VEERTIENDE JAARGANG

15 JUNI 1935 No. 3

_[

e

DE NAAMICQZE VENNOIL SCHAD

MAANDBLAD VAR DEN ONDERNEMINGSVORM
EN HET BEDRUFSWEZEN IN
NEDERLAND EN NEDERL. INDIE:

REDACTIE!

PROF Mr E J J VAN DER HEIJDEMN, NIJMEGEN,
PROF DE N.J. POLAK, ROTTERDAM en
Mr H. SCHAAPVELD. SECRETARISROERMOND

Met medewerking van: Pror. TH. LimpERG JR.. Mp. G.

Mgr. O. B. W. pe Kar, Pror. Dr. A. B. A, van Keren,
Pror. Mr. G. RussieL, Mr. A. SCHADEE, MRg. |

A. H. Grosueing, Dr. H. M. HirscHFELD, C. J. J. JANSSEN,
A. J. Lovens, Mr. M. FRANKEN, J.
. R. H. vAn Scuaik, Mr. J. M. J.

J. M. H. Nysrt
A. SIMONS,

Mgr. Dr. H. F. A, VéLumar, Mr. Dr. J. WINVELDT.
Stukken voor de Redactié aan den Redacteur-Seeretaris: Mg, H. SCHAAPVELD, Veldstraat 18, Roermond. — Telefoon 383.

Uitgave van N.V. H. VAN DER MARCK’'S UITGEVERS-MIJ, AMSTERDAM

Rokin 88 — Telefoon 35926. —

Abonnmementsprijs £ 10,
franco per post bij vooruitbetaling.

per jiar, franco per post bij vooruitbetaling ;

Postcheque en Giro-rekening No. 61631

voor het buitenland f 12.50; Abonnementsprijs voor Indié f 12,50
VOOR ADVERTENTIEN ZICH TE WENDEN TOT DE UITGEEFSTER.

INHOUD.
Nuanr vrile interprotatie ven belastingwoetten
Prof. 1. N. J. Polak.

Nantilooze \-'r'llImn]-:l-h:]li[ll'l] on trosthehesr

111 LAk e o« - Mr. W. Rooseganurde Disschop,
]JI'll'\IJII“‘flt'rlI[!E gvor priveoppuown ., . H. J. Lael,
Do Appél-kwestie on de Wet op do vepgde-

ring van Schuldbriethonders . . F. Sehoopp.
D overkopilatsutie en do alsds !|1u~\|:uw In,I 1I-~

Nederlnndsehe Spoorwegen . . . . Wloen AL M. Grool.
De steijd oo et verlics bij ean 1'!11|||u|l|uli-

tiire vennootschap op aapdeslen . . Meo H. Schaapveld.
Conjuetuuroverzieht van Moi A e Dk Brands,
Rechigwezon — Belastingen — Socinle Kro-

niek Finnnciering — Welgeving i de

Pers — Ontvangen Boeken.

Nivuw opgorichte N. V, — Sistotenwijzigin-

gen — Faillissenventen.

Naar vrije interpretatie van belastingwetten,

In de Naamlooze Vennootschap van November
1932 (Jaargang 1932/33, bzl. 231) heeft de Heer . I,
Lazet de toepassing behandeld van de artikelen 3 en
29 der Wet op de Dividend- en Tantiemebelasting
met betrekking tot dividenden van dochter-maat-
schappijen, die door holding-companies worden op-
genomen in de rekeningen van het boekjaar, waarin
de dochter-maatschappii het dividend heeft verdiencd.

De bewoording van de artikelen 3 en 29 der ver-
melde wet, welke artikelen, ter vermijding van dub-
bele belasting, aftrek toestaan van ontvangen divi-
denden uit andere N. V.'s (resp. binnenlandse en bui-
tenlandse), had ertoe geleid aan te nemen, dat die
aitrek slechts mocht worden verrekend op de wit-
delingen, gedaan nadat de dividenden van die andere

vennootschappen waren genoten, De Heer Lazet zette
duidelijle uiteen, welke bezwaren dit mede bracht voor
holding companies, die bij de afsluiting van haar boe-
ken plegen te anticiperen op de haar toekomende en
met haar medewerking eerst vastgestelde dividenden,
en die dan die dividenden weer doen strekken tot
eigen uitdelingen over het boekjaar, waarin zij de
uitkeringen der dochtermaatschappijen bij anticipatie
verantwoorden,

De toepassing van de beide artikelen ging tot dus-
verre in deze richting, dat een moeder-maatschappii
van haar uitdeling over 1933 (dus in 1934) niet in
aftrek mocht brengen de uitkeringen, die zij van haar
dochtermaatschappij in 1934 over 1933 zou ontvan-
gen, maar slechts die, welke over 1932 in 1933 hadden
plaats gevonden,

Dit bracht bij wisselende dividenden en zeker bij
verlies van rentabiliteit, zoals in deze tiid is voor-
gekomen, grote bezwaren mee, vooral waar het bii
tal van concerns gebruikelijk is, de dividenden der
rechtstrecks of door middel van meerdere generaties
van dochtermaatschappijen gecontroleerde maat-
schappiien bij anticipatie in de rekeningen van de
vaak falrijke familieleden van het concern in een en
hetzelide boekiaar op te nemen,

Dit gebruik is geenszins onlogisch. Dit blijkt wel
zeer duidelijk, wanneer men bedenkt hoe menige af-
filiatie tot stand komt. Een N.V. A" neemt een N.V.
LB over en reikt aan de gewezen aandeelhouders
van B’ aandeelen A" uit, Zou zij nu niet het divi-
dend van B over het eerste jaar, waarin deze fusie
heeft gewerkt, in haar eigen rekening over datzelide
jaar opnemen, dan zou de winst van ,B" een jaar
worden verschoven. Dan zouden de aandeelhonders
gedurende een jaar een verlaagd dividend genieten,




de continuiteit zou verbroken zijn, iets wat bij vol-
gende fusies grote belemmering eén schade zou mee-
brengen. Oiwel een N.V. ,A” zet om een of andere
reden een aideling van haar bedrijf om in een daartoe
opgerichte N.V. ,B", waarvan zij alle aandelen
lioudt. Over het jaar, aan deze omzetting vooraizaan-
de, vloeit de winst van de afdeling rechtstreeks de
winst- en verliesrekening van ,A” toe. Over het eerste
jaar, waarin de nieuwe vorm in werking Is, zou zii,
wanneer zij niet anticipeerde, geen winst op die af-
deling genieten en zou dus alweer de continuiteit ver-
broken zijn, wat tot bedenkelijke gevolgen zou kun-
nen leiden.

Men moet dit reeds eerder hebben gevoeld; van-
daar dat de Raad van Beroep te Rotterdam | een uit-
weg uit de moeilijkheid heeit gezocht door aan te
nemen, dat de N.V. A", die dividend van de N.V,
+B" over 1929 in 1929 had geboekt en op grond
daarvan over 1929 een nitdeling aan haar aandeelhou-
ders had gedaan, zich daarbij had vergist en niet
over 1929 dividend aan haar aandeelhouders nitkeer-
de, doch een interim-dividend over 1930, Dit gaf een
uitweg voor het geval, dat de Raad van Beroep op dil
moment had te berechten, maar niet voor de toe-
komst, aangezien men zich nu niet opnieuw kon ver-
gissen, gezien deze verkregen beslissing. De Hooge
Raad, die hier met de Raad van Beroep was mee-
gegaan, sprak in zijn arrest van dwaling; men kon
niet aannemen, dat die dwaling daarna zou blijven
voortbestaan, Flet bedoelde arrest (van 21 Oct. 1931,
B. no. 5063) huldigt implicite de opvatting, dat de
dividenden, uit het bezit van aandelen in andere N.V.'s
genoten, slechts in aftrek konden worden gebracht op
de uitdelingen over het boekjaar, waarin die dividen-
den werden ontvangen of vastgesteld (art. 13, 2e lid,
van de Wet op de Inkomstenbelasting moet den rech-
ters hierbii voor ogen hebben gestaan) of van een
daarop volgend boekjaar.

Thans is dezelide kwestie opnieuw bij de Hooge
Raad aangebracht, die daarover een arrest heeft ge-
wezen, dat in de rubrick Belastingen op blz. 81 in
dit nummer volledig is opgenomen. Ofschoon wij
daarnaar kunnen verwijzen, menen wij goed te doen,
de voornaamste overwegingen van dit arrest hier nog
eens naar voren te halen. Zij luiden:

wdat tusschen partijen vaststaat, dat het dividend
Jvan de Y over haar boekjaar 1930 in 1931 is vast-
w2esteld, doch belanghebbende, die alle aandeelen
«van de Y bezit, dit dividend ten gunste van haar
»Winst- en verliesrekening over 1930 heeft gebracht:

wdat deze wijze van handelen in overeenstemming
S8 met hetgeen zoogenaamde moedermaatsehiappijen
whlegen te doen met de dividenden, welke zij trekken
WNan hare dochtermaatschappijen, — dat ziin maat-
wsehappiien, waarin zij het geheele of een overgroot
wdeel van het aandeelenkapitaal in handen hebben —,
«mmers het algemeen gebruikelijk is, dat de moeder-
omaatschappii het dividend van de dochtermaat-
wSehappijen beschouwt als bate van het jaar niet
~waarin, doch van dat waarover die dochtermaat-
wSchappijen dat dividend unitkeeren;
wdat deze handelwijze, welke meestal haar oor-

WSprong vindt in den bij het ontstaan van de ver-
whouding van moedermaatschappij tot dochtermaat-
wSchappij verklaarbaren en te billiiken wenseh naar
LHcontinuiteit in de dividenduitkeering aan de uiteinde-
»Hik bij het complex van maatschappijen belangheb-
woende aandeelthouders — mits regelmatie telken jare
wtoegepast — niet strijdig is te achten met goed koop-
wimansgebruik;

Hdat toch bij de machtspositie, welke de moeder-
wmaatschappij in de dochtermaatschappii bezit en
wWaardoor de eerste de vaststelling van het dividend
Hvan de laatste beheerscht, het voor de moedermant-
wsehappij geenszins onverantwoord is om bij het af-
wSluiten van haar eigen boekjaar rekening te houden
met de binnenkort vervallende en, voorzoover on-
wzeker, in haar eigen macht staande aanspraak op
ween uitkeering uit winst, welke op dat oogenblik
wreeds door de dochtermaatschappij is gemaakt™:

....pdat het doel van het voorschrift — wvoor-
wkoming van dubbele belasting — meebrengt, dat de
waftrel plaats vinds eenerzijds niet eerder dan, doch
wanderziids ook zoodra als een nitdeeling plaats vindt
wover het boekjaar, aan welks resultaten de uitdee-
Hling op de door den belastingplichtize bezeten aan-
HUeelen is ten goede gekomen:

Hdat dit laatste niet zon worden bereikt, indien
wonder het genieten door de belastingplichtige 4
wyoormeld artikel iets anders ware te verstaan dan
et ten goede komen aan de winst- en verliesreke-
SHing van die belastingplichtige:
at een andere opvatting te minder aannemelijk
w8, omdat bij het geven van het voorschriit in de
weerste plaats gedacht is aan het geval van een moe-
sdermaatschappij, welke aandeelen van een dochiter-
wmaatschappij bezit, en het — gelijk boven over-
~Wogen — bij die verhouding gebruikeliik is te han-
wdelen als hier is geschied, waardoor bij die andere
wopvatting juist in het meest voorkomende geval niet
w20u worden bereikt, hetgeen het doel van lhiet voor-
Lschirift meebrengt;”

Dit arrest betreft, gelitk men op blz. 81 zal zien,
de toepassing van art, 29. Het spreekt wel vanzelf,
dat dezelide overwegingen ook bii de toepassing van
art. 3 kunnen gelden, zodat ook hier de bovenge-
schetste moeilijkheden ziin ondervangen.

Het typische van het arrest is, dat het hier het
goed koopmansgebruik inschakelt bij de toepassing
van een artikel, waarbij naar dat goed koopmans-
gebruik niet wordt verwezen en met overschrijding
van de beperkende bewoordingen van het artikel
daaraan een ruime toepassing geeit. Het getuigt van
de werkelijkheidszin van de Hooge Raad, dat hij in
die richting heeft willen gaan. Deze opvatting opent
weer de mogelifkheid om de belastingwetgeving
te houden in algemeene lijnen, zonder af te dalen in
casuistiek, zonder de voorschriften al te klemmend
te maken, terwijl dan de jurisprudentie zorgt voor
zodanige toepassing van die voorschriften, dat het
billijkheidsgevoel van degene, die vooral oog heeit
voor de werkelijke verhoudingen, daardoor wordt be-
vredigd.,




Naamloze Vennootschappen en trustbeheer.

11,

In tegenstelling met de uitgewerkte regeling in
Eugeland ten opzichte wvan trust corporations en
trust companies treft het, dat ten opzichte van trust-
maatschappiien en administratiekantoren zoals die
zich in Nederland ontwikkeld hebben, elke wettelijke
regeling ontbreekt, De ontwikkeling yvan het trust-
wezen in Nederland is eeén soortgelijke weg gevolgd
als in Engeland, ofschoon de begrippen dezer instel-
lingen in beide landen elkander niet dekken. Evenals
indertijd in Engeland is het Nederlandse instituut
door de drang van omstandigheden uit de praktijk
voortgckomen, doch anders dan in Engeland heeit de
wetgever in Nederland zich met die ontwikkeling niet
acmoeid.en heeft hij zeker niet getracht die te onder-
drukken, waaraan in Engeland het eigenaardig dualis-
me in eigendomsrechten te danken is. Fet ontbreken
van dat dualisme maalkt het in Nederland onmogeliik
om het Engelse stelsel over te nemen en maakt het
verplichtend in de practijk om te frachten door een
andere constellatie hetzelide doel te bereiken.

Ik heb vOor mi de Statuten van een der trust-
maatschappijen in Nederland, die de creatie is van
een der grote bankinstellingen en daarom wel als
model kan genomen worden van hetgeen op dit ge-
hied de algemene inhoud is van de machisomschrii-
ving van dergelijke instellingen,

De twee eerste omschrijvingen van het doel der
naamlooze vennootschap luiden als volgt:

¢. Dbij geldleeningen onder verband van hypotheek
of pand of tezen andere zekerheden het op haar naam
doen stellen van het zakeliilk recht of het aan haar
verbinden der andere zekerheden ten behoeve der
schuldeischers en het waarnemen en handhaven van
de rechten en belangen der schuldeisers met zoo
nodige mbezitnéeming, administratic en executie van
het onderpand.

b. het als derde-bewaarder
en bewaren van onderpanden.

In deze twee doeleinden kKan men de tweledige
functie van den Engelsen trustee herkennen, n.l. die
van g, managing en b. custodian trustee. Onder b
ageert de trustee niet, doch is cenvoudig de bewaar-
der van de goederen, die tot onderpand zijn gegeven
en die de geldschieter ten allen tijde moet kunnen
terugvinden wanneer hij van zijn pandrecht wenst
gebruik te maken,

Daarmede is echter tevens aangegeven, dat de taak
van den trustee ten opzichte van die goederen lijde-
lijk is en dat buiten het bewaren ervan aan hem geen
ander toezicht is opgedragen.

(nder a. is dit anders. Het onderpand is aan den
trustee toevertrouwd, ten zijnen name gesteld en
onder zijin zorgen geplaatst. Hij zal voor het behoud
van dat onderpand moeten waken, het voor deterio-
ratie behoeden en alle maatregelen moeten nemen om
te zorgen, dat wanneer op het onderpand wordt terug-
gevallen, dit zich in dezelide staat bevindt als toen
het aan hem werd toevertrouwd.

De Hollandse tekst gaat echter verder. Van de

1 ontvangst nemen

67

trustee wordt meer verwacht dan de zorg voor het
onderpand alleen. Volgens de Hollandsche tekst vormt
niet het onderpand het object van de trust, doch vor-
men dat de belangen en rechten van de obligatie-
louders.

it vormt het onderwerp van een speciale op-
dracht aan den trustee bij een z.g. trustovereenkomst
of trustakte, die de onderlinge rechten en wverplich-
tingen regelt tussen de obligatichouders en hun ver-
tegenwoordiger of opdrachtnemer.

In Engeland maakt eveneens een trustdeed meer
en meer een integrerend onderdeel uit van uitgiiten
van debentures en debenture stock, doch de construc-
lie van zulk een ,,deed” is anders.

Van den aanvang is op de voorgrond gesteld, dat
in Engeland elke trust verbonden moet ziin aan een
zaak en dat de taak van den trustee zich concentreert
op die zaak; een taak, die ten opzichte van die zaak
wordt uiteeoefend door den trustee en waarvoor deze
verantwoordelijk is.

Bij het plaatsen van een vermogen of een ver-
mogensaandeel onder een trust kan in de akte, die
daarvan opgemaalkt wordt, op verschillende wijze de
taak wvan den trustee of de trustees worden om-
schreven,

Tot de werkkring van een managing of beherende
trustee belioort het beheren yvan het aan hem toe-
vertrouwde vermogen waarbij hem al of niet vrijheid
kan worden gelaten in de belegging ervan — zowel
tén aanzien wvan I'Ut‘rl.’.lld El]“-i \"ilfl. :mruerﬂnd YEr-
mogen het uitkeren van de rente aan een of meer
personen, het doen genieten door bepaalde personen
van het onreerend vermogen en het uiteindelijk uit-
keren der goederen aan bepaalde aangewezen per-
sonen,

Een clubgebouw kan onder trustbeheer gesteld
worden. Het zal dan de taak van den trustee zijn om
het gebouw in alle opzichten in goede staat te hou-
den en te zorgen, dat de leden der club ten allen tiide
van het gebruik van het gebouw verzekerd zijn. Hoe
echter de club zeli wordt beheerd of welke personen
als lid worden toegelaten — is een zaak die buiten
het toezicht ligt van de trustees wier enige zorg is,
het gebouw en wat daarmede verbonden is.

Het waarnemen van de belangen van derden ten
opzichte van een zaak is een unitbreiding van de taak
van een trustee en moet berusten op een generale of
speciale opdracht ten behoeve van degenen wier be-
langen behartiging en bewaking vereisen.

Het denkbeeld, dat de trustee ten wiens name het
onderpand gesteld is eener obligatielening, boven en
behalve zijn taak om voor de zaak te zorgen, ook de
belangen heeft te behartigen van derden door actief
ap te treden waar ingrijpen nodig mocht worden, is
cen uitbreiding van een werkkring van den trustee cn
maakt hem van waker wachter over de belangen der
houders van de debentures.

De goederen, die het speciaal onderpand vormen
voor de geldlening door middel van debentures wor-
den gesteld in de naam of namen van den trustee,
die daardoor wordi wettelijk eigenaar onder voor-
behoud, dat bij afbetaling van de geldlening door




hem of hen het onderpand wederom zal worden
overgedragen aan de geldnemers, Tegelijkertijd wordt
aan den trustee als algemeen onderpand over de
gehiele onderneming een hypotheek (floating charge)
verleend, zodat de trustee als wettelijk ecigenaar of
livpotheekhouder alle rechten kan uitoefenen, die aan
den eigenaar of hypotheekhouder toekomen,

Hij doet dit ten behoeve van degenen die in de
trustdeed ziin aangewezen als de personen wier be-
langen bii de trust hetrokken zijn, Hoewel de benoe-
ming van den trustee gewoonlijk zal geschieden door
de maatschappii die de debentures uitgeeit, is de op-
dracht aan den trustee om in deze te handelen ten
behoeve van de houders der debentures, die hij zo
nodig kan tezamen rocpen en raadplegen en die
daardoor desnoods een soort controle over de trust
Kunnen uitoefenen.

Hii zal met de maatschappii over wier goederen
lij hypotheek heeit, kunnen raadplegen omtrent stap-
pen, die genomen kunnen worden in het belang van
de ,.debenture holders” zonder het bedriif stop te
zetten of te belemmeren.

