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Litigation 2021-2022 (Serie VHI deel 178), Deven-
ter: Wolters Kluwer 2022, p. 282, met verwijzin-
gen.
7. Hoe dan ook: gelukkige vennoten zetten hun 
personenvennootschap niet op de wereld dan na 
te hebben stilgestaan bij donkere scenario’s. Een 
tegenstrijdigbelang- en geschillenregeling is aan 
te raden. Afgezien van het aangehaalde art. 7:804 
lid 2 BW laat ook het tweede voorontwerp dit aan 
de vennoten zelf. Dit steekt schril af tegen de uit-
gewerkte regelingen voor enquête, geschillen en 
tegenstrijdig belang die Boek 2 BW biedt aan hen 
die in een bv samenwerken – niet zelden een sa-
menwerking die zich in weinig onderscheidt van 
die tussen vennoten in een personenvennoot-
schap. Het uitdenken van regelingen voor die 
laatsten is lastig – want al snel te generiek en te 
zwaar – maar is het wenselijk om vennoten aan 
hun lot over te laten? Ik weet het niet. Met Stok-
kermans, a.w., p. 240 meen ik dat het enquête-
recht te overwegen valt voor de personenven-
nootschap met onderneming.

mr. K.A.M. van Vught
universitair docent aan de Universiteit Utrecht
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Aandelenuitgifte bij onderhandse akte op 
basis van aanvullende onmiddellijke 
voorziening

Gerechtshof Amsterdam (Ondernemings-
kamer)
15 december 2022, nr. 200.311.400/03 OK, 
ECLI:NL:GHAMS:2022:3706
(mr. Vink, mr. Meijer, mr. Wessels,  
prof. dr. Hoogendoorn RA,  
prof. dr. mr. Ten Have)
Noot mr. L.W. Kelterman

Enquêteprocedure. Voor continuïteit van 
onderneming is aanvullende financiering 
tegen uitgifte van nieuwe aandelen 
onverminderd noodzakelijk. Notaris kan 
echter geen medewerking verlenen aan 
uitvoering van eerder door OK getroffen 
onmiddellijke voorzieningen. Toewijzing van 
aanvullende onmiddellijke voorziening: 
aandelenuitgifte door middel van onder-
handse akte. Vervolg op OK 15 juli 2022, 
«JOR» 2022/256, m.nt. Olden. 

[BW art. 2:196 lid 1, 2:349a lid 2]Noot mr. L.W. Kelterman

De OK stelt voorop dat zij de vrijheid heeft om 
zodanige voorlopige voorzieningen te treffen als 
zij in verband met de toestand van de rechtsper-
soon noodzakelijk acht en dat aan het treffen van 
voorlopige voorzieningen niet zonder meer in de 
weg behoeft te staan dat deze kunnen leiden tot 
onomkeerbare gevolgen, mits de voorziening 
naar haar aard een voorlopige is en bij het treffen 
van een zodanige voorziening voldoende reke-
ning is gehouden met, en een billijke afweging 
heeft plaatsgevonden van, de belangen van de 
betrokken partijen (HR 19  oktober 2001, «JOR» 
2002/5, m.nt. Van den Ingh (SkyGate)). Dit brengt 
mee dat de OK iedere voorziening van voorlopige 
aard mag treffen mits met het oog op de gevolgen 
ervan een billijke afweging van de belangen van 
partijen heeft plaatsgevonden en de noodzaak 
van deze voorziening voldoende is gebleken. Het 
laatste is met name ook het geval als naar het 
oordeel van de OK een minder ingrijpende maat-
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regel niet effectief zou zijn. De OK mag daarbij, als 
aan deze voorwaarden is voldaan, ook afwijken 
van bepalingen van dwingend recht (HR 14 sep-
tember 2007, «JOR» 2007/238, m.nt. Bartman on-
der «JOR» 2007/239 (Versatel)).
De OK is van oordeel dat de in de beschikking van 
15  juli 2022, «JOR» 2022/256, m.nt. Olden, ge-
noemde omstandigheden en de op basis daarvan 
gemaakte afweging van belangen, die tot het 
oordeel hebben geleid dat er zwaarwegende re-
denen waren die maakten dat de toestand van de 
rechtspersoon het treffen van de in die beschik-
king genoemde onmiddellijke voorzieningen ver-
eiste, ook nu nog onverkort bestaan. 
In de gegeven omstandigheden vereist de toe-
stand van de rechtspersoon dat een aanvullende 
onmiddellijke voorziening wordt getroffen die 
alsnog mogelijk maakt dat Shell de voor de conti-
nuïteit van de Cicerone-groep noodzakelijke, aan-
vullende financiering kan verstrekken tegen uit-
gifte van nieuwe aandelen in Cicerone. 
De OK acht het om die reden het meest passend 
om, bij wijze van onmiddellijke voorziening, te 
bepalen dat vooralsnog voor de duur van het ge-
ding, in afwijking van het bepaalde in art.  2:196 
lid 1 BW, door Cicerone aandelen aan Shell kun-
nen worden uitgegeven door middel van een 
tussen Cicerone en Shell opgemaakte onderhand-
se akte, overeenkomstig de door de algemene 
vergadering van Cicerone op 24  oktober 2022 
goedgekeurde uitgifteakte waarvan een kopie aan 
deze beschikking zal worden gehecht. 

