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Anders dan de aankomende wijziging van de regels voor de
BV, zijn de wijzigingen in Boek 2 BW voor de NV als ge -
volg van de uitvoering van de Wijzigingsrichtlijn slechts
beperkt. Weliswaar zijn per 11 juni 2008 de regels voor de
inkoop van eigen aandelen versoepeld, kan de accountants-
verklaring in sommige gevallen achterwege blijven en is
financiële steunverlening (onder beperkte voorwaarden) toe-
gestaan, toch valt te betreuren dat er niet een bredere flexi-
bilisering van het NV-recht heeft plaatsgevonden binnen de
grenzen van de Wijzigingsrichtlijn.

Mr. M. Gungormez
Stibbe

Aansprakelijkheid van de 
kredietverstrekkende bank en

haar bestuurders naar aanleiding
van HR 14 maart 2008, NJ 2008,

466 (Lammers/Aerts q.q.) 
Inleiding 

Artikel 2:248 (2:138) BW stelt degene die het beleid van de
vennootschap heeft bepaald of mede heeft bepaald als ware
hij bestuurder (hierna: de beleidsbepaler), voor de toepas-
sing van artikel 2:248 BW gelijk met een bestuurder. De
beleidsbepaler kan derhalve hoofdelijk met de bestuur-
der(s) op de voet van artikel 2:248 lid 1 BW worden aange-
sproken voor het boedeltekort indien er sprake is van onbe-
hoorlijk bestuur en het aannemelijk is dat dit een belang -
rijke oorzaak is van het faillissement. Artikel 2:11 BW
bepaalt dat de aansprakelijkheid van een rechtspersoon als
bestuurder van een andere rechtspersoon tevens hoofdelijk
rust op ieder die ten tijde van het ontstaan van de aansprake-
lijkheid van die (eerste) rechtspersoon bestuurder is. 

Tot voor kort heerste er onduidelijkheid of deze wettelijke
doorbraak naar tweedegraads bestuurders alleen van toepas-
sing is op de rechtspersoon die bestuurder van de failliete
vennootschap is, of dat die ook geldt voor een rechtsper-
soon die de rol van beleidsbepaler vervult.1 In het arrest van
14 maart 2008, NJ 2008, 466 (Lammers/Aerts q.q.) heeft de
Hoge Raad deze onduidelijkheid weggenomen door te be -
palen dat artikel 2:11 BW ook van toepassing is op de inge-
volge artikel 2:248 BW jegens de boedel aansprakelijke
rechtspersoon die beleidsbepaler is van de failliete vennoot-
schap. In deze bijdrage zal ik enkele implicaties van dit
arrest behandelen voor de kredietverstrekkende bank en haar
bestuurders als beleidsbepaler van de failliete vennootschap.

De kredietverstrekkende bank als beleidsbepaler

Wanneer kwalificeert de kredietverstrekkende bank als
beleidsbepaler? Beleidsbepaler is degene die daadwerkelijk
binnen de vennootschap aan de touwtjes trekt, zonder for-
meel bestuurder te zijn. Hiervan zal niet zomaar sprake zijn;
de persoon achter de schermen moet de bestuurstaak daad-
werkelijk uitoefenen, waardoor de taak van het bestuur is
verworden tot het louter uitvoeren van een door een ander
genomen (bestuurs)beslissing, terwijl het bestuur zijn vrij-
heid heeft verloren om zelf de afweging te maken die aan de
betreffende beslissing ten grondslag ligt.2
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1. Zie voor een overzicht van de verschillende meningen: Rechtspersonen
(losbl.), Deventer: Kluwer, art. 2:138 BW, aant. 1 (J.B. Huizink).

2. S.O.H. Bakkerus, Bancaire aansprakelijkheid, Serie OOR, deel 19,
Deventer: Tjeenk Willink 2000, p. 118-119. Zie met betrekking tot het
begrip beleidsbepaler: Rechtspersonen (losbl.), art. 2:138 BW, aant. 20
en 21 (Huizink); Faillissementswet (losbl.), art. 2:138/248 BW, par. 2
(J.B. Wezeman).
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Het begrip ‘beleid’ (in de term ‘beleidsbepaler’) dient
ruim te worden uitgelegd, aldus de wetstoelichting. Hier-
onder moet niet alleen een vaste gedragslijn worden
begrepen die uit een reeks van bestuurshandelingen volgt.
Ook een enkel bestuursbesluit kan beleid vormen.3 Dit be -
tekent dat onder omstandigheden dus ook een enkel be -
sluit van het bestuur dat is genomen ter uitvoering van
een door de bank genomen beslissing, de bank tot beleids -
bepaler kan maken. 