Tegelijkertijd kan in de trustdeed voorziening wor-
den getroifen, dat door de maatschappij zeli maat-
régelen worden genomen, die nodig zijn voor het
behoud van het onderpand en in het belang worden
weacht van de ,debenturcholders”, zoals het ver-
zekeren en het onderhouden ervan waarvoor bij niet
nakoming door de maatschappij de trustee zelf kan
zorg dragen,

Terwijl aldus in Engeland de verhouding tussen
trusteée of frustees een uitvloeisel blijit van de trust
zelf en de voorwaarden, die daaraan bij de creatie
ziit verbonden, bevat in Nederland de trustakte door
de stilzwijgende toestemming van de obligatiehou-
ders een overeenkomst waaruit een verbintenis voort-
vioeit tussen obligatichouders en den trustee waar-
door deze gehele materie contractueel wordt ge-
regeld, De trustee Dliift als vertegenwoordiger van
de obligatichouders aan deze ondergeschikt. Hij is
niet meer dan de waker, die de obligatiehouders in
stant stelt collectief op te treden ¢n aldus collectief
lun belangen te behartigen terwijl de rechten en ver-
plichtigen van den trustee zeli in de trustovereen-
komst worden geregeld. Buiten die overeenkomst is
ziin rechtskarakter onbepaald, daar zij wettelijk niet
weregeld is en daardoor niet waststaat.

Een eerste gevole van dit verschil in karakier is;
dat in Nederland trustees kunnen optreden voor
obligatichonders zonder dat deze door hypothecair
verband gedekt zijn,

In Engeland komt zoo iets niet voor. De trust is
verbonden aan een zaak en bij afwezigheid van een
zakelijk onderpand is er van houder van zulk onder-
pand geen sprake.

Fen twede onderscheiding is, dat in Engeland (een
land dat geen kadaster kent) debentures kunnen ge-
dekt ziin door hyvpotheek op het gehele bedriji van
een zaak zowel als op haar eigendommen zonder dat
daarvoor een trustee optreedt als drager van de ge-
stelde zekerheid.

In dat geval zal, wanneer zulks nodig is, leder

individueg! ,debentureholder” het initiatief kunnen
nemen voor het uitoefenen van zijn rechten als hypo-
thecair schuldeiser.

Op het certificaat van de debenture zullen alsdan
de voorwaarden vermeld staan van de uitgifte waar-
bij gewoonlijk de meerderheid staat aangegeven, die
voor het collectief optreden van de gezamenlijke
debentureholders en het nemen van bindende beslui-
ten yereist wordt,

Staan de debentures op naam, dan bestaat er van
de yerschillende houders een register dat zich in het
pezit bevindt van de maatschappii en waarvan ieder
debentureholder een afschriit kan bekomen, Het zal
op die wijze niet moeiliik vallen, hetzij voor de maat-
schappij, hetzij voor een individueel debentureholder
om het initlatief te nemen voor het oproepen van een
vergadering van registered debentureholders, ten-
cinde bindende besluiten te doen nemen en collectief
optreden mogelijgk te maken,

Is zulke oproeping niet mogelijk, zoals o.a. bij
debentures die aan toonder luiden, dan zal op aan-
vraag door een der debenturcholders de rechter
machtiging kunnen verlenen tot het oproepen van de
gezamenlijke debentureholders bij advertentie, tot hiet
houden van een vergadering teneinde de nodige be-
sluiten tot collectiei optreden te nemen of te doen
NEmen,

e formaliteiten daartoe zijn geregeld in de Rules
nf Court waarbij in Engeland de regelen voor het
burgerlijk procesrecht zijn vastgesteld. Zij zijn alge-
meen en verschillen niet veel van de regeling, die in
Nederland getrofien is bij de Wet van 31 Mei 1934
houdende voorseliriften voor de vergadering van hou-
ders van reeds uitgegeven schuldbrieven aan toonder.

Een derde onderscheiding is het karakter zelf van
de Nederlandse trustakte vergeleken met die van de
Engelse trustdeed. Terwiil in de eerste de gehele
regeling van de trustverhouding is neergelegd, die
daarbuiten niet bestaat, bevat de trustdeed in Enge-
land een wijziging van de algemene plichten van den
trustee zoals die afgescheiden van de trustdeed vast-
staan, ten behoeve van de bepaalde doeleinden waar-
voor de trust voor debentureholders is in het leven
geroepen,

Het verschil in karakter doet zich duidelijk voelen
bij de sanctie voor de naleving van de verplichtingen,
die de trustee op zich heeft zenomen en de regeling
van moeilifkheden, die zich bij de uitoefening van de
trust voordoen.

In Nederland zal deze sanctie moeten gevonden
worden in het verbintenissenrecht en zal zii moeten
steunen op de bepalingen yvan de trustakte. In Enge-
land past deze trust zich geheel aan hij het trust-
recht en de bepalingen waaraan in het algemeen
trust en trustees gebonden zijn. ledere transgressie
zal zich van de ziide van dé trustee oplossen in een
Shreach of trust”.

In Engeland hebben de menige ,breaches of trust™
in de loop der tijden door trustees begaan op wie later
geen verhaal bleek te zijn, in de negentiende eeuw
geleid tot strenge, wettelijke maatregelen ten op-
zichte van de verantwoordelijkheid van trustees voor



het door hen gevoerde beheer. Die voorschriiten ziin
van tiid tot tiid verscherpt waarbij echter niet altijd
met mate is te werk gegaan, De bepalingen van de
Judicial Trustee Act, 1896, waren zdd streng, dat
het moeilijk werd behoorlijke trustees te vinden, die
bereid waren deze meestal onbezoldigde en ondank-
bare taak op zich te nemen. In 1925 bij de toen op
vrii grote schaal uitgevoerde herziening van cen ge-
deelte van het materiele privaatrecht en het burger-
lijk procesrecht zijn deze verplichtingen enigszins
verzacht en vervat in een algemene regel, die aldus
luidt:

If it appears to the court that a trustee
whether appointed by the court or otherwise, is
or may be personnally liable for any breach of
trust, whether the transaction alleged to be a
breach of trust occurred before or after the
commencement of this Act, but has acted
lonestly and reasonably, and ought fairly to be
excused for the breach of trust and for omitting
to obtain the directions of the court in the mat-
ter in which he committed such breach, then
the court may reliecve him either wholly or
partly from personal liability for the same.

De trustee moet aantonen, dat hij eerlijk zowel als
redelijk heeft gehandeld en dat hem in billijkheid de
niet nakoming van zijn plichten als trustee moet wor-
den vergeven. Deze zijn zeer rekbare begrippen. doch
de algemene toestand van den trustee is in zoverre
er op vooruit gegaan, dat er met de omstandigheden
rekening kan gehouden worden.

De trustdeed bevat meestal bepalingen, die de
trustees voor dehentureholders grotere vrijheid laat
en hun taak enigszins vergemakkelijkt.

In Nederland zal men, bij de afwezigheid van bij-
zondere bepalingen te dien opzichte, moeten ferug-
vallen op het evenzeer rekbare begrip van onrecht-
matige daad ,tenzii op analoge wijze de taak van
bewindvoerder of lasthebber de daaruit voortvlogien-
de wverplichtingen zou dekken.

Cieen van die bepalingen dekken echter het begrip
van ,breach of trust”, die het gevolg Is van de ver-
onachtzaming van cen plicht, voortvlociende uit het
vertrouwen opgewekt door de positie waarin een per-
soon zich bevindt, hetzii tengevolge van omstandie-
heden of naar aanléiding van een door hem waar-
senomen post. A. en B, hebben een gezamenderhand-
se rekening (joint account) bij cen bank. A. sterft.
B. is nu — volgens Engels recht in een trustver-
houding tegenover de staat voor het richtige betalen
van stceessierecht over het gedeelie van die reke-
ning, die aan A. toebehoorde. Zo die verplichting al
moclit bestaan wvolgens Nederlands recht, hoe zou
die dan worden geconstrueerd?

Het komt voor dat bij twee of meer obligatieleenin-
gen voor éénzelide zaak (first and second debentures)
dezelide personen als trustees worden benoemd voor
beide, of alle leningen. Wanneer degenen, die de taak
van trustees voor de eerste lening op zich hebben
genomen, zich later mochten beschikbaar stellen om
die taak eveneens waar fe nmemen voor de tweede
lening, zou dit — zonder voorafgaande uitdrukkeliike
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toestemming van de houders der eerste lening — een
.breach of trust” kunnen opleveren aan de ziide der
trustees, daar de verplichtingen werbonden aan het
waarnemen van de belangen van ieder dier leningen
tot tegenstriidigheid zou kunnen leiden waaronder
de nakoming der eerst op zich genomen verplichtin-
wen zou kunnen leiden.

In de Naamlooze Vennootschap van 15 September
1934 (bl. 183/) is in het Rapport in zake het trust-
wezen der Vereniging van Fondsenhouders op deze
mocilifkheid zewezen, die in Nederland in tegen-
woordige omstandigheden niet tot een oplossing lkan
leiden, tenzij daarin contractueel in de trustakte is
voorzien, In Engeland zal de hwlp van den rechter
moeten worden ingeroepen wanneer de trustee zich
daor ziin ongewenste dubbele waarneming van derde
belangen in een toestand bevindt waarin slechis
rechterlijke sanctie hem voor het begaan van een
Jbreach of trust” kan behoeden.

Een ander vereiste ter voorkoming van het hegaan
van een ,breach of trustee” is de onafhankelijkheid
van dengeen, die als trustee optreedt ter behartizing
van de belangen van houders van debentures en zijn
absolute onzijdigheid tegenover de maatschappii of
liet lichaam door wie of door wier toedoen onderpand
is verleend waarop de obligatieleening steunt. Een
directeur van de maatschappii, die hypotheek wver-
leent, is niet de onziidige persoon aan wien men het
belang zou toevertrouwen van obligatiehouders wier
rechten hij moet behartigen tegenover de maatschap-
pil, die hypotheek verleent.

Deze verplichtingen gelden echter niet alleen ten
opzichte van natuurlijke personen, die als trustee op-
treden doch evenzeer van de trust company, die met
trustbeheer is belast.