Shell Overseas Investments BV te Den Haag,
verzoekster,
advocaten: mrs. J.L. van der Schrieck en H.F. ten 
Bruggencate, 
tegen
Cicerone Holding BV te Amsterdam,
verweerster,
advocaat: mr. L.H.K. Peereboom-Bogers, 
en tegen
de vennootschap naar het recht van Malta 
Todwick Holdings Ltd te Marsa (Malta),
belanghebbende,
advocaat: mr. M.W. Josephus Jitta, 
en tegen
de door de OK benoemde beheerder van aande-
len
Mr. E.L. Zetteler te Utrecht,
belanghebbende,
advocaat: mr. L.H.K. Peereboom-Bogers.

(...; red.) 

2. De feiten 
2.1. De Ondernemingskamer heeft in de beschik-
king van 15 juli 2022 het volgende overwogen:
“De Ondernemingskamer stelt vast dat gelet op 
hetgeen hiervoor is overwogen voorshands vol-
doende aannemelijk is dat:
a. als gevolg van de oorlog in Oekraïne voor de 
Cicerone-groep per 25  juli 2022 een aanzienlijk 
liquiditeitstekort dreigt en dat zij zonder aanvul-
lende financiering niet langer aan haar financiële 
verplichtingen kan voldoen;
b. het voor de continuïteit van de Cicerone-groep 
noodzakelijk is dat voordien aanvullende finan-
ciering beschikbaar komt;
c. die noodzakelijke financiering niet extern kan 
worden aangetrokken en dat Todwick niet bereid 
of in staat is die financiering te verstrekken; 
d. Shell wel bereid is die aanvullende financiering 
te verstrekken tegen uitgifte van nieuwe aandelen 
in Cicerone;
e. daarvoor op grond van de SHA unanimiteit in 
het bestuur en de algemene vergadering van Ci-
cerone vereist is en dat die unanimiteit er niet is;
f. het bepaalde in de statuten en de SHA in combi-
natie met de voor Todwick geldende EU sancties 
er aan in de weg staan dat besluitvorming over 
een door Shell te verstrekken financiering tegen 
uitgifte van aandelen tijdig plaatsvindt.
De Ondernemingskamer is in het licht van het 
voorgaande voorshands van oordeel dat er ge-
gronde redenen bestaan te twijfelen aan een juist 
beleid en een juiste gang van zaken van Cicerone 
en dat er zwaarwegende redenen zijn die maken 
dat de toestand van de rechtspersoon het treffen 
van de navolgende onmiddellijke voorzieningen 
vereist. 
De Ondernemingskamer heeft daarbij onder 
ogen gezien dat bij de te treffen onmiddellijke 
voorzieningen niet alleen rekening gehouden 
moet worden met de belangen van Shell en de 
Cicerone-groep – waaronder het belang van haar 
1.700 werknemers  – bij het verstrekken van de 
vereiste noodfinanciering, maar ook met het be-
lang van Todwick om haar aandelenbelang in Ci-
cerone zo min mogelijk te zien verwateren en in 
lijn met de afspraken daarover in de SHA te waar-
borgen dat dit slechts zal plaatsvinden op basis 
van een uitgifteprijs waarin de reële waarde van 
de door Cicerone gedreven onderneming vol-
doende wordt weerspiegeld.” 
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2.2. De Ondernemingskamer heeft vervolgens de 
hiervoor onder 1.2 genoemde onmiddellijke 
voorzieningen getroffen.
2.3. Op 18  juli 2022 heeft Shell aan Cicerones 
dochtervennootschap Alliance Holding ltd. een 
aanvullende noodlening van USD  3,5 miljoen 
verstrekt. 
2.4. De OK-bestuurder heeft in overleg met de 
OK-beheerder, Shell en Todwick de mogelijkhe-
den en voorwaarden onderzocht waaronder Shell 
bereid zou zijn om tegen uitgifte van aandelen de 
noodzakelijke aanvullende financiering aan Ci-
cerone te verstrekken. Dit heeft geresulteerd in 
een op 5 oktober 2022 tussen Shell en Cicerone 
gesloten subscription agreement. 
2.5. Op 24 oktober 2022 heeft de algemene verga-
dering van Cicerone, met vóór stemmen van Shell 
en de OK-beheerder, besloten tot uitgifte van 
aandelen aan Shell conform de daartoe bij de 
agenda voor de algemene vergadering gevoegde 
concept uitgifteakte (hierna: ook de uitgifteakte), 
met uitsluiting van het voorkeursrecht, en beslo-
ten tot de voor de uitgifte van aandelen benodigde 
wijziging van de statuten van Cicerone.
2.6. Cicerone heeft een notaris benaderd om de 
voor uitgifte van de aandelen aan Shell op de voet 
van artikel 2:196 lid  1 BW vereiste akte te doen 
verlijden. De notaris is op grond van de Wet ter 
voorkoming van witwassen en financieren van 
terrorisme (Wwft) gehouden cliëntonderzoek te 
verrichten en dient in dat kader te kunnen be-
schikken over een gelegaliseerde kopie van het 
internationale paspoort van de ultimate beneficial 
owner (UBO) van Todwick, de heer [A]. De 
OK-bestuurder is er ondanks herhaalde verzoe-
ken en toezeggingen niet in geslaagd om een gele-
galiseerde kopie van het internationale paspoort 
van [A] te verkrijgen. De notaris heeft meegedeeld 
niet bereid te zijn om zonder een gelegaliseerde 
kopie van het internationale paspoort de voor 
uitgifte van de aandelen aan Shell vereiste akte te 
passeren. Twee andere notarissen hebben hetzelf-
de standpunt ingenomen. 