Het zal steeds afhankelijk zijn van de omstandigheden van
het concrete geval of er sprake is van beleidsbepaling.4 Zo
heeft de Hoge Raad bijvoorbeeld geoordeeld dat de volgen-
de feiten en omstandigheden tezamen genomen geen ander
oordeel toelaten dan dat er sprake is van beleidsbepaling in
de zin van artikel 2:248 lid 7 BW:5

1. het verstrekt krijgen van een algemene volmacht ten 
be hoeve van de bedrijfsvoering van de vennootschap 
(terwijl de volmachtgevende statutair bestuurder slechts
enkele keren per jaar op kantoor was en de volmacht -
verkrijger vrijwel steeds aanwezig was);

2. het ondertekenen van gedeponeerde jaarstukken van de
vennootschap;

3. het aangaan van leningen en contracten ten name van de
vennootschap; en 

4. het besluit om een op de dag van het faillissement van
een bedrijf door de vennootschap ontvangen bedrag – in
weerwil van een ingewonnen advies  – niet terug te be -
talen en het voeren van een kansloos verweer ter zake. 

Deze zaak hield overigens geen verband met de vraag of
een kredietverstrekkende bank als beleidsbepaler aange-
merkt kan worden. 

Meer concreet

In de wetsgeschiedenis en literatuur wordt betoogd dat een
buiten de vennootschap staande kredietverstrekker in be -
ginsel niet te beschouwen is als beleidsbepaler;6 pas in een
uitzonderlijk geval, als de kredietverstrekker van zijn posi-
tie gebruikmaakt om met overschrijding van de grenzen
van zijn dienstverlening de bestuurstaak uit te oefenen, zal
er aan de vereisten van lid 7 van artikel 2:248 BW voldaan
zijn.7

Er wordt met het begrip ‘beleidsbepaler’, aldus de par -
lementaire geschiedenis:8

‘niet (…) gedoeld op adviseurs, kredietverleners die
bepaalde voorwaarden stellen, (…) of anderen die wel-
iswaar op het beleid van het bestuur een sterke of zelfs
beslissende invloed kunnen hebben, doch die niet daad-
werkelijk de bestuurstaak uitoefenen.’

De minister vervolgt:9

‘Het stellen van voorwaarden bij kredietverlening, het
geven van een bedrijfskundig advies, [of] het geven van
bepaalde aanwijzingen is in het algemeen niet aan te
merken als beleidsbepaling “als ware men bestuurder”.
Indien het bestuur zich aan die voorwaarden, adviezen
of aanwijzingen gelegen laat liggen en daarnaar han-
delt, dan handelt het bestuur en niet de kredietinstelling
of de externe adviseur.’

Indien de persoon achter de schermen echter:10

‘met gebruikmaking van zijn feitelijke machtspositie in
de vennootschap, daarin de lakens uitdeelt, de bestuurs -
macht aan zich trekt en de formele bestuurders zijn wil
oplegt, kan hij worden aangemerkt als beleidsbepaler in
de zin van het zevende lid. Hetzelfde geldt voor advi-
seurs of kredietverschaffers indien zij hun positie van
buitenstaander zouden verlaten en de bestuurstaak in
feite zouden overnemen.’

Het komt vaak voor dat kredietdocumentatie tamelijk ver-
gaande rechten toekent aan de kredietverstrekkende bank
met betrekking tot de kredietnemende vennootschap. Ge -
dacht kan bijvoorbeeld worden aan de bepaling dat de bank
gerechtigd is om de kredietrelatie te beëindigen en de uit -
geleende gelden op te eisen ingeval de vennootschap een
majeure desinvestering doet. Ook wordt in kredietdocu-
mentatie dikwijls de bepaling opgenomen dat de vennoot-
schap bepaalde rechtsbetrekkingen (verzekeringen bijvoor-
beeld) slechts met gerenommeerde partijen mag aangaan,
of dat het de vennootschap niet toegestaan is haar activa 
te bezwaren (een zogenoemde negativepledge-bepaling). 
Als zo’n vennootschap failliet gaat, zou de curator dan met
succes kunnen aanvoeren dat de betreffende bank als be -
leidsbepaler aangemerkt moet worden, omdat de bank der-
gelijke voorwaarden heeft bedongen en zich daarop heeft
beroepen?

