer moeten worden begrepen de schuldeisers van
deze eenpersoonsmaatschappij. Daarbij komt dat de curator
die optreedt in een faillissement, aan de hand van de schrif-
telijke stukken eenvoudiger kan vaststellen welke zaken
zich in de vennootschap hebben afgespeeld. Ten slotte dient
het bestuur van een vennootschap op grond van artikel
2:230 lid 4 BW besluiten van de algemene vergadering van
aandeelhouders schriftelijk vast te leggen. Overtreding van
deze laatste bepaling is een economisch delict in de zin van
artikel 1 sub 4 Wet op de economische delicten, maar heeft
geen nietigheid van het besluit tot gevolg. Ingevolge artikel
3:58 lid 1 BW is ook voor bekrachtiging een schriftelijk
besluit nodig van de algemene vergadering van aandeelhou-
ders. Nu op geen enkele wijze blijkt dat op schrift een
besluit is genomen tot aanwijzing van Landzaat tot bijzon-
der vertegenwoordiger van Graphics, is Graphics niet
gebonden aan de hoofdelijkheids- en pandakte. Deson-
danks maak ik hierbij de kanttekening dat het opvallend is
dat de Hoge Raad voor deze uiterst formele benadering
heeft gekozen, en wel om de volgende redenen. Uit het
gehele feitencomplex blijkt overduidelijk dat de enig aan-
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17. HR 3 mei 2002, NJ 2002, 393 (Brandao), r.o. 3.5.2.
18. Een schuine streep of slash (‘/’) betekent volgens de Van Dale: ‘ofwel

(niet allebei tegelijk)’.

19. Anders Sanders-Westbroek/Storm-Buijn, a.w., nr. 6.8.
20. HR 10 maart 1995, NJ 1995, 595 (Janssen Pers).
21. Zie o.m. H.E. Boschma, De eenpersoons-BV, De NV 1998, p. 117.
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deelhouder de enig bestuurder (zichzelf) zou hebben aange-
wezen als bijzonder vertegenwoordiger; aan de vervulling
van de nagelaten formaliteit kwam dus geen wezenlijke
functie toe. Vervolgens omdat in het recht in het algemeen
sprake is van een deformalisering. In die tendens past deze
uitspraak niet. De vraag die hierbij opkomt, is of de curator
een andere mogelijkheid had gehad om in het geweer te
komen tegen de hoofdelijkheids- en pandakte die ten nade-
le van de overige schuldeisers van Graphics zijn gesloten.

Ten slotte leid ik uit het arrest van de Hoge Raad af dat een
kwalitatief tegenstrijdig belang niet als een aparte categorie
– naast direct en indirect tegenstrijdig belang – van tegen-
strijdig belang moet worden gezien. Een kwalitatief tegen-
strijdig belang, zoals hiervoor geschetst, is een specialis van
indirect tegenstrijdig belang.22

Conclusie

Het arrest Duplicado/Graphics heeft ter zake van het tegen-
strijdig belang op verschillende onderdelen verduidelijking
en zekerheid gebracht. Artikel 2:256 BW is geschreven in
het belang van de vennootschap. Dit belang is een ruim
begrip, waaronder meer valt dan het belang van de aandeel-
houder. De Hoge Raad heeft geoordeeld dat een zuiver
kwalitatief tegenstrijdig belang als specialis van indirect
tegenstrijdig belang – de bij de transactie betrokken ven-
nootschappen worden vertegenwoordigd door dezelfde
bestuurder – valt onder het begrip tegenstrijdig belang in de
zin van artikel 2:256 BW. Dat wordt zelfs niet anders wan-
neer die bestuurder zowel enig directeur is in beide ven-
nootschappen, als ook enig aandeelhouder.