3. De gronden van de beslissing
3.1. Cicerone legt aan haar verzoeken – zeer kort 
gezegd – ten grondslag dat in de gegeven omstan-
digheden de door de Ondernemingskamer bij 
beschikking van 15  juli 2022 mogelijk gemaakte 
verstrekking van de voor Cicerone noodzakelijke 
financiering door Shell tegen uitgifte van aande-

len zonder aanvullende onmiddellijke voorzie-
ning niet kan worden uitgevoerd. 
3.2. De Ondernemingskamer stelt voorop dat zij 
de vrijheid heeft om zodanige voorlopige voorzie-
ningen te treffen als zij in verband met de toestand 
van de rechtspersoon noodzakelijk acht en dat 
aan het treffen van voorlopige voorzieningen niet 
zonder meer in de weg behoeft te staan dat deze 
kunnen leiden tot onomkeerbare gevolgen, mits 
de voorziening naar haar aard een voorlopige is 
en bij het treffen van een zodanige voorziening 
voldoende rekening is gehouden met, en een bil-
lijke afweging heeft plaatsgevonden van, de belan-
gen van de betrokken partijen (HR 19  oktober 
2001 («JOR» 2002/5, m.nt. Van den Ingh; red.), 
ECLI:NL:HR:2001:AD5138, SkyGate). Dit brengt 
mee dat de Ondernemingskamer iedere voorzie-
ning van voorlopige aard mag treffen mits met het 
oog op de gevolgen ervan een billijke afweging 
van de belangen van partijen heeft plaatsgevon-
den en de noodzaak van deze voorziening vol-
doende is gebleken. Het laatste is met name ook 
het geval als naar het oordeel van de Onderne-
mingskamer een minder ingrijpende maatregel 
niet effectief zou zijn. De Ondernemingskamer 
mag daarbij, als aan deze voorwaarden is voldaan, 
ook afwijken van bepalingen van dwingend recht 
(HR 14 september 2007 («JOR» 2007/238, m.nt. 
Bartman onder «JOR» 2007/239; red.), 
ECLI:NL:HR:2007:BA4888, Versatel).
3.3. De Ondernemingskamer is van oordeel dat 
de in de beschikking van 15 juli 2022 genoemde 
omstandigheden en de op basis daarvan gemaak-
te afweging van belangen, die tot het oordeel 
hebben geleid dat er zwaarwegende redenen wa-
ren die maakten dat de toestand van de rechtsper-
soon het treffen van de in die beschikking ge-
noemde onmiddellijke voorzieningen vereiste, 
ook nu nog onverkort bestaan. De Onderne-
mingskamer overweegt verder dat:
– met de bij beschikking van 15 juli 2022 getroffen 
onmiddellijke voorzieningen uitdrukkelijk werd 
beoogd mogelijk te maken dat Shell de voor de 
continuïteit van de Cicerone-groep noodzakelijke 
aanvullende financiering zou kunnen verstrekken 
tegen uitgifte van nieuwe aandelen in Cicerone;
– de algemene vergadering van Cicerone op 
24 oktober 2022, met instemming van de OK-be-
heerder heeft besloten aandelen aan Shell uit te 
geven conform de uitgifteakte; 
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– artikel 2:196 lid 1 BW voor uitgifte van aandelen 
een notariële akte vereist waarbij de betrokkenen 
partij zijn;
– Todwick niet bereid of in staat is gebleken een 
gelegaliseerde kopie van het internationale pas-
poort van de heer Khudaynatov te verstrekken;
– de notaris daarom op grond van de Wwft wei-
gert de uitgifteakte te passeren, zodat 
– de noodzakelijke, aanvullende financiering te-
gen uitgifte van nieuwe aandelen in Cicerone niet 
kan worden verstrekt. 
3.4. De Ondernemingskamer is van oordeel dat 
onder deze omstandigheden de toestand van de 
rechtspersoon vereist dat een aanvullende onmid-
dellijke voorziening wordt getroffen die alsnog 
mogelijk maakt dat Shell de voor de continuïteit 
van de Cicerone-groep noodzakelijke, aanvullen-
de financiering kan verstrekken tegen uitgifte van 
nieuwe aandelen in Cicerone.
3.5. De Ondernemingskamer acht het om die re-
den het meest passend om, bij wijze van onmid-
dellijke voorziening, te bepalen dat vooralsnog 
voor de duur van het geding, in afwijking van het 
bepaalde in artikel 2:196 lid 1 BW, door Cicerone 
aandelen aan Shell kunnen worden uitgegeven 
door middel van een tussen Cicerone en Shell 
opgemaakte onderhandse akte, overeenkomstig 
de door de algemene vergadering van Cicerone 
op 24  oktober 2022 goedgekeurde uitgifteakte 
waarvan een kopie aan deze beschikking zal wor-
den gehecht.
3.6. De Ondernemingskamer ziet geen aanleiding 
een proceskostenveroordeling uit te spreken. 