3. Kamerstukken II 1983/84, 16 631, nr. 6, p. 24. Zie ook: H. de Groot,
Bestuurderaansprakelijkheid, Recht en Praktijk 67, Deventer: Kluwer
2006, p. 74 en 96.

4. J.B. Wezeman, Aansprakelijkheid van bestuurders, Deventer: Kluwer
1998, p. 199. Zie ook: Kamerstukken II 1983/84, 16 631, nr. 6, p. 42-43.

5. HR 17 november 2006, JOR 2007, 7 (Bonbosch). Zie voor een ander
voorbeeld: Hof Den Haag 28 september 1999, JOR 1999, 252.

6. Vgl. L.H. Slijkhuis, De dubbelrol in het vennootschapsrecht, Deventer:
Kluwer 1993, p. 65. Zie ook: de publicaties waarnaar verwezen in de
hiernavolgende voetnoot.

7. Kamerstukken II 1983/84, 16 631, nr. 6, p. 42-43. Zie ook: Rechts -
personen (losbl.), art. 2:138 BW, aan t. 20 (Huizink); Bakkerus 2000, 
p. 118; De Groot 2006, p. 71. 
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8. Kamerstukken II 1980/81, 16 631, nr. 3, p. 6.
9. Kamerstukken II 1983/84, 16 631, nr. 6, p. 23. Zie o.m. ook op deze

manier: Bakkerus 2000, p. 117-118; Rechtspersonen (losbl.), art. 2:138
BW, aant. 20 (Huizink).

10. Kamerstukken II 1983/84, 16 631, nr. 6, p. 23-24. Zie o.m. ook op deze
manier: Bakkerus 2000, p. 117-120; Rechtspersonen (losbl.), art. 2:138
BW, aant. 20 (Huizink).
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Om met de laatste twee voorbeelden te beginnen: ten aan-
zien van de bepaling in de kredietdocumentatie dat de ven-
nootschap bepaalde rechtsbetrekkingen (zoals verzeke-
rings overeenkomsten) slechts met bepaalde gerenommeer-
de partijen mag aangaan, zal dat naar mijn mening niet snel
het geval zijn. Hetzelfde geldt naar mijn mening voor de
bepaling dat de vennootschap haar activa niet mag bezwa-
ren. Het betreft immers steeds voorwaarden die door het
bestuur zelf zijn geaccepteerd en waarnaar het bestuur zelf
ook handelt, bijvoorbeeld door een verzekeringscontract
niet met de ene partij maar wel met de andere partij te slui-
ten, of een verpanding van bedrijfsactiva niet te doen ge -
schieden. Ten aanzien van de bepaling in de kredietdocu-
mentatie dat de vennootschap geen majeure desinvestering
mag uitvoeren (en mocht de vennootschap dat toch doen,
dat de bank dan gerechtigd is de kredietrelatie te beëindigen
en de uitgeleende gelden op te eisen), geldt in mijn ogen
ook dat er niet snel sprake zal zijn van beleidsbepaling. Ook
hier is het immers het bestuur zelf dat de betreffende voor-
waarde heeft geaccepteerd, en de bestuurstaak uitoefent en
de beleidsbeslissingen neemt; het feit dat de kredietrelatie
mogelijk eindigt indien het bestuur niet overeenkomstig die
voorwaarde handelt, doet daar niets aan af.11