In Nederland kan men aannemen, dat tegenwoordig
iedere bankinstelling naast zich een administratie-
katitoor heeft, waarvan zijzeli all eaandelen (minus
cen) houdt en dat belast is met een aantal werkzaam-
heden. die op het gebied liggen van het trustbeheer.
Een soortgelijke toestand bestaat in Engeland, doch
een Engelse depositobank is een instelling van een
weheel ander karakter dan een bankinstelling in Ne-
derland. Het nitsluitend aannemen wvan deposito’s en
et hewaren ervan ten behoeve van haar ,.customers”
stelt de Engelse bank reeds in een trustverhonding
tegenover haar clientele voor de richtige nakoming
van de werplichtingen. die zij als depositohouder,
stilzwiigend op zich heeft genomen en die meermalen
het onderwerp ziin geweest van een rechterlijk on-
derzoek en oordeel. Het op zich nemen van execu-
teursplichten en trustverhoudingen verbonden aan
het beleer van nalatenschappen is slechts een uithrei-
ding van haar algemene werkkring, die uitermate
past bij de taak, die zij van oudsher nitsluitend tot de
hare heeft gemaakt en het is slechts te wijten aan de
omvang van die nieuwe taak, die haar er toe gebracht
heeft om daarvoor een afzonderliik lichaam te schep-
pen dat meer speciaal met de nieuwe bezigheden is
helast.

Een bankinstelling in' Nederland heeft een ander
karakter. Naast haar enigszins lijdeliike werkkring




als depositobank, treedt zij actiei op als finanticel
huis, dat zich o.a. belast met het uitgeven van lenin-
gen, het doen van makelaarszaken en het financieren
van ondernemingen, hetgeen meer omvat dan het zui-
ver lenen van gelden tot ondersteuning van het be-
drijf. Wanneer nu door een bankinstelling in Neder-
land naast zich een soortgelijk lichaam wordt gescha-
pen als het Engelse administratie- en trustkantoor
waarvan zij zeli de alter ego is, dan is dat niet een
uitbreiding van haar werkzaamheden in soorteelijke
zin als reeds door haar in praktijk worden gebracht.
Haar actief optreden als finantieel huis zou het in
omstandigheden neodzakelijk kunnen maken naar
aanleiding van die activiteiten c¢en trustbeheer e
¢receren, dat ten behoeve van derden zich op zou
lossen in het uitoefenen van foezicht en het voeren
van administratie. Voorzoover daarbij haar eigen
belangen zouden berokken zijn, zou dit een moeilijk
verenighare combinatie vormen van handelend optre-
den en krities toezicht in één hand, speciaal in een
land waar zowel ten opzichte van het één als van
het ander alle wettelijke regeling en toezicht ont-
breekt.

Mr. W. ROOSEGAARDE BISSCHOP,

Belastingheffing over privé-opnamen.

Wie geen vreemde is op het gebied van belasting-
heffing over verkapte uitdeelingen bij de naamlopze
vennootschap en de daaraan verbonden fiscale gevol-
gen voor den aandeelhouder ten opzichte van de in-
komstenbelasting, weet dat de privé-rekening van den
aandeelhouder, zijn rekening-courant bij de vennoot-
schap, de volle ambtsaandacht van den inspecteur
heeit. Onder de tallooze gevallen van verkapte uit-
deelingen nemen de privé-opnamen een groote plaats
in, Bij de besloten yvennootschap is het geen uitzonde-
ring dat de eenig- of althans groot-aandeelhouder
gelden opneemt waarvoor zijn rekening gedebiteerd
wordt., Het saldo klimt doorgaans in den loop der
jaren onder al dan niet bijschrijving van rente. Ook
hier is een voortschrijding der fiscale jurisprudentie
aan te wijzen, Eerst werd als uvitdeeling aangemerkt
de rentederving door de vennootschap indien geen
rente werd gevorderd. Een stap verder was het be-
lasten dezer rente, ook al werd rente bijgeschreven,
en ten slotte kwam de belastingheffing over de privé-
opnamen zelve. De debiteering moet daarbii als
irréel worden aangemerkt, het bestaan wvan een
schuld van den aandeelhouder worden ontkend.

Speciale bewijsmiddelen zijn in het fiscale proces-
recht niet aangewezen. Indien de Raad van Beroep
de redelijke overtuiging krijgt, dat ondanks de debi-
teering, van een uitdeeling sprake is, is er tegen de
feitelijke beslissing, dat er niet van een normale lee-
ning sprake is en wel van definitieve beschikking over
vermogen van de vennootschap, weinig meer te doen.
De feitelijke verhoudingen tusschen venmootschap e¢n
aandeelhouder, de verdeeling van het aandeelenkapi-
taal, de wiize van opname der gelden, het ontbreken
van remtebeding en een contract van geldleening, de

niet geregelde terugbetaling, het oploopen wvan het
saldo, het ontbreken van onderpand, de solvabiliteit
van den aandeethouder, de wiize van hestemming der
opgenomen gelden, het bedriifsdoel der vennootschap,
dividendpolitiek en andere vit de bijzondere omstan-
digheden van jeder geval naar voren komende argi-
menten, kunnen voor den fiscus dienstig zin om de
realiteit van de boekvordering in twiifel te trekken.

Het moge voldoende bekend ziin, dat onder de
tegenwoordize jurisprudentic dergelifke privé-opna-
men veelvuldiy worden aangemerkt als verkapte uit-
deelingen, In de Beslissingen in Belastingzaken (B.)
vinden we terzake weinig gepubliceerde beslissingen
of arresten. Een voorbeeld geeit het arrest van 23
Febr. 1927, B. no, 4011.

De practijl leerde tot op heden dat veelal de toe-
name der privérekening over het heekiaar als nitdee-
ling in den zin der wet op de dividend- en tantiemebe-
lasting wordt aangemerkt en dus belasting wordt ge-
heven imdien of voor zoover die .uitdeeling” door
winst is gedekt. Is dit laatste niet het geval dan wordt
de uitdecling: cerst belastbaar zoodra er in de toe-
Komst winst wordt gemaakt, Voor de inkomstenbe-
lasting is een dergelitke niet deor winst gedekte uit-
deeling evenwel, als opbrengst van het aandeelenbe-
zit, direct belastbaar. Ook niet door winst gedekte
Ldividenden™ zijn voor de 1. B. belastbaar (B. 4276 en
5718), Wil de fiscus, ondanks verlies, ook direct divi-
dendbelasting heffen, dan moet de toename der prive-
rekening als verkapt ,salaris™ worden aangemerkt,
waarvan practisch dus alleen sprake kan ziin bij den
directeur-gandeelhodder der vennootschap. De sala-
risexcedenten boven S 10.000.— per 12 maanden ziin
.l pok voor de div. bel. steeds belastbaar, dus ook al
is er geen winst, De aard der opnamen ten laste eener
privérekening Is naman. slechts in oitzonderingsee-
vallen in overeenstemming te brengen met het begrip
«salaris™, omschreven in art. 7 der wet D, T, B, Er
ziin echter gevallen aan te wijzen, dat de fiscus in
dit hewijs slaagde.

Miin bedoeling is nader te beschouwen of het wel
Juist is om, zoovals gebruikeliik, de foename der prive-
rekening over het boekjaar zonder meer te belasten
als witdeeling voor de D. T. B. en voor de 1. B. als
belastbaar aan te merken diezelide toename over het
afgeloopen kalenderjaar (soms boekjaar),

Voorop zij gesteld, dat ik hier het oog heb op ont-
trekkingen uit de N.V., die voor de D. T, B. belast
worden als uitdeelingen aan een aandeelhouder als
dusdanieg, Miin beschouwingen betrefien dus niet ont-
trekkingen welke als verkapt salaris beschouwd wor-
den.

De aandeelhouder geniet iets als opbrengst van zijn
aandeelenbezit, geniet een vrucht van roerend kapi-
taal, De vraag of deze vrucht vormt ,.een aandeel in
de opbrengst van een bedriji of beroep, dat niet door
den belastingplichtize zelven wordt uitgeoefend” en in
dat geval art. 13, tweede lid der Wet 1. B. van toe-
passing zou zijn, is juridiseh zeer belangwekkend,
maar de beantwoording heeft naar mijne meening
weinig practisch belang,

Persoonlijk meen ik, dat er veel voor toepassing




art, 13; tweede lid, valt te zeggen, Een aandeelhouder
geniel als dusdanig cen aandeel in de opbrengst van
het niet door hem zelf uitgeoeifend bedrijf. Nu is het
wel zoo, dat bij vele verkapte soortgelitke of welijk-
soortige uitdeelingen geen verband met de opbrengst
van het bedriff valt aan fe wijzen, en dan ook moeiliik
van een aqandeel in die opbrengst sprake kan zijn,
maar (enkende aan het uitgangspunt, n.l., dat belast
wordt een vrucht van het aandeel, en ide rechien van
cen aandeelhouder als zoodanig daarbil in aanmer-
king nemende, hel 1k toch over tot toepassing van
art. 13, tweede lid. Intusschen lijkt een hezwaar voar
dezen uitleg, dat voor de 1. B. belast kan ziin een niet
door winst gedekte verkapte uvitdeeling en dan dus
feitelitk niet sprake zou zijn van een aandeel in de
Jhetto-winst”, wat te lezen zou zijn, voor ,,opbrengst”
in art. 13, tweede lid (B. 5055). Bij het lezen van dit
arrest denk ik echter ook aan de openlijke, niet door
winst wedekte, dividend-uitdeeling. Ook dan is er niet
sprake van een aandeel in de ,netto-winst™ en toch
lifkt toepassimg van art. 13, tweede lid, voor dit divi-
dend weinlg dubieus.

De al dan niet toepasseliikheid van art, 13, tweede
lid, heeft n.amm. echter geen practisch belang, omdat
we ook bij toepassing van het eerste lid voor een
verkapte uitdeeling tot hetzelide resultaat komen.