4. De beslissing
De Ondernemingskamer:
bepaalt bij wijze van onmiddellijke voorziening, 
vooralsnog voor de duur van het geding, dat in 
afwijking van het bepaalde in artikel 2:196 lid 1 
BW door Cicerone Holding B.V. aandelen kun-
nen worden uitgegeven aan Shell Overseas Invest-
ments B.V., door middel van een tussen Cicerone 
Holding B.V. en Shell Overseas Investments B.V. 
opgemaakte onderhandse akte, overeenkomstig 
de aan deze beschikking als bijlage gehechte akte 
van uitgifte;
verklaart deze beschikking uitvoerbaar bij voor-
raad.
BIJLAGE 
DEED OF ISSUE OF REGISTERED SHARES
CICERONE HOLDING B.V. 

On the […] day of […] two thousand and twen-
ty-two:
– SHELL Overseas Investments B.V., a private 
limited liability company (besloten vennootschap 
met beperkte aansprakelijkheid) under the laws of 
the Netherlands, with seat in The Hague, the 
Netherlands, address at Carel van Bylandtlaan 30, 
2596 HR The Hague, the Netherlands and Trade 
Register number 27104660 (the “Subscriber”); 
and
– Cicerone Holding B.V., a private limited liability 
company (besloten vennootschap met beperkte 
aansprakelijkheid) under the laws of the Nether-
lands, with seat in Amsterdam, the Netherlands, 
address at Carel van Bylandtlaan 30, 2596 HR The 
Hague, the Netherlands and Trade Register num-
ber 34261334 (the “Company”).
CONSIDERED THAT
– A) On the fifth day of October two thousand 
and twenty-two, the Company and the Subscri-
ber, together with another party, entered into a 
subscription agreement (the “Subscription Agree-
ment”). Pursuant to the Subscription Agreement, 
(i) the Company must issue sixty-two thousand 
two hundred and twenty-one (62,221) shares, 
numbered from 90,001 to 152,221 inclusive, each 
with a nominal value of one euro (EUR 1), (the 
“New Shares”) to the Subscriber against an aggre-
gate issue price of twelve million seven hundred 
and thousand and United States Dollar (USD 
12,700,000.00) (the “Subscription Amount”) (such 
share issue, the “Share Issuance”).
– B) On the twenty-fourth day of October two 
thousand and twenty-two, the general meeting of 
the Company resolved, among other matters, (i) 
that the Company shall issue shares in accordance 
with the Share Issuance and (ii) to exclude the 
pre-emptive rights in respect of the Share Issuan-
ce.
– C) The Company does not have an authorised 
share capital.
AND DECLARED:
1. DEFINITIONS AND CONSTRUCTION
1.1 Definitions
In this deed:
“Articles of Association” means the Company’s ar-
ticles of association;
“BW” means the Dutch Civil Code (Burgerlijk 
Wetboek);
“Civil Law Notary” means the civil law notary 
mentioned in the preamble of this deed or his 
deputy;
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“New Shares” is defined in consideration (A);
“Parties” means the Subscriber and the Company 
jointly;
“Share Issuance” is defined in consideration (A); 
“Subscription Agreement” is defined in consider-
ation (A); and
“Subscription Amount” is defined in consideration 
(A).
1.2 Construction
In this deed, unless an indication to the contrary 
appears:
“the Netherlands” means the European part of the 
Kingdom of the Netherlands (and all derivative 
terms, including “Dutch”, are to be construed 
accordingly).
Headings do not affect the interpretation of this 
deed.
2 ISSUE OF SHARES AND ACCEPTANCE
Pursuant to the Subscription Agreement and the 
resolution as referred to in consideration (B), the 
Company hereby issues the New Shares to the 
Subscriber under the obligation to satisfy the Sub-
scription Amount. The Subscriber accepts the 
New Shares under the obligation to satisfy the 
Subscription Amount. The method in which the 
Subscription Amount will be satisfied is set out in 
the Subscription Agreement.
3 ENTRY INto The REGISTER
The Company will register the New Shares in the 
Subscriber’s name in its shareholders register. 
4 iSSUE PRICE
The method of payment of the Issue Price is 
described in clause 2.1.2 of the Subscription 
Agreement and is known to the Subscriber and 
the Company.
5 SHARE PREMIUM
The amount of the Subscription Amount excee-
ding the aggregate nominal value of the New 
Shares will be recorded in the books of the Com-
pany as share premium.
6 OBLIGATIONS AND REQUIREMENTS. STA-
TEMENTS
6.1 Obligations and requirements
The Articles of Association do not provide that:
(a) ownership of the New Shares is subject to con-
tractual obligations;
(b) ownership of the New Shares is subject to re-
quirements;
(c) in certain circumstances, shareholders must 
offer or transfer all or part of their New Shares, as 
referred to in article 2:192(1) BW. 
7 RESCISSION