Pas in het geval van bijkomende uitzonderlijke omstandig-
heden zal er sprake kunnen zijn van een omslag van de rol
van de bank van kredietverstrekker naar beleidsbepaler. Zo
heeft Bakkerus12 het voorbeeld genoemd van de krediet-
verstrekkende bank die een interim-manager plaatst bij een
onderneming die in financieel zwaar weer verkeert. Deze
interim-manager is geen verantwoordelijkheid verschul-
digd aan de vennootschap en rapporteert regelmatig aan de
bank, overlegt met de bank, en ontvangt instructies van de
bank over het te voeren ondernemingsbeleid. Bijvoorbeeld
onder dreiging van het uitoefenen van zekerheden, of het
afstand doen van zekerheden onder de voorwaarde van
onvoorwaardelijke medewerking door het bestuur, krijgt de
bank de bestuurders zo ver dat zij slechts nog de door de
interim-manager voorgestelde beslissingen nemen. Zodra
de bank dan een beslissing neemt voor de vennootschap via
de interim-manager, zal dat moeten kwalificeren als beleids-
bepaling, aldus Bakkerus.

Ten slotte nog het volgende: in de kredietdocumentatie
wordt dikwijls opgenomen dat de kredietverstrekkende
bank het stemrecht over de aan haar in pand gegeven aande-
len mag uitoefenen indien zich een event of default voor-
doet (oftewel een in de documentatie opgenomen gebeur-
tenis, meestal een toerekenbare tekortkoming, zoals het niet
meer voldoen van de rente en aflossingstermijnen door de

vennootschap).13 Indien de bank gebruikmaakt van deze
be voegdheid, is er naar mijn mening geen sprake van be -
leidsbepaling. Het uitoefenen van het stemrecht is immers
een typische aandeelhoudersbevoegdheid die niet als zoda-
nig als beleidsbepaling aan te merken is.14 Zo is in het
recente verleden al verschillende malen vastgesteld dat (de
strategie ten aanzien van) het ondernemingsbeleid van de
vennootschap juist tot het domein van het bestuur behoort,
en niet tot het domein van de aandeelhouders.15 Ook hier
kunnen echter de omstandigheden van het geval aanleiding
tot een andere conclusie geven.16 Zo kan het bijvoorbeeld
voorkomen dat de algemene vergadering van aandeelhou-
ders een specifieke instructiebevoegdheid richting het
bestuur heeft, en/of allerlei goedkeuringsbevoegdheden
waarmee zij in feite een deel van de beleidsvrijheid van het
bestuur inperkt. Indien de bank vervolgens het stemrecht
over de aan haar in pand gegeven aandelen uitoefent en,
eventueel onder dreiging met ontslag of schorsing van
bestuurders, van haar feitelijke macht gebruiktmaakt om
het door haar gewenste beleid aan het bestuur en de ven-
nootschap op te dringen, dan zal er wél sprake kunnen zijn
beleidsbepaling in de zin van artikel 2:248 lid 7 BW.

Implicaties in het licht van artikel 2:11 BW

Door de werking van artikel 2:11 BW komt dezelfde aan-
sprakelijkheid als die op de bestuurder-rechtspersoon rust,
(tevens) op de bestuurders van die rechtspersoon te rusten.
Ingevolge Lammers/Aerts q.q. staat nu definitief vast dat
deze wettelijke doorbraak ten aanzien van aansprakelijk-
heid onder artikel 2:248 BW niet alleen geldt ten aanzien
van een bestuurder-rechtspersoon, maar ook ten aanzien
van een beleidsbepaler-rechtspersoon. 

Stel nu dat de curator erin slaagt om te bewijzen dat de kre-
dietverstrekkende bank inderdaad te gelden heeft als zo’n
beleidsbepaler-rechtspersoon, wat is dan het gevolg van
artikel 2:11 BW voor haar bestuurders?17

Allereerst is het dan van belang om te bekijken bij welke
tweedegraads bestuurders de curator überhaupt terechtkan.
Zijn dat alleen de statutair tweedegraads bestuurders, of ook
de tweedegraads beleidsbepalers? De Hoge Raad heeft
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11. Vgl. Bakkerus 2000, p. 118. Zie ook voor voorbeelden waarbij de bank
niet optreedt als beleidsbepaler in de context van bepaalde clausules in
kredietdocumentatie: Bakkerus 2000, p. 118.

12. Bakkerus 2000, p. 118-120. Zie ook: A.A.M. Deterink & L.L.M. 
Prinsen, De aansprakelijkheid van de bank en de Erba-leer, Bank &
aansprakelijkheid, Deventer: Kluwer 1996, p. 167.

