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verin Eigenwijze 1
stellen

O. p. 5 .augustus v~rs.cheen Het recente arr

een artel op de voorpa-

. . gina van het FD met als alleen om het b
kop: 'Hoge Raad scherpt

zorgplichtvan banken aan'. Andere beleggers oord
kranten kwamen in die week met '
nog spraakmakeiider koppen: 'Ban-
ken moeten eigenwijze beleggers
gaan weigeren' (Telegraaf) en 'Ban-
ken moeten eigenwijze optiebeleg-
gers gaan weigeren' (Volkskrant).
De indruk ontstond dat de Hoge

Raad op 11 juli een baanbrekend ar-
rest had gewezen, dat de beleg-
gigswereld op zijn kop zou zetten.

Na bestuderig van dit arest
blijkt dit. niet het geval. De Roge
Raad doet een uitspraakover een re-
gel die al geruiietijd iI regelgevig
eujursprùdentie bestaat: 'Geen sal-
do, geen ~ffectentransactie'.

De Hoge Raad bevestigt dat een
belegger die over onvoldoende mid-
delen besch; geen nieuwe 'opties

UW gaatte
aansprakeli jk

van controllers

O. e Nederlandse sociale-ver-

zekeringswetgeving biedt
. sinds 1987 de mogelijkheid
om bestuurders van insolventebe-
drijven aansprakelijk te stellen voor
achterstallige sociale-verzekerigs-
premie en loonbelasting. Niet alleen
degenendie formeel al bestuurder
zijn aangesteld, de zogenaamde sta-
tutaire bestuurders, lopen het risico
aansprakelijk te worden gesteld. De
wet biedt ook de mogelijkheid dat

de zogenaamde beleidsbepaler aan-
sprakelijkwordt gesteld. De be-
leidsbepaler is degene van wie aan-
nemelijk

Uitvoeringsinstellng.
dient zor:gvuldig na te

gaan ofbetrokkene
feitelijke macht heeft

is dat hij het beleid van het lichaam
... heeft bepaald of mede heeft bepaàld

als ware hij een bestuurder..
. De bedoeling van dezewettelijke

. bepaling is de mogeiijkheid te bie-
. den degenen die werkelijke zeggen-
. schap hebben binnende insolvente
ondememing aansprakelijkte stel-
len, ook al zijn ze niet als statutair
bestuurder aangesteld. Daarmee
wordt voorkomen dat degenen die
in feite verantwoordelijk zijn hun

. aansprakelijkheid kunnen Ontlopen
door stromannen aan te stell en' die
niet verantwoordelijk gehouden
kunnen worden.

De nieuwste ontwkkeling op dit
gebied is dat het Uitvoeringsinsti-
tuut werknemersverzekeringen

(UW werknemers met een finan-
ciële functie aansprakelijkstelt '¡oor
de premieschulden van bedrijven
waarbij zij betrokken waren, ook al
waren zij geen statutair bestuurder.
In èen onlangs door het uitvoerings-
instituut uitgevaardigde aansprake-
lijkstellng wordt iemand aange-
merkt als beleidsbepaler, en aan-
sprakelijk gesteld voor premie-

schulden van de failiete ondeme-

ming, omdat hij vóór het failisse-
ment ten behoeve van de later ge-
faileerde ondememing contact had
met de bank en de belastigdienst.
De aanwezigheid. van correspon-
dentie met ban en ficus én hetfeit
dat de betrokken werknemer.een fi-
. nanciële functie had, en daaidoor

kennis had van de financlële situatie
van het bedrijf, waren voor het uit-
voeringsinstituut UW voldoende
bewijs om te concluderen dat be-
trokkene beleidsbepaJer was in de
zin van de wetttlijke aansprakelijk-
heidsbepalingen.

Daaree geeft het uitvoerigsin-
stituut UW een andere .uitleg aan
het begrp beleidsbepa:ler dan naar

mijnmening uit de desbetreffende
wetgevingvoortloeit; Immers, een

werknemer met een leidinggevende
functie bepaalt niet altijd hêtbel.eid
van de vennootschap waarhijbijbe"
trokken is, om het mild uit tedruk"
ken.

Voort dient te worden voorko-

men dat werknemers .onnodig en
ten onrechte door uitvoeringsintel-

lingen als belastingdienst en UW
aansprakelijk worden gesteld, Al
aansprakelijkstelling plaatsvidt
vanwege het feit dat iemand. be-
leidsbepaler zou zijn, dient de uit-
voeringsinstellg zorgvldig na te
gaan of de betrokkene daadwerke-
lijk feitelijke macht heeft of had. De
maatschappelijkefuncte van de uit -.
voeringsinstelling brengt. dat met
zich mee. Daarbij dient de .uitvoe-
rigsinstellng er rekening mee te

houderi dat wermemers in de prak-
tijk en bij de uitvoering van door be-
stuurdersontwkkeld beleid inten-
sief betrokken zijn bij belangrjke
contacten met bank en ficus, zeker
als het werknemers met een finan-
ciële functie betreft, zoals control-

lers en hoofden administrtie.
Dergelijke contacten horen er

niet toe teleiden dat die werkre-
mersin het schootsveld van.een uit-
voeringsinstelling'als het UWko-
men te liggen met als consequentie
onterechte en onnodige advocaat-

kosten en stress.
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Als regel geldt: 'Geen

saldö, geen
effectentransactie'

mag schijven. Zon.eeiihelegger ii-

mers. nieuwe opties schrijven, dan
neemt . hij verplichtingen op zich
waaroor hif direct dekkg moet
aanhoudêil. Dedeklgwordtvoor-
geschreven door de beursen moet
zekerstellen dat de beleggervan de
tranacte kan'voldoen aan zijn ver- .
pìichtigen. Als de deIdng onvol-
doende is, dient de belegger onder
de huidige regelgeving binen vijf.
werkdagen, uitzonderingen daar-
gelaten, hettekort aan te zuiveren.
Zorgt hij niettijdig voor aanzuive-
rig, dan moet de bal maatregelen.
treffen. Dit kah ook het beëindigen
van de optiepositie betekenen.

In het arest van de Hoge Raad
spelen tweeaspecten. Ten eerste de
genoemde regel dat nieuwt, .ge~
schreven optietransactês niet mo-
gen als de middelen ontbreken. Ten
tweede de effectenbevoorschot-
ting: een vorm van kredietverlening
waarbij . de klant tegen onderpand
van zijn effectenportefeuile rood
mag staan op zijn effectenrekening.
Daarbij wordt geen absolute kre-
dietlimiet overeengekomen, maar
kan het debetsaldo oplopen tegen

meestal zeventig pròcentvan de
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beurswaarde van de ef
. feuile, of effectendekk

Door een dalende We

portefeuile kan de bel
dekkng lopeno Dan me

ger onder de huidige

binnen vijf werkdagei
ringen daargelaten, he
zuiveren. Als hij dit nie
de bank maatregelen

kan betekenen dat de b
van de portefeuile liqu:
portefeuile geschreve

ties bevat, kunnen ook
worden, zodat de marg
gen afnemen.

Het arrest van 11 ju