7.1 Prior agreements
Except as provided in this deed, the agreements 
concluded by the Parties before this deed was exe-
cuted remain valid, but the Parties can no longer 
invoke any conditions subsequent agreed in con-
nection with the issue and subscription of the 
New Shares. Conditions precedent are deemed to 
have been met.
7.2 Waiver of the right to rescind
The Parties waive the right to rescind the Sub-
scription Agreement and this agreement of issue 
pursuant to article 6:265 BW.
8 COSTS
The Subscriber will pay the costs of this deed.
9 GOVERNING LAW
The agreement set out in this deed is governed 
exclusively by Dutch law.
10 JURISDICTION
All disputes arising out of or in connection with 
this deed, including disputes concerning its exis-
tence, its validity and any non-contractual obliga-
tion, will be resolved by the Amsterdam District 
Court. 

NOOT

1. Een opvallende beschikking van de OK. 
De zaak betreft een joint venture tussen Shell en 
Todwick, Cicerone. De Cicerone-groep exploiteert 
tankstations in Oekraïne. Als gevolg van de 
 oorlog is een deel van de tankstations ernstig 
beschadigd en is een deel van het personeel 
 gevlucht, in dienst gegaan of anderszins verdwe-
nen. De omzet uit de exploitatie van de tankstati-
ons is sterk afgenomen. Een en ander heeft ertoe 
geleid dat een acuut liquiditeitstekort dreigt voor 
Cicerone. Shell is een aantal malen financieel bij-
gesprongen. Maar in juli 2022 wordt becijferd dat 
tot einde 2022 nog wel een bedrag van USD 20 
miljoen nodig is. Naast de omstandigheden in 
Oekraïne speelt nog dat de UBO van Todwick op 
de EU-Sanctielijst is opgenomen, zodat de sanc-
ties ook van toepassing zijn op het handelen van 
Todwick. Todwick kan en mag niets ondernemen 
(als ze al zou willen). Dit gegeven blijft in de hele 
zaak een blok aan het been van het noodlijdende 
Cicerone. 
2. Onder deze omstandigheden is uiteraard geen 
bank geneigd financiering te verstrekken. Shell 
wil wel financieren, maar slechts tegen uitgifte 
van aandelen. Hier lijken de beperkingen die 
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voor Todwick gelden in combinatie met een zeer 
rigide governance, spelbrekers te zijn. Op grond 
van deze governancebepalingen geschiedt alle 
besluitvorming – zowel in het bestuur als door de 
aandeelhouders – met unanimiteit. En die kan 
niet worden verkregen. De voor de noodzakelijke 
aanpassingen van de statuten (onder meer van-
wege een maatschappelijk kapitaal) en de uitgifte 
van aandelen vereiste besluiten kunnen dus niet 
worden genomen. En Todwick kan geen afstand 
doen van het haar op grond van de statuten toe-
komende voorkeursrecht.
3. Een gang naar de OK, met een verzoek om on-
middellijke voorzieningen in het kader van een 
enquêteprocedure, als bedoeld in art. 2:349a lid 2 
BW, lijkt uitkomst te bieden (zie in dit verband de 
beschikkingen van OK 15 juli 2022, «JOR» 
2022/256, m.nt. Olden, ECLI:NL:GHAMS:2022:2081 
en OK 19 juli 2022 ECLI:NL:GHAMS:2022:2156). 
De OK is van oordeel dat er zwaarwegende rede-
nen zijn die het maken dat de toestand van Ci-
cerone het treffen van onmiddellijke voorzienin-
gen vereist. Rekening houdend met onder meer 
de belangen van de Cicerone-groep en haar 
werknemers, Shell en ook met het belang van 
Todwick om haar aandelenparticipatie zo min 
mogelijk te laten verwateren, benoemt de OK 
een bestuurder met beslissende stem en wordt 
één aandeel van Todwick door een beheerder ge-
houden. Tevens kan besluitvorming geschieden 
met een gewone meerderheid en zonder dat 
quorumvereisten gelden. En bij een uitgifte van 
aandelen heeft Todwick niet langer een voor-
keursrecht. Wel is een voorwaarde dat de beheer-
der van het aandeel heeft ingestemd.
4. Eind goed, al goed, zal men bij Shell en Ci-
cerone hebben gedacht. Op 5 oktober 2022 is 
door deze partijen met betrekking tot de uitgifte 
van aandelen een subscription agreement aan-
gegaan. En daarna, op 24 oktober, zijn door Shell 
en de beheerder van het Todwick-aandeel beslui-
ten genomen tot uitgifte van aandelen, onder uit-
sluiting van het voorkeursrecht van Todwick, en 
tot aanpassing van de statuten. 
5. Wat een onaangename verrassing moet het 
zijn geweest toen bleek dat de UBO van Todwick 
geen gelegaliseerde kopie van diens paspoort 
aanleverde en daarmee de notaris die de uitgifte 
van aandelen zou passeren, met een probleem 
opzadelde. Deze kon daardoor immers de identi-
ficatie en verificatie van de identiteit van de UBO 
van Cicerone niet afronden. En op grond van het 