13. Zie G.J.W. Kinnegim, Overgang van het stemrecht bij vestigen pand-
recht op aandelen – een civielrechtelijke en fiscaalrechtelijke analyse,
TOR 2003, p. 211.

14. Vgl. t.a.v. de bank in haar rol als aandeelhouder: Slijkhuis, 1993, p. 67.
15. Zie: HR 13 juli 2007, NJ 2007, p. 434 (ABN AMRO), r.o. 4.3. Zie

ook: Hof Amsterdam (OK) 17 januari 2007, JOR 2007, p. 42 (Stork),
r.o. 3.14.

16. Zie Deterink & Prinsen 1996, p. 167. Zij noemen de situatie waarin de
bank op een onzorgvuldige manier het stemrecht op verpande aandelen
uitoefent, als voorbeeld van onbehoorlijke beleidsbepaling in de zin
van art. 2:248 BW. 

17. Oftewel: de eerstegraads bestuurders van de bank, of haar hogeregraads
bestuurders, er kan immers onbeperkt ‘doorgekeken’ worden, totdat
men arriveert bij de ‘bestuurder natuurlijk persoon’.
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deze vraag in het Montedison-arrest beantwoord.18 De
Hoge Raad oordeelde in dit arrest dat de aansprakelijkheid
die artikel 2:11 BW op de bestuurder van de ex artikel 2:248
BW aansprakelijke rechtspersoon legt, alleen op de be -
stuurder van de aansprakelijke rechtspersoon rust en niet op
de beleidsbepaler. Een beleidsbepaler op het niveau van de
bank valt dus buiten het handbereik van de curator; de aan-
sprakelijkheid van de bank zal alleen naar de tweedegraads
bestuurder doorgrijpen. 

Hoofdelijkheid, driejaarsperiode,
jaarrekening en disculpatie

Aangezien de aansprakelijkheid van de eerstegraads be -
stuurders onder artikel 2:248 BW een hoofdelijke is, zal
deze als gevolg van artikel 2:11 BW ook hoofdelijk op de
tweedegraads bestuurders komen te rusten. Niet uitsluitend
de tweedegraads bestuurder die zich daadwerkelijk met het
bestuur heeft beziggehouden, is aansprakelijk. 

Lid 6 van artikel 2:248 BW bepaalt dat de vordering slechts
kan worden ingesteld op grond van onbehoorlijke taakver-
vulling in de periode van drie jaren voorafgaande aan het
faillissement. De aansprakelijkheid treft derhalve in princi-
pe niet alleen degenen die bestuurder zijn op het moment
van de faillietverklaring, maar ook degenen die ten tijde van
het onbehoorlijk bestuur in die periode van drie jaren enige
tijd bestuurder zijn geweest.19 Er wordt aangenomen dat
deze driejaarsperiode ook geldt ten aanzien van beleids -
bepalers.20 Geldt deze driejaarsperiode dan vervolgens ook
voor de tweedegraads bestuurders, op het niveau van de
bank? Aangezien, zoals hiervoor weergegeven, als gevolg
van artikel 2:11 BW dezelfde aansprakelijkheid als die de
bestuurder-rechtspersoon treft, (tevens) op zijn bestuurders
komt te rusten, zou ik willen aannemen dat dat inderdaad zo
is. Dit betekent dat ook op degene die bestuurder is van de
bank ten tijde van het onbehoorlijk bestuur in het tijdvak
van drie jaren voorafgaand aan het faillissement, aansprake-
lijkheid komt te rusten, gesteld dat de bank in die tijd be -
leidsbepaler was.21

Kan een bestuurder van een beleidsbepalende bank dan ook
het ontbreken van een administratie of de niet-naleving van
de publicatieplicht ten aanzien van de jaarstukken worden
verweten (art. 2:248 lid 2 BW, in samenhang met art. 2:10
BW respectievelijk art. 2:394 BW)? Dat lijkt mij wel. De
Hoge Raad heeft ten aanzien van een beleidsbepaler geoor-

deeld dat op hem ook de administratieplicht en de publica-
tieplicht rust.22 Op de voet van artikel 2:11 BW, in geval van
een bestuurder-rechtspersoon en in geval van een schending
van deze plicht, zou de aansprakelijkheid dan ook op de
tweedegraads bestuurders (in geval van de bank: op haar
bestuurders) komen te rusten.