In de Memorie van Antwoord, bii de toevoeging
van dit tweede lid, wordt reeds gezegd, dat voor
dividenden de bepaling niets nieuws bracht. Nu mocht
die opmerking al niet geheel juist ziin, omdat voor-
heen de dividenden werden belast over het jaar

waarin zij geind werden, en nadien over het jaar

waarin zij vastgesteld werden, toch is deze ministe-
ricele toelicliting 'dienstie om mede aan te toonen, dat
de opbrengst van cen aandeel eerst belast mag wor-
den — dus ook zonder toepassing van het bewuste
tweede lid over dat jaar, waarin die opbrengst
door den aandeelhouder is renoten. Vrocger bleek
voor normale dividenden hier de betaalbaarstelling
(inming) beslissend, en nu de vasistelling (vel, ook
B. 3998). Voor verkapte uitdeelingen is het altijd
— met en zonder toepassing van art. 13, tweede lid —
weweest het jaar waarin de bate genoten is. In dien
zin dus over het jaar. waarin de aandeelhouder een
onherroepelifk voordeel heeft genoten. Beslissend is
in verband daarmede het tijdstip van uitdeeling aan-
genomen voor de heffing der D. T. B, De heffing . B.
en D, T, B, gaan hier Trand aan hand,

Zoodrg van vaststelling der witdeeling in den zin
der Wet op de Dividend- en Tantiémebelusting sprake
is, is ook het bedrag in den zin der Wet op de Inkom-
stenbelasting een genoten opbrengst.

Hiermede kom ik tof de conclusie, dat we bij de
beoordeeling over welk jaar een uitdeeling in de be-
lasting valt ons voor elk geval moeten afvragen: wan-
neer is het bedrag door den aandeelhouder als op-
bréngst van zijn aandeelenbezit genolen, of m.aw.,
wanneer is de uitdeeling onherroepelijk te achten, of
.vastgesteld” (met zooveel woorden of feitelijk) in
den zin van de Wet D, T. B.

Betrefiende deze ..vaststelling” en het tijdstip daar-
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van is belangwekkende jurisprudentie te vinden infb.y,
B. 5271, 5354, 5382, 5501 en 3702.

Het behoeft meen betoog, dat bii verkapte uitdeelin-
well, waar niet openlijk het besluit tot uitdeeling blijkt,
de omstandigheden van feder geval nanwkeuriz ge-
wogen moeten worden om het tijdstip der vaststel-
ling te bepalen.

Voor een groote rubrick verkapte uitdeelingen is
de beantwoordine cenvoudig, n.l. al die vitdeelingen
voortvlioeiende nit afgesloten transacties tusschien de
vermmootschap en haar aandeelhouders. Bevoordeeling
door overname van activa voor te hooge waarde,
overgave van acfiva tegen te lage waarde, geldlee-
ning aan aandeelhouders zonder rentevergoeding, in
het algemeen dus bevoordeelingen die hebben plaats
gevonden, waaronder ook wvalt het vrij of wvoor te
lagen huurprijs wonenl, voordeelen in natura, abnoc-
maal hooge vergoeding voor reiskosten enz. enz,, ziin
vitdeelingen, waarvan de ,vaststelling” met de daad
samenvalt. Hier geldt het: gedane zaken nemen geen
keer. Zeker, straks op de algemeene vergadering zal
de directie verantwoording van haar beheer moeten
afleggen en is het zelis mogelijk dat de directie aan-
sprakelijk gesteld zal worden voor nadeelige plaats-
gevonden transacties, Maar die de algemeene verga-
ring zal de tisd niet kunnen terugzetten. De uitdeeling
heeft plaatsgevonden. Mogelijk dat de bevoordeelde
aandeelhonder mede zal werken de plaatsgevonden
bevoordeeling ongedaan te maken (en naar mate de
fiscus verkapte uvitdeelingen ontdekt, groeit dit ver-
langen), maar de uitdeeling in den zin der wet heeit
cenmaal plaatsgevonden.

Een heel ander geval wordt het echiter bij de toe-
name van de privérekening van den aandeelhouder.
Ik zou hierbij onderscheid willen maken voor den
eenig-aandeelhowder en voor het geval waar meer-
dere aandeelhouders zim. Voor den eenig-aandeel-
houder kan men in ledere kasopname ten laste der
privé-rekening (verrekening van salaris en dergelijke
te motiveeren opnamen laat ik nu maar bujten be-
schouwing) een daad wan uitdeeling zien. We kunnen
daarhii aannemen, daf iedere opname, ondanks debi-
teering, een afgedane handeling is. In iedere debitce-
ring wordt een schijnhandeling gezien, federe dusda-
nige opname is op het moment zelve een definitieve
Lvastrestelde” nitdeeling, Eenige sanctie of berusting
van andere belanghebbenden is niet noodig. Fiscaal
zal in die wevallen slechts dan niet sprake zijn van
cen uitdeeling, Indien de opname gedekt is door voor-
afgaande, fiscaal nog niet gecompenseerde, stortingen
van dien eenig aandeelhouder.

Een voorbeeld van het verloop eener privérekening
moge een en ander duidelijker maken. Tk stel hierbij
dat het boekiaar der vennootschap loopt van 1 Mei
tot 30 April.




Debel,

1 Mei 1932 saldo | -
10 Febr. 1933 opname . . . . 2000
10 Maart 1933 opname " or el ot B0 1 e R e
10 April 1933 oppame . . . . . 4 00—
Afsliiting boekjaar 1932—1933 P | )
Opening boekjaar 1933—1934:

1 Mei 1933 saldo . P : i g : § 3500 —
100Mei 1933 gpname .« & o . 4 20000—
10 Aug, 1933 opname . 2 : T 2 W A000,
10 Dec. 1933 opname SH1 B i s e
10 April 1934 epname . . . . . o 1000

Afshiiting boekjaar 1933—1934 . . [ 13000,

Opening boekjaar 1934—1935;
LMl 1934 8aldo0 u bt ey b BB

Indien de fiscus bij dezen eenig-aandeelhouder tus-
schien beide komt, zal vasteesteld moeten worden
voor D. T. B. en . B, wanneer lets uitgedeeld is.

De opname van 10 Febr., 1933 geheel

bk iet g U0 ysisaie Te Stihes vt ton::
De opname van 10 Maart 1933 geheel
belast . ; o  2000—

De opnatie van 10 April 33 ad f 1000
is onbelast, omdat f 1000.— mocht
worden opgenomen door voorafgaan-
de storting van f 1000.— op 20

Maart 1933 . U B P ET] =y £ 1IT DI
De opname wan 10 Mei 1933 belast

{2000 —min f 00— 65 . . . ., 1500
De opname van 10 Aug. 1933 belast

£ 4000.— min f 1000.— is . . 3000,

De opname van 10 Dec. 1933 belast
F2500 — 'tifin FL2000—T5 LU T L U R00 -
De opname van 10 April 1934 onbelast
door voorafgaande hoogere niet ge-
compenseerde stortingen . 4

Volgens de hoekhouding bedroeg de |, toename” der
privérekening over het boekjaar 1932—1933 | 3500 —
e over liet boekijaar 1933—1934 [ 3000—.

e toename over het kalenderjaar 1933 bedroeg,
indien de fiscus zelf een saldo trekt, [ 7500.—.

Het lijkt mij onjuist om, zooals tot heden veel ge-
daan wordt, voor 1. B. te belasten over 1933 [ 7300.
en voor D. T. B. te belasten over et bockjaar 1932
1933 als wpitdeeling f 3500.— en over het boekjaar
1933—1934 [ 3000.—. Daarbij wordt dan de bock-
houding gevolzd en het verschil in saldo op begin- en
eindbalans voor D. T, B. belast en wordt de toename
volegens de hoekhouding over het kalenderiaar voor
de I B. belast, Ik acht dit standpunt juridisch niet
houdbaar, omdat op het moment van de daad, dus bij

Credit.

20 Maart 1933 gestort S T )
20 April 1933'gestort . . ., . . 4 00—
I Mei 19338210 . . e boan ey N—

f 3000.

20 Juni 1933 gwestort . . . .. . [ 1000
20 Aug. 1933 gestort 2000.—
20 Dec. 1933 gastort, . minnil bl ewsics 10—
20 Febr, 1934 pestort ., . . . o . 1000
20 April 1934 westort . 3 . g 1000.—
] Mej 1934 saldo . . . o gy OO0

F 13000.—

Principieel lifkt mii dan de eenig juiste oplossing
iedere opname afzonderlijk te beschouwen. De con-
clusie moet dan luiden:

Voor D. T. B. belast over het boekiaar

1932— 1933 . SANE L e 4000.—

Voor I, B. belast als genoten i 1933 .. 9000.—

Voor 1), T. B. belast over het hoekiaar

Bt T e e S A U = il o B000.—

iedere opname, beoordeeld moet worden: uitdeeling
of geen uitdeeling, Met wat later gebeurt, mag daarbij
reen rekening worden  gehouden, pmdat de fiscus
juist stelt, dat de debiteering zelve schiin is.

De begrippen uitdeeling ¢n vaststelling mogen niet
worden losgelaten, Een toevallig saldo per 31 Decem-
ber (voor 1. B.) en per balansdatum (voor D. T. B.)
kan nooit beslissend ziin, omdat de fiscus stelt dat
ween vordering bestaat,

Als de fiscus bij den eenig-aandeelhouder de be-
lastingheifing baseert op de wezenlijke uitdeelingen,
dan kan de privérekening niet over tiidvakken be-
schonwd worden, maar dient het wezen of de schijn
van ledere transactie (opname) beoordeeld te worden.
Geheel anders ligt het geval, indien er meerdere



aandeelhonders ziin, De feitelijke toestand bij een
N.V. kan ook dan dusdanig zijn, dat onmiddellijk
blijkt, dat ledere opname, onder debiteering der privé-
rekening, in wezen cen uvitdeeling is voor zoover de
opname niet gedekt is door voorafgaande nief ge-
compenseerde stortingen. Het bewijs zal den fiscus
alleen wat moellitker vallen, omdat de wilsniting der
N.V. daar niet opgesloten ligt in de handelingen van
één persoon,

Die wil tot bevoordeeling zal in de meeste gevallen
slechts afeeleid kunnen worden, en dan ook mogen
worden vastgekoppeld, aan de goedkeuring der ba-
lans door de algemeene vergadering, Indien die alge-
meene vergadering de balans aanvaardt en geen be-
denkingen heeit, mag de fiscus, indien daartoe vol-
doende termen aanwezig ziin, een poging doen te be-
wijzen, dat de boekvordering op een aandeelhouder
irrecel is. Het eenige, wat dan mogelijkheid voor Tis-
caal succes geeft, is de toename der vordering gedu-
rende het boekjaar als uitdeelmg aan te merken. En
dan als een nitdeeling waarvan de onherroepeliikheid
eerst op die algemeene vergadering Is komen vast te
staan. Immers het is zeer wel mogelijk, dat op die
algemeene vergadering andere helanghebbenden lin
hezwaren tegen de opnamen doen gelden en eischen,
dat de opnamen terug gevorderd moeten worden van
den betrekkelijkeén aandeelhouder. Indien de vergade-
ring dit besluit neemt en de directie het ten uitvoer
brengt, acht ik belastingheifing ten eenenmale on-
moeelijk.