bepaalde in de Wet ter voorkoming van witwas-
sen en financieren van terrorisme (Wwft), in 
combinatie met de geldende beroepsregels, 
mocht de notaris dan niet overgaan tot het pas-
seren van de akte van uitgifte. Zoals volgt uit het 
feitenrelaas, hebben twee andere notarissen het-
zelfde standpunt ingenomen.
6. Zodoende kwamen partijen weer terug bij de 
OK. Cicerone heeft bij verzoekschrift van 
18 november 2022 de OK verzocht de gevolgen 
van de eerder door haar getroffen onmiddellijke 
voorzieningen nader te regelen en:
“a. te bepalen dat de te wijzen beschikking in de 
plaats van de notariële akte van uitgifte zoals be-
doeld in artikel 2:196 lid 1 BW komt door de 
doorlopende tekst van de als bijlage 21 bij het 
verzoekschrift gevoegde akte in de te wijzen be-
schikking op te nemen;
b. althans, te bepalen dat – in afwijking van art. 
2:196 lid 1 BW – voor de duur van de procedure 
aandelen aan Shell kunnen worden uitgegeven 
door middel van een tussen Cicerone en Shell 
opgemaakte onderhandse akte.”
De OK-beheerder laat weten zich bij het verzoek-
schrift van Cicerone aan te sluiten. Todwick laat 
weten geen verweerschrift in te zullen dienen. En 
Shell deelt mee het verzoek te steunen. Kortom, 
aan de betrokken partijen zal het niet liggen, die 
willen verder.
7. De OK overweegt dat de ten tijde van het tref-
fen van de onmiddellijke voorzieningen bestaan-
de omstandigheden, ook op het moment van het 
verzoek nog onverkort bestaan. Daarnaast over-
weegt zij dat met de eerder getroffen onmiddel-
lijke voorzieningen uitdrukkelijk werd beoogd dat 
door Shell noodzakelijke financiering zou kunnen 
worden verstrekt in ruil voor aandelen in Cicero-
ne. Helaas staat het vereiste van de notariële 
akte in de weg nu deze niet kan worden gepas-
seerd, omdat een notaris niet aan zijn verplichtin-
gen onder de Wwft zal kunnen voldoen door het 
ontbreken van een gelegaliseerde kopie van het 
paspoort van de UBO van Todwick. De OK oor-
deelt dat het alsnog mogelijk moet worden ge-
maakt dat Shell de benodigde financiering kan 
verstrekken tegen uitgifte van de aandelen.
8. Nadat ze het voorgaande heeft overwogen, be-
sluit de OK dat de meest passende oplossing is 
om de notaris te omzeilen. Ze bepaalt bij wijze 
van onmiddellijke voorziening, vooralsnog voor 
de duur van het geding, dat in afwijking van het 
bepaalde in art. 2:196 lid 1 BW door Cicerone 
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aandelen kunnen worden uitgegeven aan Shell, 
door middel van een onderhandse akte, overeen-
komstig de aan de beschikking te hechten con-
ceptakte van uitgifte. Dat laatste dient overigens 
ruim te worden geïnterpreteerd. De conceptakte 
is immers in notariële vorm opgemaakt en moet 
nog wel worden herschreven naar een onder-
handse akte.
9. Een vraag die opkwam toen ik de beschikking 
las, is of dit wel is toegestaan. Mag de OK zo-
maar dit dwingendrechtelijke voorschrift opzij 
zetten? 
Daarop geeft de OK in de onderhavige beschikking 
zelf antwoord. Onder verwijzing naar het SkyGa-
te-arrest (HR 19 oktober 2001, «JOR» 2002/5,  
m.nt. Van den Ingh, ECLI:NL:HR:2001:AD5138 
 (SkyGate)), licht zij toe dat de OK de vrijheid 
heeft om zodanige voorlopige voorzieningen te 
treffen als zij in verband met de toestand van de 
rechtspersoon noodzakelijk acht en dat aan het 
treffen van voorlopige voorzieningen niet zonder 
meer in de weg behoeft te staan dat deze kunnen 
leiden tot onomkeerbare gevolgen, mits de voor-
ziening naar haar aard een voorlopige is en bij 
het treffen van een zodanige voorziening vol-
doende rekening is gehouden met, en een billijke 
afweging heeft plaatsgevonden van, de belangen 
van de betrokken partijen. In het Versatel-arrest 
(HR 14 september 2007, «JOR» 2007/238,  
m.nt. Bartman onder «JOR» 2007/239, 
ECLI:NL:HR:2007:BA4888 (Versatel)) heeft de 
Hoge Raad voorts bepaald dat de OK daarbij zelfs 
mag afwijken van bepalingen van dwingend 
recht. Wel geldt dan dat met het oog op de gevol-
gen een billijke afweging van de belangen van 
partijen moet hebben plaatsgevonden en de 
noodzaak van deze voorziening voldoende is ge-
bleken. Het laatste is met name ook het geval als 
naar het oordeel van de OK een minder ingrij-
pende maatregel niet effectief zou zijn.
10. Het is goed kort stil te staan bij de redenen 
voor invoering van het vereiste van een notariële 
akte voor uitgifte (en levering) van aandelen. 
Daaraan lag een tweeledige gedachte ten grond-
slag (Kamerstukken II 1991/92, 21 155, nr. 17, 
p. 3-5). Als eerste het voorkomen van rechtsonze-
kerheid als gevolg van aantastbare aande-
lenoverdrachten en onvindbare akten. Van de no-
taris mag in dat verband worden verwacht dat hij 
onderzoek doet naar de wettelijke en statutaire 
voorwaarden en zorgt voor een in juridische zin 
juiste akte, welke hij zorgvuldig bewaart. Een 