Een en ander betekent echter niet dat de tweedegraads
bestuurder, noch de eerstegraads bestuurder overigens, per
definitie aansprakelijk is. Immers, nu op hem dezelfde aan-
sprakelijkheid rust als op de bestuurder-rechtspersoon,
staan hem ook dezelfde disculpatiemogelijkheden ter
beschikking. Zo is er steeds een individuele mogelijkheid
tot disculpatie op de voet van artikel 2:248 lid 3 BW. Boven-
dien is er een algemeen matigingsrecht en een individueel
matigingsrecht in verband met de tijd gedurende welke de
bestuurder in functie is geweest, en in de periode waarin 
de onbehoorlijke taakvervulling plaatsvond (lid 4 van art.
2:248 BW). 

Tweedegraads bestuurder van een 
buitenlandse rechtspersoon?

Artikel 2 van de Wet Conflictenrecht Corporaties (WCC)
legt het incorporatiestelsel vast, inhoudende dat een corpo-
ratie (‘vennootschap’) wordt beheerst door het recht van de
staat naar welk recht zij is opgericht en op het grondgebied
waarvan zij ten tijde van de oprichting haar zetel heeft op
grond van de oprichtingsovereenkomst of de akte van op -
richting, of indien er geen zetel is, op het grondgebied waar-
van de vennootschap ten tijde van de oprichting haar cen-
trum van optreden naar buiten heeft.23 Artikel 3 WCC
bepaalt dat het op een vennootschap toepasselijke recht
onder andere de aansprakelijkheid van bestuurders, com-
missarissen en andere functionarissen als zodanig jegens de
vennootschap beheerst. 

Artikel 5 lid 1 WCC geeft een uitzondering op het incorpo-
ratiestelsel en bepaalt dat in geval van een faillietverklaring
in Nederland van een buitenlandse vennootschap die hier
aan de heffing van vennootschapsbelasting onderworpen is,
artikel 2:138 BW van overeenkomstige toepassing is op de
aansprakelijkheid van bestuurders van die vennootschap.24

Bovendien bepaalt artikel 5 lid 1 WCC dat degenen die met
de leiding van de in Nederland verrichte werkzaamheden
belast zijn, eveneens als bestuurders aansprakelijk zijn.25

Dit betekent dat de buitenlandse bank zelf, als eerstegraads
beleidsbepaler, langs deze weg(en) aansprakelijk kan zijn.
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18. HR 28 april 2000, NJ 2000, 411 (Montedison), r.o. 4.14. Anders: 
Faillissementswet (losbl.), art. 2:138/248 BW, par. 2 (Wezeman).

19. Faillissementswet (losbl.), art. 2:138/248 BW, par. 2 (Wezeman);
Rechtspersonen (losbl.), art. 2:138 BW, aant. 11 (Huizink); Kamer-
stukken II 1980/81, 16 631, nr. 3, p. 5. 

20. Faillissementswet (losbl.), art. 2:138/248 BW, par. 2 (Wezeman). Zie
ook: A-G Timmerman in HR 17 november 2006, JOR 2007, 7 (Bon-
bosch), punt 2.8.

21. Zie ook: De Groot 2006, p. 118. Anders: P. van Schilfgaarde, Misbruik
van rechtspersonen, Deventer: Kluwer 1986, p. 90.

22. HR 23 november 2001, NJ 2002, 95, r.o. 3.6. Zo ook: De Groot 2006,
p. 98.

23. G. van Solinge, Tekst en Commentaar Ondernemingsrecht en Effecten-
recht, Deventer: Kluwer 2007, aant. 1 bij art. 2 WCC.