Ik kom dus tot de conclusie dat bij belastinghef-
fing over privéopnamen door den practisch eenig-
aandeelhouder iedere opname afzonderlijk beschouwd
moet worden, en voor het geval meerdere belangheb-
benden bestaan de houding van deze belanghebbenden
moet worden afgewacht, terwijl dan de toename der
rekening over het boekjaar eventueel is te belasten.
Indien de N.V. een gebroken boekjaar heeft, zooals
in het gegeven voorbeeld eener privérekening, zal het
steeds onjuist zijn om voor de . B, de toename over
het kalenderjaar te belasten.

Adgezien van het verschil in de te belasten bedra-
gen is het vorenstaande uiteraard ook van belang bij
de beoordecling of de uitdeeling al dan niet door
winst gedekt is terwiil voor de Inkomstenbelasting
door de werking van de compensatiebepalingen in
art. 17 dier wet van groot belang kan zijn voor welk
belastingiaar de opnamen als inkomen worden be-
schouwd.

Nog een enkel woord over de privéopnamen: In-
dien de fiscus stelt dat de debiteering voor de opge-
nomen gelden irreéel is, en in werkelilkheid geen vor-
dering op den aandeelhouder bestaat, is, ter beoor-
deeling van de vraag of er winst in de venmouotschap
aanwezig is, de winst volgens de balans met het saldo
der privérekening te verminderen. Vroegere opnamen
moeten onbelast blijven voor zoover niet nagevorderd
kan worden. Slechts in uitzonderingsgevallen zal de
fiscus kunnen volhouden: de debiteering tot en met
bv. 1933 is reéel en daarna is iedere debiteering
schiin geweest. (Vgl. hierbij B. 5723)

Misschien is er zonder de boekvordering op den
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aandeelhouder geen winst in de vemnootschap aan-
wezig en zou de fiscus slechts nadeel hebben met de
pntkenning van het bestaan eener retele vordering.
Imimers er zou dan, fiscaal beschouwd, verlies in de
vennootschap ontstaan, well verlies eerst ingehaald
zon moeten worden voor tot belastinghefiing over
uitdeelingen voor de D, T, B. kan worden overgegaan.
En dit nadeel kan niet worden gecompenseend door-
dat de aandeelhouder zijn niet bestaande schuld aan
de vennootschap ook niet in zijn aangifte voor de
Vermogenshelasting in mindering mag brengen, om-
dat anderziids de waarde van de aandeelen daalt
door het niet in aanmerking nemen van de vordering.

Het is wel moeilifk om én den fiscus én den aan-
deethonder het zijne te geven,

H. J. LAZET.
Haarlem.

De Appél-kwestie in de Wet op de Ver-
gadering van Schuldbriefhouders.

Uit hoofde van allerlei omstandigheden heeit het
verloop van zaken bij de Vaderlandsche Hypotheek-
bank, aangaande het ‘besluit der vergadering van
pandbriethonders genomen krachtens de ,Wet op de
vergadering van houders van schuldbrieven aan toon-
der”, zeer de aandacht getrokken. Een dezer omstan-
digheden was het feit, dat hier voor de eerste maal
een beroep op den Hoogen Raad tot cassatie werd
eedaan, met een slot dat weinig bevrediging kon
gever, Zooals men weet, weigerde de Arrondisse-
mentsrechtbank te 's Gravenhage bij beschikking d.d.
14 Febr. j.l., het besluit der vergadering van pand-
briefhouders tof aanneming der voorstellen van de
Vaderlandsche, te bekrachtigen.

In hooger beroep heeit evenwel het Gerechtshoi
aldaar d.d. 15 Maart d.awv., die beschikking vernie-
tigend, dat besluit alsnog bekrachtigd. Een daarop
ingesteld beroep in cassatie leidde tof de finale, dat
de Hooge Raad dit beroep niet-ontvankelijk ver-
klaarde. Daarmede is deze zaak dus uit, hetgeen niet
wegneemt, dat hei belang kan hebben eens na té gaan,
waarom deze procedure op die wijze haar begindiging
heeft gevonden. Het arrest van den H. R, berustte op
onderstaande overwegingen:

(). dat artikel 12 der Wet op de vergadering van
houders van schuldbrieven aan toonder een volledige
regeling bevat van hen, door wie en van de gevallen,
wadrin tegen een beschikking van het Gerechitshof
cassatie kan worden ingesteld;

0. dat, waar die regeling deze bevoegdheid slechis
tockent aan den houder van schuldbrieven, die in hoo-
ger beroep is gekomen, en haar onthoudt aan houders,
waarvan — gelilk verzoekers — zulks niet het geval
is, verzoekers in hun beroep niet-ontvankelijk dienen
te worden verklaard.

Dit leidt van zelf tot een aanhaling van genoemd
art. 12 der bedoelde wet, dat voor zooveel hier noodig
als volgt Juidt:

Binien acht dagen na den dag, waarop de beschik-




king van de rechtbank is uitgesproken, kan, zoo de
bekrachtiging is geweigerd de schuldenaar en, zoo zij
is verleend, iedere houder, die overeenkomstig arti-
kel 9 bezwaren heeft kenbaar gemaakt, tegen de be-
schikking bij verzoekschrift in hooger beroep komen.
Het gerechtshof beslist ten spoedigste na verloop van
den termijn van acht dagen, met inachtneming van
het bepaalde bij de artikelen 10 en 11, tweede en
derde lid.

Tegen de beschikking van het gerechtshof kan bin-
nen gelijken termijn en op dezelide wijze cassatie
worden ingesteld door den schuldenaar, zoo de be-
krachtiging van het besluit is geweigerd, en door den
houder, die in hooger beroep is gekomen, zoo zij is
verleend.

Daaraan kan nog werden toegevoegd, dat destijds
bii de Rechtbank bezwaren teren de bekrachtiging
waren ingebracht door de Vereeniging voor den Ef-
fectenhandel en door een groep van pandbriefhouders,
bestaande uit de heeren Drs. W. Willems, Van Ber-
gen Walraven en de N. V. Brandverzekering Mij.
«Holland”, In hooger beroep had de groep Willems
c.s. zich bij anti-dotaal request tegen de bekrachti-
ging verzet. Nadat het Hof de bekrachtiging had ver-
leend, ging deze groep vervolgens ook in cassatie bij
den H. R., niet echter de Ver, v. d. Effectenhandel,
die dit naliet, omdat haar rechtskundige raadslieden
zulks op grond van de wet niet mogelijk achtten.
Nu de H, R. eenmaal aldus ziin standpunt ten deze
had bepaald, ontstond derhalve de volgende vierledige
casus-positie:

1. Rechtbank bekrachtigt.
Gerechtshof bekrachtigt,
Crediteur kan in cassatie,

2. Rechtbank weigert bekrachtiging.
Gerechtshof weigert bekrachtiging.
Debiteur kan in cassatie.

3. Rechtbank bekrachtigt.
Gerechtshof weigert bekrachtiging.
Debiteur kan in cassatie.

4. Rechtbank weigert bekrachtiging,
Cierechtshof bekrachtigt,

Crediteur kan niet in cassatie.

Men heeft hier in dezen rechtstrijd dus het zonder-
linge gevolg, dat de debiteur altiid den weg naar den
H. R. voor zich open vindt, de crediteur alleen indien
heide instanties de bekrachtiging hebben verleend,
niet evenwel bijgeval de Rechtbank hem gelijk geeit,
doch het Hof daarna zijn tegenpartii in het gelijk stelt.
Over de kwestie of de H. R. een ander standpunt had
kunnen innemen zal ik, als leek op dit gebied, niet
veel zeggen. De tekst der wet is duidelijk, zoodat
daaraan bezwaarlijk te tornen valt, terwijl een anti-
dotaal request, uit een juridisch oogpunt, niet het-
zelide is als in hooger beroep komen, Overigens zou
het volmaakt zinledig zijn voor de partij, die in eerste
instantie gelijk krijgt, daartegen hooger beroep in te
stellen! Laat ik hier daarom maar als onbetwistbaar
aannemen, dat de H. R, in bedoeld geval, met geen
mogelijkheid het duidelijk voorschrift der wet had
kunnen ontwijken, Intusschen heeft dit geval toch den

stoot gegeven tot een maatregel om deze betreurens-
waardige leemte in de wet aan te vullen: een des-
betrefiend wijzigingsontwerp schijint binnenkort te
zullen worden ingediend.

Uit een geschiedkundig ooepunt is niettemin een
korte schets van het verloop van zaken hier wel nog
van eenig belang,

In het ocorspronkelijk ontwerp was deze geheele
zaak aan den president der Rechtbank opgedragen.
Hij werd in zoover daarin alleen beperkt, dat hij ziin
bekrachtiging moest weigeren indien onregelmatig-
heden waren gebleken bij het houden der vergade-
ring of bij het tot stand komen van haar besluit, zoo-
mede als volgens zijn overtuiging het gezamenlijk
belang van de houders der schuldbrieven door dat
besluit zou worden geschaad. Tegen de beschikking
van dien president werd zelis geenerlei voorziening
toegelaten, behoudens cassatie in het belang der wet.
In de toelichting bij het ontwerp werd verklaard:
wDeze bepaling strookt met den opzet om de zaak zoo
eenvoudig mogelijk te houden”, De , . Vaste Commis-
sic voor Privaat- en Strafrecht™ van de Tweede Ka-
mer, in wier handen het ontwerp was gesteld, vond
echter, dat deze ,,eenvoud” toch wel wat te ver ging.
Zij gaf derhalve in overweging, om de bekrachtiging
aan de Rechtbank op te dragen, met welken wensch
de Ministers van Justitie ¢en Economische Zaken in
hun gewijzigd ontwerp rekening hielden. De Commis-
sie had eveneens cen amendeering voorgesteld, om
hooger beroep tegen de beschikking van de Rechtbank
en cassatie mogeliik te maken, Beide Ministers ver-
klaarden echter in hun memerie van antwoord. deze
uitbreiding liever niet te zien, ten einde den toestand
van onzekerheld niet langer dan noodig te laten voort-
duren, zoomede ,.dat de rechterlijke organen niet dan
bij onvermijdelijkheid met nienw werk worden belast”,
Maar bij de behandeling in de Tweede Kamer heeit
de Minister van Justitie het amendement toch over-
genomen en de wet is aldus, met de overige wiizigin-
gen, door de beide Kamers vasteesteld; de formulee-
ring van art. 12 in de wet is geheel overeenkomstig
de voorstellen der bedoelde Commissie.