tweede aspect is de bestrijding van misbruik en 
oneigenlijk gebruik. De notaris moet zijn onder-
zoek richten op de partijen die betrokken zijn bij 
de uitgifte en hun redenen om de transactie uit te 
voeren. Deze zogenoemde “poortwachtersfunc-
tie” is de afgelopen jaren fiks verzwaard (mede 
met de komst en de (door)ontwikkeling van de 
Wwft en daarmee samenhangende beroepsre-
gels). 
11. Helaas motiveert de OK niet waarom ze er-
voor kiest de waarborgen die een notariële akte 
biedt terzijde te stellen en Cicerone en Shell de 
vrijheid te geven op een door hen te bepalen la-
ter moment over te gaan tot uitgifte van aande-
len. Op dat moment zal dan geen enkel onder-
zoek meer plaatsvinden naar (de bevoegdheid 
van) partijen of de geldigheid van het aandeel-
houdersbesluit en de subscription agreement (en 
bijvoorbeeld de daarin opgenomen wijze van het 
voldoen van de uitgifteprijs). En ook voor toe-
komstige overdrachten wordt het er niet eenvou-
diger op. De notarissen die bij overdracht van de 
betreffende aandelen betrokken zullen zijn, stui-
ten bij de recherche steeds op de onderhandse 
akte, waarbij tevens de onderhavige beschikking 
erbij moet worden gepakt. En uiteraard levert 
een onderhandse akte die is kwijtgeraakt bij toe-
komstige overdrachten problemen op.
12. Ik vraag me af of een minder ingrijpend mid-
del niet even effectief had kunnen zijn. De OK 
had bijvoorbeeld het eerste verzoek uit het ver-
zoekschrift kunnen inwilligen. Aan de voorwaar-
den van art. 3:300 lid 2 BW is weliswaar niet let-
terlijk voldaan, beide partijen willen immers juist 
meewerken, maar daar had de OK met een rela-
tief kleine ingreep een dwingend voorschrift opzij 
kunnen zetten om het beoogde resultaat te berei-
ken. De OK had dan onderzoek kunnen doen 
naar de onderliggende besluitvorming en de be-
palingen van de subscription agreement en dan 
was de uitgifte meteen tot stand gekomen. Daar-
bij komt dat de uitgifte dan was vastgelegd in 
een te allen tijde traceerbare beschikking.
Ik vraag me af of de OK met deze beschikking 
niet buiten haar bevoegdheid heeft gehandeld.

mr. L.W. Kelterman
notaris te Amsterdam
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Afweging van belangen bij beoordeling van 
enquêteverzoek