Een vraag die de Hoge Raad nog niet uitputtend beant-
woord heeft, is wanneer een bestuurder ‘nauw betrokken’is
bij een andere vennootschap. Dit zal aan de hand van de
omstandigheden van het geval moeten worden bepaald.
Echter, wanneer het enigszins praktisch uitvoerbaar is, ver-
dient het aanbeveling dat bestuurders bij het bestaan van
een potentieel tegenstrijdig belang bij een transactie, deze
transactie voorleggen aan de algemene vergadering van
aandeelhouders. Die heeft dan de mogelijkheid gebruik te
maken van haar bevoegdheid een bijzonder vertegenwoor-
diger aan te wijzen in de zin van deze regeling. De bestuur-
der met het (potentieel) tegenstrijdig belang kan dan wel
weer die vertegenwoordiger zijn. In navolging van de Code
Tabaksblat zou ik willen betogen dat een bestuurder in ieder
geval nauw betrokken is bij de andere vennootschap, wan-
neer de bestuurder in deze rechtspersoon (1) een persoon-
lijk financieel materieel belang houdt, (2) een familie-
rechtelijke verhouding heeft met een bestuurder van de
vennootschap, of (3) een bestuurs- of toezichthoudende
functie vervult.

Een curator/de vennootschap kan zich in het vervolg dan
ook beroepen op de vertegenwoordigingsonbevoegdheid
van een bestuurder bij het aangaan van een rechtshandeling
met een andere bestuurder, ook als de benadeling van de
vennootschap nog niet vaststaat. Echter, van enige vorm
van mogelijke benadeling van de vennootschap zal sprake
moeten zijn, anders handelt men in strijd met het adagium
‘géén belang, géén actie’, wat tot niet-ontvankelijkheid kan
leiden.

Mr. K. Rutten
NautaDutilh

De beschikking inzake
Getronics: geen gegronde

redenen voor twijfel aan juist
beleid

Inleiding

Op 14 november 2003 heeft de Vereniging van Effectenbe-
zitters (VEB) (tezamen met een aantal anderen) bij de
Ondernemingskamer van het gerechtshof te Amsterdam
een verzoek ingediend tot het gelasten van een enquête naar
het beleid en de gang van zaken van Getronics N.V. Bij
beschikking van 2 september 2004, ARO 2004, 107 heeft de
Ondernemingskamer het verzoek van VEB afgewezen. In
het navolgende geven wij eerst een beknopt overzicht van
de relevante feiten. Vervolgens bespreken wij achtereen-
volgens de ons inziens belangrijkste materieelrechtelijke en
procesrechtelijke aspecten van de beschikking van de
Ondernemingskamer.

Feiten

Getronics, een beursgenoteerde ICT-onderneming, heeft
midden 1999 het Amerikaanse Wang Laboratories Inc. en
de daarbij behorende groepsvennootschappen overgeno-
men. Ter financiering van deze overname heeft Getronics
twee achtergestelde converteerbare obligatieleningen uitge-
geven van € 350 miljoen en € 500 miljoen, in 2004 respec-
tievelijk 2005 af te lossen of te converteren in gewone aan-
delen. Voorts heeft Getronics met een consortium van
vijftien banken een kredietovereenkomst afgesloten, die
een kredietfaciliteit van € 500 miljoen bood.

Vanwege de verslechterende ICT-markt en de daarmee
samenhangende verslechterende resultaten van Getronics
in 2001 (met als consequentie een dalende beurskoers) ont-
stond bij Getronics de verwachting dat de obligaties in 2004
en 2005 niet in aandelen zouden worden geconverteerd en
dat zij deze dus zou moeten aflossen. In verband hiermee is
Getronics vanaf medio 2001 de mogelijkheden om haar
schuldenlast te herstructureren gaan onderzoeken (zij is op
zoek gegaan naar een strategische partner en, toen dat niet
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22. Tot op heden anders: Asser-Maeijer 2-III, a.w., nr. 295; J.B. Huizink,
a.w., aant. 3 bij art. 2:146 BW; Van Schilfgaarde/Winter, a.w., nr. 69.
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