Het ligt voor de hand dat de wetgever, eenmaal
beroep en cassatie toelatend, den crediteur die in eer-
ste instanfie gelilk Kkrijgt, niet opzettelijk den weg
naar cassatie zou hebben willen afsnijden. Is het dus
bevredigend dat op deze ongelijke rechitsbedeeling zal
worden teruggekomen (het is niet aan te nemen dat
de Kamers daartegen bezwaar zullen hebben), toch
blijft er m.i. nog stof tot teleurstelling over, indien de
wet alléén op dit punt wordt gewijzigd. De onjuiste
redactie der cassatie-regeling is naar mijn gevoelen
niet het eenige gebrek, dat deze wet aankleeft. Men
denke daarbij vooral aan de kwestie der niet-volge-
storte aandeelen, waarover ik destijds in dit blad
schreei. Het blijit mij onverdedigbaar voorkomen, dat
een debiteur van zijn schuldeischers offers kan ver-
gen, zonder dat hij alle hem ter beschikking staande
middelen heeft aangewend, om zijin verplichtingen zoo-
veel als mogelijk na te komen. De wet zwijgt hierover
geheel, vermoedelijk omdat men bii het ontwerpen
en bij de behandeling daaraan niet heeft gedacht,




Nu de wet zich hierover niet uitspreekt, is het dus
aan de Rechtbank en het Gerechtshof overgelaten te
heoordeelen, of indien de desbetreifende vennoot-
schap die achtergehouden middelen niet op tafel legt
— pnder deze omstandigheden, de belangen der hou-
ders door het aannemen der voorstellen worden ge-
schaad. Men zal misschien aanvoeren, dat de verga-
dering der houders van de schuldbrieven zich ter zake
immers zelf kan helpen, door de volstorting als con-
ditio sine gua non aan het aannemen der voorstellen
te verbinden. Teder die op dit terrein eenigszing thuis
is weet echter, dat de bestuursleden met hun aanhang
(zelf veelal in groote mate belanghebbend bij de niet--
volgestorte aandeelen), doorgaans voldoende schuld-
brieven in de vuurlinie weten te brengen, om even-
tueel het doorzetten eener dergelijke voorwaarde te
verliinderen, Met onmiskenbare schijinheiligheid heb-
ben sommige besturen van vennootschappen, als in
die gevallen deze eisch werd geopperd, betoogd dat de
nog niet gestorte bedragen uitsluitend mochten dienen
tot waarborg voor de hoofdsom der schuldbrieven,
niet voor rentebetaling daaruit, Zij wisten zeer goed
dat hierover de kwestie niet ging, doch namen den
schijn aan zoodoende voor de belangen der schuld-
briefhouders in de bres te springen, om dan gelijk-
tiidig hun eigenlijk doel te bereiken: opyraging van
stortingen tegen te gaan, Ten einde het rechtsgevoel
te bevredigen, had de wet dan ook (van meet af aan!)
moeten bepalen, dat een beroep op haar zou ziin uit-
gesloten, zoolang het kapitaal niet volgestort is. Des-
noods had dan nog het alternatief kunnen worden
toegelaten stortingen uit te stellen, onder verplich-
fing voor de desbetreffende aandeelhouders tot rente-
vergoeding daarover, naar rato van den rentevoet
der schuldbrieven. Nu de noodzakeliikbeid van wijzi-
ging der wet is gebleken, zon het zeer te betreuren
zijn, indien niet tevens die gelegenheid werd aan-
gegrepen, om dit m.i, ernstige verzuim daarin alsnog
te herstellen.

F. SCHOEPP,

De overkapitalisatie en de afschrijving bij
de Nederlandsche Spoorwegen.

Het is thans juist tien jaar geleden, dat de afschrij-
vingspolitick der Nederlandsche Spoorwegen, na
overleg tusschen de Regeering en de Directie, geheel
op nieuwe grondslagen werd gebaseerd. Voordien
waren de voorzieningen, die waren getrofien ter zake
van de afschrijvingen wvolkomen onvoldoende. De
overeenkomst, die de verhouding tusschen de Spoor-
wegen en de Staat regelde was die van 1890. (Stbl.
Nr. 134). Hierin was voorzien, dat de Staat de
Spoorwegen zou naasten, voor of op 31 December
1915. Deze overeenkomst bepaalde, dat de Spoor-
wegmaatschappijen gerechtizd waren, werken tot
verbetering, vernieuwing en uitbreiding van het
spoorwegnet, voor eigen rekening te verrichten en
de Staat aanvaardde de verplichting de kosten, die
hiertoe gemaakt werden, in geval van naasting aan
de maatschappijen geheel terug te betalen. Alleen op

75

rollend materieel moesten de maatschappijen 122%
's jaars afschrijven. Deze bepalingen hadden fot ge-
volg, dat de Spoorwegmaatschappijen de balans-
waarde der onreerende goederen, verhoogden met
alle uitgaven van vernieuwing, uitbreiding en veir-
betering en de balanswaarde alleen verminderden met
de opbrengst van buiten gebruik gestelde goederen.
Indien dus b.v. een station afgebroken en opnienw
gebouwd werd, kwam het nieuwe station op de ba-
lans der spoorwegmaatschappijen voor, tegen een
bedrag, dat gelijk is aan de aanschafiingswaarde van
het oude station, verhoogd met de sloopingskosten
daarvan, verminderd met de opbrengst der sloopings-

materialen, plus de aanschafiingswaarde van het
nieuwe station.
Toch hadden de spoorwegmaatschappijen een

goed recht de onroerende goederen op deze basis
te waardeeren, omdat de maatschappijen volgens
de overeenkomst van 1890, onder bepaalde voor-
waarden het recht hadden de Staat tot naasting
te verplichten, De maatschappijen hadden dus zeker-
heid, dat zij deze veel te hooge balanswaarde van de
Staat terugbetaald zouden krijgen. In verband met
deze naastingsbepalingen was het bedrijiseconomisch
gerechtvaardigd, dat de spoorwegmaatschappijen ter
zake van de afschrijvingen, niet verder gingen, dan
waartoe de bepalingen van 1890 haar noodzaalkten.

In 1920 is deze overeenkomst ingriijpend gewijzigd,
de naastingsverplichting van de Staat kwam te ver-
vallen, doch daartegenover verplichtte zich de Staat,
aanvankelijk 5%, later 4% dividend en het geheele
exploitatietekort bij te betalen, indien de exploitatie
in eenig jaar niet voldoende winst opleverde, om het
dividend te dekken,

Als gevolg van de belangrijke bijboekingen en de
veel te lage afschrijvingen, steeg het saldo der on-
roerende goederen van jaar tot jaar; de netto boek-
waarde bedroeg voor de beide spoorwegmaatschap-
pijen tezamen:

1890. 1913. 1910, 1920, 1833,

(in millienen guldens).
Spoorwegen 455 1328 1818 288— 2879
Rollend Materieel 466 1039 1263 1674 170.2
Exploitatie-inrichtingen 8.1 28.5 0.3 56.1 G6.—
100.2 2652 3585 5215 3534

Uit de vergelijking van deze cijiers blijkt duidelijk
hoe snel de boekwaarde is westegen, De oorolgs-
expansie (1913—1919) bedroeg bijna J 100 millioen,
de pithbreiding na den oorlog tot en met 1929 bedroeg
ruim f 160 millioen, Sinds 1913 verdubbelde de boek-
waarde, sinds 1890 bedraagt de stijging 430%.

Bij ernstige bestudeering van deze cijfers, vraagt
men zich met eenige verwondering af, of het nog ooit
mogelijk zal zijn het in de spoorwegen belegde kapi-
taal geheel te amortiseeren. Op het huidige afschrij-
vingspeil van f 124 millicen per jaar ziin de ai-
schrijvingen in de jaren 1934—1976 reeds noodig om
de huidige netto boekwaarde geheel te amortiseeren,
de unitbreidingen na 1933 kunnen dus eerst na 1976
tot wvolledige amortisatie komen. Weliswaar zijn
enkele wvitale deelen van het bedrijf niet onderhevig
aan technische verslijting, terwiil andere deelen, door
de nauwgezette onderhoudsdienst, technisch volko-




men op peil gehouden worden, doch door deze om-
standigheden wordt de noodzaak om de aischrijving
op zoodanige wijze te regelen, dat althans in de verre
toekomst het geheele geinvesteerde kapitaal zal wor-
den afgeschreven, niet weggenomen, Men mag de
lechnische verslijting en achteruitzang niet alleen als
maatstai voor de afschrijvingen laten gelden, ook de
cconomische verslijting door veroudering, technische
verbetering en dergelitke oorzaken, dient men daarbi
in ganmerking te nemen, terwijl tenslotie ook de
cconomische positie van het spoorwegverkeer, welke
zich kan wijzigen door de ontwikkeling der andere
verkeersmiddelen, in deze beschouwing betrokken
dient te worden,

In de jaren 1925 en 1928 is de afschrijvingspolitiek
herzien en in zooverre op gezonde basis gesteld, dat
de hierboven beschreven methode van bijhoeking
werd prijs gegeven en dat voor alle activa aischrii-
vingspercentages werden vastgesteld, die toereikend
waren om de fechnische verslijting te dekken. Tege-
lijkertijd werd toen vastgesteld (Bijlage Tweede
Kamer 1927/28 No. 285), dat als gevolg van de on-
iuiste bijboekingen en te lage aischrijvingen de over-
kapitalisatie der spoorwegen [ 229 millipen bedroeg.

