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Geef inspraak via commissie van schuldeisers, bepleiten Jaap van der Meer en Ron Koekkoek De commissie-Tabaksblat heeft ten onrechte geen rekening gehouden met de belangen van crediteuren bij corporate governance binnen een vennootschap in zwaar weer. Bij een vennootschap in financiële moeilijkheden moeten andere regels gelden voor corporate governance dan bij een vennootschap zonder financiële moeilijkheden.
Zodra een vennootschap in financiële moeilijkheden is gekomen, moeten de crediteuren meer zeggenschap krijgen over het beleid van de vennootschap. 

Dit thema komt op geen enkele wijze tot uiting in de inhoud van het wetsvoorstel tot wijziging van de structuurregeling noch in het onlangs gepresenteerde conceptrapport van de commissie-Corporate Governance onder voorzitterschap van Morris Tabaksblat. Het conceptrapport van de commissie maakt geen onderscheid tussen gezonde en ongezonde vennootschappen. Dit is des te opmerkelijker in een tijd waarin de een na de andere grote vennootschap in financieel zware problemen terecht is gekomen, te denken valt aan UPC, Getronics, Versatel, Ceteco, KPN, en KPNQwest. Het kan verkeren, want zolang de raad van bestuur uitstekende financiële resultaten presenteert, er flink dividend wordt uitgekeerd en het voortbestaan van de vennootschap geen moment in gevaar is, zullen aandeelhouders niet zo snel vraagtekens zetten bij een royaal salaris met bijbehorende optieregeling voor de leden van de raad van bestuur. 

Bij een vennootschap in financiële problemen spelen naast de belangen van de aandeelhouders en de werknemers vooral de belangen van crediteuren een grote rol. Dit werd al opgemerkt in het eindrapport van oktober 2001 van de MDW-Werkgroep Modernisering Faillissementsrecht Tweede fase onder leiding van prof. mr M.J.G.C. Raaijmakers: 'Het richtsnoer voor het handelen van organen van rechtspersonen bij (dreigende) insolventie is niet primair (meer) gericht op het belang van de aandeelhouders van de vennootschap maar op die van de crediteuren.' 

Een vergroting van de inspraak of zeggenschap van crediteuren op het beleid van een vennootschap in financiële moeilijkheden kan op diverse wijzen tot stand komen. Denk bijvoorbeeld aan het instellen van een schuldeiserscommissie die naast bestuur, raad van commissarissen en algemene vergadering van aandeelhouders een volwaardige plaats inneemt binnen de corporate governance van een vennootschap. Zo'n schuldeiserscommissie kan behandeld worden als ware zij een certificaathouder met het recht van inspraak en in enkele gevallen zelfs stemrecht, conform het wetsvoorstel tot wijziging van de structuurregeling. 

Ook het wegnemen van bepaalde bevoegdheden die nu nog bij de algemene vergadering van aandeelhouders rusten kan de positie van de crediteuren van een vennootschap in financiële moeilijkheden verbeteren. Denk aan het toekennen van de bevoegdheid aan het bestuur om het faillissement van de vennootschap aan te vragen, zoals aanbevolen in het eindrapport van de MDW-Werkgroep. Nu is dit nog een bevoegdheid van de algemene vergadering van aandeelhouders. 

Anders dan voor een crediteur maakt het voor een aandeelhouder minder verschil of de vennootschap voortgaat met het maken van schulden. Een aandeelhouder zal in de regel bij een faillissement toch geen uitkering ontvangen. Zolang de vennootschap niet failleert, kan de aandeelhouder daarom in ieder geval nog hopen op betere tijden zonder dat hij of zij hierdoor extra schade oploopt. Een crediteur heeft dit positieve vooruitzicht niet. 

Wij beseffen terdege dat het niet eenvoudig zal zijn te bepalen hoe moet worden vastgesteld of een vennootschap in financiële moeilijkheden verkeert. Ter bepaling van het omslagpunt zou kunnen worden aangehaakt bij bepaalde liquiditeits- of solvabiliteitsratio's of bij criteria à la Standard & Poor's. 

Ook zou kunnen worden vastgesteld dat een vennootschap in financiële moeilijkheden verkeert wanneer sprake is van een negatief eigen vermogen. In Duitsland heet dat 'Überschuldung' waarbij overigens specifieke civiel- en strafrechtelijke sancties voor het bestuur gelden wanneer deze situatie te lang zou voortduren, vooral ten nadele van crediteuren. In Nederland worden aan de Euronext genoteerde vennootschappen enkel naar het zogenoemde strafbankje van de beurs verbannen. 

Praktische definitieproblemen mogen echter geen reden zijn om de behoefte te negeren om onder financieel moeilijke omstandigheden meer recht te doen aan de belangen van de crediteuren. 
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