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Veel bedrijven hebben de code-Tabaksblat grotendeels
geimplementeerd, vooruitlopend op aangekondigde wet-

geving. Toch zijn er op enkele onderdelen van de code

problemen te verwachten.

e afgelopen jaren hebben zich bij ondernemingen in de

Verenigde Staten en in Europa schandalen voorgedaan,
waardoor het vertrouwen in het bestuur van en het toezicht op
ondernemingen is ondermijnd. In Nederland hebben de
gebeurtenissen rond Ahold in februari 2003 voor een grote
schok gezorgd. Mede als reactie op deze gebeurtenissen is in
maart 2003 de Commissie voor Corporate Governance, ook wel
de commissie-Tabaksblat, ingesteld. Deze commissie heeft in
december 2003 haar rapport gepresenteerd: “De Nederlandse
corporate governance code; beginselen van deugdelijk onder-
nermingsbestuur en best practice bepalingen”. Deze code is van
kracht sinds 1 januari 2004. In dit artikel wordt de huidige
stand van zaken geschetst omtrent de toepassing van de code.

Code-Tabaksblat

De nieuwe code van de commissie- Tubaksblat beschrifft essentiéle voor-
waarden voor goede corporate governance. De belangrijkste voorwaarden zijn
het integer en transpararit handelen door het bestuur, goed toezicht hierop en
het afleggen van verantwoording over het uitgeoefende toezicht. Deze voor-
waarden nemen een belangrijke plaats in de code in.

Voor een goed begrip van de code is het van belang stil te staat bij de zoge-
naamde principes en best practice bepalingen. De Commissie omschrijft de

principes als moderne - en inmiddels breed gedragen — algemene opvattingen

over goede corporate governance. Deze principes zijn vervolgens nader uitge-
werkt i coricrete best practice bepalinger, Deze bepalingen creéren een zekere
normstelling voor het gedrag van bestuurders en commissarissen — ook in rela-
tie tot de externe accountant — en aandeelhouders. Zij geven de nationale en
internationale best practice weer en kunnen worden opgevat als een nadere
invulling van de algemene beginselen'van goede corporate governance,

Een belangrijk kenmerk van de code is dat beursgenoteerde vennootschap-

pen mogen en kunnen afwijken van de concrete best practice bepalingen.

Indien de vennootschap op bepnalde punten van de code afwijkt, dient zij hier-
over een verklaring te geven. In overeenstemming met internationale regelge-
ving en codes gaat ook de niewwe Nederlandse corporate governance code uit
van een zogeheten ‘pas toe of leg uit'<regel: Dit zal wettelijk verankerd worden
door beursgenoteerde vennootschappen te verplichten in het jaarverslag uit te
leggen of en zo ja waarom zij afwijken van de best practice bepalingen van de
code.

De corporate governance code treedt in werking vanaf het boekjaar 2004.
De commissie beveelt de beursgenoteerde vennootschappen aan het hoofdstuk
over de hoofdlijnen van-corporate governance onder een apart agendapunt op
de algemene vergadering van aandeelhouders in 2005 te bespreken.
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Hierbij wordt vooral ingegaan op de bepalingen uit de code-
Tabaksblat die bedrijven op dit moment nog niet tocpassen.

Terugblik

De code-Tabaksblat is voorafgegaan door de veertig aanbeve-
lingen van de Commissie Corporate Governance, beter bekend
als de commissie- Peters. In 1997 publicecrde deze commissie de
eerste Nederlandse corporate governance code. In deze code was
een eenmalige monitoring expliciet opgenomen. De resultaten
waren in 1998 ronduit teleurstellend.! Kwantitaticf kon cen
grote mate van acceptatie van de code worden aangetoond: 33
van de 40 aanbevelingen werden door ruim de helft van de
ondernemingen nageleefd. Kwalitatief bezien ontstond ecn
ander beeld: de feitelijke zeggenschapsverhoudingen tussen
kapitaalverschaffers en ondernemingsleiding en de bereidheid
van ondernemingen bestaande zeggenschapsbeperkingen op te
heffen of aan te passen, was teleurstellend laag.

Vijf jaar na het verschijnen van de code-Peters werd weder-
om onderzocht in welke mate deze aanbevelingen door de
ondernemingen zijn opgevolgd (Dc Jong en Roosenboom,
2002). Het onderzoek toondc op enkele aspecten verbetering,
maar in veel gevallen bleken deze verbeteringen te zijn ingege-
ven door bestaande en verwachte wetgeving. Zo besteedden
ondernemingen maar beperkt aandacht aan het functioneren
van de Raad van Commissarissen (Rvc) en verstrekten zij slechts
beperkte informatie over corporate governance in het jaarver-
slag. Tevens bleek dat een aantal ondernemingen vooral qua
vorm probeerde te voldoen aan de code, terwijl de inhoudelijke
naleving beperkt was. Dit was één van de redenen voor Peters
om in 2002 een nieuwe code aan te bevelen.

Onderzoek

Eind 2003 werd de ‘opvolger’ van de code-Peters gepubliceerd:
de code-Tabaksblat (zie tekstkader). De code trad op 1 januari
2004 in werking. Vooruitlopend op deze inwerkingtreding, beval
de commissie-Tabaksblat beursgenoteerde vennootschappen aan
om in hun jaarverslagen over 2003 in cen apart hoofdstuk con-
creet aan te geven op welke wijze zij verwachten invulling te geven
aan de naleving van de code en welke problemen hierbij worden
verwacht. In dit artikel wordt verslag gedaan van de manier waar-
op ondernemingen dit advies hebben opgevolgd. In het onder-

1 Zie Monitoring Corporate Governance in Nederland 1998.