Gerechtshof Amsterdam (Ondernemings-
kamer)
13 januari 2023, nr. 200.320.872/01 OK, 
ECLI:NL:GHAMS:2023:54
(mr. Vink, mr. Meijer, mr. De Jongh,  
prof. dr. Hoogendoorn RA, drs. Moolenaar)
Noot mr. W.P. Wijers

Enquêteprocedure. Afwijzing van verzoek tot 
bevelen van enquête op grond van afweging 
van belangen. Discretionaire bevoegdheid 
van OK. Aard van geschil en bezwaren tegen 
ruime toepassing van middel van enquête 
moeten bij belangenafweging worden 
betrokken. Belang van rechtspersoon staat 
voorop. Verwijzing naar HR 18 november 
2022, «JOR» 2023/29, m.nt. Josephus Jitta 
en verband met Vzngr. Rb. Amsterdam 6 
september 2022, «JOR» 2023/93 en Hof 
Amsterdam 29 december 2022, «JOR» 
2023/94, m.nt. Ryngaert. 

[BW art. 2:350]Noot mr. W.P. Wijers

Aan de orde is of gegronde redenen bestaan voor 
twijfel aan een juist beleid of een juiste gang van 
zaken van Topco, Midco en Holdco. Deze vennoot-
schappen vormen onderdeel van Fortenova 
Groep. Topco houdt via Midco en Holdco alle aan-
delen in werkmaatschappij Grupo. StAK houdt 
alle aandelen in Topco. Tot de certificaathouders 
behoren SBK (41,82%), VTB (7,27%) en Open Pass 
(28,19%). Het bestuur van StAK bestaat uit de enig 
bestuurder TMF Netherlands BV. StAK heeft certi-
ficaten van aandelen in het kapitaal van Topco 
uitgegeven onder haar administratievoorwaar-
den. 
De door SBK aangevoerde bezwaren hebben alle 
betrekking op de (gevolgen van) de door Open 
Pass voorgestelde wijziging in de administratie-
voorwaarden en de statuten van StAK, de voorge-
nomen besluiten ter zake van de herbenoeming 
van de bestuurders van Grupa en de aan het be-
stuur van Grupa te verstrekken mandaten, zoals 

die bij besluit van de vergadering van certificaat-
houders van 12 januari 2023 zijn aangenomen. 
Hoewel dit besluit van de vergadering van certifi-
caathouders strikt genomen niet ziet op het beleid 
en de gang van zaken van Topco, Midco en Hold-
co, geldt op grond van de statuten dat het bestuur 
van deze vennootschappen zich dient te gedragen 
naar de aanwijzingen van de algemene vergade-
ring, tenzij deze in strijd zijn met het belang van 
de vennootschap en de met haar verbonden 
onderneming. In zoverre werken de besluiten van 
de vergadering van certificaathouders van 12 ja-
nuari 2023 door op het niveau van Topco, Midco 
en Holdco, zodat de handelwijze van (indirecte) 
aandeelhouders van Topco ook in deze enquête-
procedure aan de orde kan worden gesteld. 
De OK stelt vast dat de voorgestelde wijziging van 
de administratievoorwaarden en de statuten van 
StAK tot gevolg hebben dat de zeggenschapsver-
houdingen binnen de vergadering van certificaat-
houders van StAK permanent veranderen.
De OK is van oordeel dat vraagtekens zijn te plaat-
sen bij de mate waarin de zeggenschap binnen de 
vergadering van certificaathouders als gevolg van 
de wijziging van de administratievoorwaarden 
ten gunste van Open Pass is veranderd en de 
mate waarin daarbij rekening is gehouden met de 
belangen van de overige minderheidsaandeel-
houders. Dat geldt ook voor de zeer vergaande 
bevoegdheden die met de verstrekte mandaten 
aan het bestuur van Grupa worden toegekend om 
geheel naar eigen inzicht besluiten te nemen over 
de aan- en verkoop van activa tot een bedrag van 
€ 500 miljoen en de herfinanciering. Feit is even-
wel dat deze besluiten door de vergadering van 
certificaathouders op basis van de oude gover-
nance zijn genomen en dat de omstandigheid dat 
SBK en VTB daarbij niet hebben kunnen stemmen 
het uitdrukkelijk beoogde gevolg is van de sanc-
ties ingesteld in verband met de oorlog in Oekraï-
ne. De vraag of het gegeven dat het bestuur van 
Topco, Midco en Holdco onder deze omstandig-
heden uitvoering zal geven aan die besluiten een 
gegronde reden oplevert om te twijfelen aan een 
juist beleid of een juiste gang van zaken, kan 
evenwel in het midden blijven, omdat de OK van 
oordeel is dat in de gegeven omstandigheden een 
afweging van de betrokken belangen ertoe leidt 
dat de verzoeken moeten worden afgewezen.
De bevoegdheid een enquête te bevelen indien er 
gegronde redenen zijn om aan een juist beleid of 
een juiste gang van zaken te twijfelen, is een dis-