24. Op grond van art. 5 lid 1 WCC geldt dit overigens eveneens voor art.
2:149 BW en commissarissen.

25. Vgl. art. 7 Wet op de formeel buitenlandse vennootschappen.
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Het is evenwel omstreden of artikel 2:11 BW vervolgens
voorziet in een doorbraak van deze aansprakelijkheid naar
de bestuurders van de buitenlandse bank. Men is het er na -
melijk niet over eens of artikel 2:11 BW van toepassing is
op een buitenlandse bestuurder-rechtspersoon26 (of, sinds
Lammers/Aerts q.q., een buitenlandse beleidsbepaler-
rechts persoon).  Vlas is van mening dat dat niet het geval is,
omdat gesteld kan worden dat Nederlands recht niet kan
‘inbreken’ in de verhouding tussen de buitenlandse bestuur-
der-rechtspersoon en zijn bestuurder.27 Struycken lijkt die
mening ook te hebben,28 evenals (in uitgesproken zin) De
Groot.29 Lennarts daarentegen is van mening dat artikel
2:11 BW wel van toepassing is op de buitenlandse bestuur-
der-rechts persoon;30 anders zou de werking van artikel 2:11
BW eenvoudig ontlopen kunnen worden door inschakeling
van een buitenlandse bestuurder-rechtspersoon, en dat kan
niet de bedoeling van de wetgever zijn geweest toen hij voor
artikel 2:11 BW heeft gekozen, aldus Lennarts.

Conclusie

In het arrest Lammers/Aerts q.q. is de vraag of artikel 2:11
BW in samenhang met artikel 2:248 lid 7 BW voorziet in
aansprakelijkheid van een beleidsbepaler-rechtspersoon,
bevestigend beantwoord. De onduidelijkheid hierover is dus
weggenomen. Er is evenwel een extra aansprakelijkheids-
grond gecreëerd voor tweedegraads bestuurders, en dat
heeft mogelijk ook consequenties voor bestuurders van een
bank die als beleidsbepaler kwalificeert. Een en ander geeft
ook aanleiding tot nadere vragen, bijvoorbeeld of aanspra-
kelijkheid van een buitenlandse bank die als beleids bepaler
aangemerkt wordt, doorbreekt naar de tweedegraads be -
stuurders. 

Mr. D.P.M. Bos
Clifford Chance

De rol van de 
raad van commissarissen 

bij een openbaar bod
Inleiding

De positie van de raad van commissarissen (hierna: RvC)
bij overnames is de laatste tijd meer centraal komen te
staan. Er wordt tegenwoordig een actievere rol van de RvC
vereist. De relatief veel openbare biedingen die de afge -
lopen jaren zijn uitgebracht op Nederlandse beursvennoot-
schappen, en de toegenomen druk van (activistische) aan-
deelhouders op het bestuur en de RvC zijn een van de be -
langrijkste oorzaken hiervan. 

In deze bijdrage zal ik ingaan op de positie van de RvC van
een doelvennootschap bij een openbaar bod. Daarbij zal ik
aandacht besteden aan hoe de RvC een (potentieel) open-
baar bod dient te beoordelen en welke criteria daarbij van
belang zijn. Verder zal ik de rol van de RvC in verschillende
situaties behandelen. 

De rol van de RvC bij een overname

Het bestuur en de RvC vervullen tijdens een (potentieel)
openbaar bod een centrale en ondersteunende rol. Veel van de
bepalingen die bij een overname op het bestuur van de doel-
vennootschap van toepassing zijn, gelden ook voor de RvC.

De RvC heeft tot taak het houden van toezicht op het beleid
van het bestuur en op de algemene gang van zaken in de
vennootschap en de met haar verbonden onderneming. 
De RvC heeft geen eenduidige taak bij een overname. De
gedragsnormen die (het bestuur en) de RvC bij een open-
baar bod dien(t)(en) te volgen, bestaan vooral uit open
normen.1 Wel heeft de Monitoring Commissie Corporate
Governance Code onlangs specifieke voorstellen gedaan
met betrekking tot de positie van de RvC bij overnames.2

Het bestuur dient de RvC nauw te betrekken bij het over -
nameproces. Er is echter geen formele taakverdeling tussen
het bestuur en de RvC die uit Boek 2 BW voortvloeit.3 Zij
zullen onderling moeten bespreken hoe zij deze taak zullen
vormgeven. In de praktijk zal het bestuur de RvC vooraf-
gaand aan de fusieonderhandelingen met de bieder benade-
ren voor een (onderhandelings)mandaat, of een merger pro-
tocol met de bieder aangaan onder voorbehoud van goed-
keuring van de RvC.4 Naast deze instemming met het over-
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