Dit bedrag werd gesplitst over de verschillende
honiden. ngen wij dit bedrag in mindering van de

netto boekwaarde per ultimo 1933, dan blijkt, dat de
reéele waarde op dien datum bedroeg:

Netto boek-  Bedrag over- Retele

waarde31/12 '33. kapitalisatie.  waarde:

Spoarwegen 207.9 169.4 128.5
Rollend Materies] 170.1 40.7 128 4
Exploitatie Inrichtingen 6. — 1694 46.6
534.1 220.5 304.5

Deze overkapitalisatie legt op het spoorweghbedriif
een dubbele last. In de cerste plaats wordt jaarlijks
op dit doode kapitaal afgeschreven, in de tweede
plaats wordt over dit doode kapitaal rente betaald.
Doordat in de voorgaande jaren [ 229 millioen te
weinig is afgeschreven, is ook op de totale schulden-
last der spoorwegmaatschappijen [ 229 millioen te
weinig afgelost, Indien de Staat, die door de over-
eenkomst van 1890 schuld heeft aan het ontstaan der
overkapitalisatie, dit bedrag aan de Spoorwegmaat-
schappijen zou uithetalen, of althans de lasten der
overkapitalisatie voor zijn rekening zon nemen, zon
de exploitatierekening der Spoorwegmaatschappijen
daardoor met het hieronder berekende bedrag ontlast
worden,

Hedrag der Alschrijving Afschr. Rente
overkapltalisatic Wy valgens dood 4 4
55, HYSM  Tomal regeling 28 Kupit. Kapi
Spoorwe 13.350 8400 21750 nihil 970
Bovenbouw 15535 B720 24245  nihil 1,001
Gebouwen: en
Kunstwerken 81.800 41.600 123400 1 Y%, 1645 5553
Rallend Mat. 27048 13075 40723 2 49, 918 1852
Exploitatie-
Inrichtingen 11880 7448 10428 2 1hef 486. 874
150,303 79.243 229 546 3047 10.319
Afschrijving Dood Kapitaal 3.047
13376

Uit deze opstelling volgt, dat het dood kapitaal op
de exploitatie der spoorwegen jaarlijks een extra last
legt van /' 13.376.000.—.

Weliswaar kan men bii de beoordeeling van dit
bedrag rekening houden met de omstandigheid, die
ook wordt aangevoerd in de memorie betreffende de
afschrijvingen van 1928 n.l.:

HHdat sedert de overeenkomst van 1920, waarbij
+i8 vastgesteld, dat de Staat met inbegrip van
we dividendgarantie, het exploitatietekort moet
Wdragen, het hierbedoelde vraagstuk (n.l. dat
Wder  overkapitahsatie) practisch wordt  be-
wheerscht door de eischen welke aan het Staats-
Hbudget kunnen en moeten worden gesteld”,
doeh dit alleen, indien dan ook het exploitatietekor!
der Spoorwegen uitsluitend gebruikt wordt voor de
bepordeeling van het evenwicht in het Staatsbudget,
Bii deze redeneering past het niet het exploitatie-
tekort der spoorwegen in de beschouwing van de
economische positie der verschillende verkeersmid-
delen te betrekken. Wil men het werkelijk exploitatic-
resultaat becijieren, dan dient men de bedrijfsreke-
ning op de volegende wijze te rectificeren:

1928 1420 1030 1831 1032 1433
(in duizenden guldens),
Saldo bedrijfsrek. 2030 2030 2030 B4 -15685 -27.071
Bijzandere lasten :
Extra storting
Penzioenfords 4000 4000 3671
Extra afschrijving 5.000
6.030 110300 3501 874 - -27.071
Lasten dood kap, 13376 13.376 13376 13370 13,376
Explaitatiesaldo, 1
excl, bijzclasten 19,406 24406 180077 12402 -2310 -13.605
Volgens deze becijfering is in de jaren 19258—1931

J 75.3 millioen verdiend, terwijl in de beide laatste
jaren J 16 millioen netto verlies is geleden. Van het
verschil ad f 393 is [ 11 milliven aangewend tot
dividendbetaling in de jaren 19281933, boven het
dividend is dus in die jaren [ 48.3 millioen verdiend
in de eigenfijke exploitatie. Zouden dus bij de rege-
ling der afschrijvingen in 1928, gelijktiidie voorzie-
ningen zijn getroifen, om de bedriifsrekening der
Spoorwegmaatschappijen bliivend te bevriiden van
de lasten van het dood kapitaal, dan zou de rentabili-
teitspositic over de laatste zes jaren, wel een geheel
ander heeld gegeven hebben.

In 1928 werd een regeling getroffen, waarbij de
Staat zich verplichtte paarlitks f 5% millioen bij te
dragen voor extra afschriiving op het donde kapitaal,
docl alleen in 1928 werd deze betaling inderdaad
voor dit doel bestemd, In verband met vroeger geslo-
ten overeenkomsten was de Staat verplicht om in
Januari 1931 een extra nitkeering te doen aan de aan-
deelhouders der spoorwegmaatschappijen tot een
totaalbedrag van ruim Jf 10 millioen. Om de lasten, die
de spoorwegexploitatic op het Staatsbudget zou leg-
gen, zooveel mogelijk te nivelleeren, werd in 1928 be-
paald, dat de uitkeering ad [ 5)2 millicen over de
jaren 1929 en 1930 voor zoover noodig, zou worden
gebruikt tot delging van deze verplichting ad Jf 10
millioen.

Toen in 1930 tusschen de Staat én de spoorweg-
maatschappijen een overeenkomst werd gesloten tot



dekking van het tekort in het Spoorwegpensioenfonds
bestond de verwachting, dat de exploitatieuitkomsten
der spoorwegen in de volgende jaren van dien aard
zouden zijn, dat jaarlifks wit het netto winstsaldo, het
bedrag ad J 9.825.000.—, dat noodig was tot dekking
van (it tekort gevonden zou kunnen worden., Om de
aanvulling van dit tekort echter niet geheel afhanke-
lifk te maken van de resultaten der spoorwegen werd
bepaald, dat de Staat zou bijbetalen het verschil tus-
schen de netto winst en het bedrag ad f 9.825.000—
indien de winst in eenig jaar niet toeréikend zou ziin
voor deze storting. Bovendien werd de bepaling ge-
maakt, dat het bedrag, dat de Staat uit dezen hoofde
zou hebben te betalen in mindering zou Komen van de
jaarlijksche storting ad f 5% millicen ten behoeve
van de extra-afschrijving, Reeds over 1931 moest de
Staat | 5.454.000.— hijbetalen in het tekort van het
pensioenfonds en in dat jaar bleef dus slechts f 16.000
beschikbaar voor extra afschrijving. In de jaren na
1931 moest de Staat de storting in hiet Spoorwegpen-
sioenfonds geheel voor zijn rekening nemen ¢n bleef
dus niets voor extra afschrijving beschikbaar,

Tenslotte werd in de wet van 28 Dec. 1933, de ver-
plichting van de Staat tot aanvulling van het tekort
in het Spoorwegpensioenfonds voor onbepaalden tijd
opgeschort.

De regeling van 1928 is dus hiermede weer buiten
werking gesteld en de last van het doode kapitaal
rust dus voorloopig weer ten volle op de exploitatie
uitkomsten der spoorwegmaatschappijen. Wii becij-
ferden deze last hiervoren op [ 13.4 millioen 's jaars.

Wii achten het een gebiedende eisch, dat de kwestie
der overkapitalisatie tot definitieve oplossing komt.
i de Memorie betreffende de afschrijvingen van 1928,
komt men tot de conclusie, dat:

et feit op zichzeli van het bestaan van deze
Jmproductieve kapitaallast, nog geenszins de
noodzakelijkheid schept het spoorwegbedriji
Sdaarvan geheel of wedeeltelitk te ontdoen.
cn even verder:

wde vraag, of en zoo ja welk pedeelte van deze
LJast van de spoorwezen moet worden aigeno-
e, wordt dus geheel beheerseht door de ver-
Wwachtingen, omtrent de tockomstige exploita-
Llienitkomsten™,

Ofschoon wij hiet onjuist achten, dat bij deze rede-
neering de economische verantwoordelijkheid van het
ontstaan van deze overkapitalisatie buiten beschou-
wing bliift, leidt toch deze conclusie, onder de thans
geldende omstandigheden, tot de consequentie, dat het
spoorwegbedrijf geheel van deze last moet worden
bevriid.

Om het geheele bedrag der overkapitalisatie ad
1 229 millioen te amortiseeren in 75 jaar, zou een
jaarlijlksche storting van ruim [ 10.7 millioen nood-
zakelijk ziin, berekend op basis van een 4¥% annui-
teit.

I en A. M. GROOT.

77

De strijd om het verlies bij een comman-
ditaire vennootschap op aandeelen.

In den laatsten tijd is de toepassing van de com-
manditaire vennootschap op aandeelen in het be-
driifsleven zeer foegenomen,

Heeft misschien het lange wachten op de verkln-
ring van geen bezwaar, dal nu eenmaal aan de op-
richting van een naamlooze vennootschap verbonden
is. daartoe hijgedragen? Of zijn er andere motieven
in het spel? Ten opzichte van het fiscaal recht biedt
de commanditaire vennootschap op aandeelen ceen
speciale problemen. Toch deed zich bij een comman-
ditaire vennootschap op aandeelen onlangs de eigen-
aardigheid voor, dat een vemnoot er met allen aan-
drang om vroeg lhet verlies te mogen dragen. Dat dit
aan een opwelling van edelmoedigheid was toe te
schrijven, zal men in onzen materieelen {iid moeilijk
kunnen aannemen, Wellicht zou de verklaring eerder
moeten gezocht worden in een poging om minder
belasting te betalen, gelijk uit een geval blijkt, wa:
over de Hooge Raad op 19 December 1934 in hoogste
instantie besliste (B. i, B. 574%).

In de acte van oprichting der betreffende comman-
ditaire vennootschap was bepaald, dat het kapitaal
van J 500,000 verdeeld was in 200 aandeelen op
naam, elk groot f 2500 en dat door de heeren B, C.
A, D en E, elk voor verschillende bedragen daarin
was deelgenomen. De beheerende vennooten zouden
elic een salaris genieten van f 1000 "s maands, maar
zoolang A en E gezamenlijk beheerende vennooten
waren, zou A een salaris van f 2000 's maands en E
een salaris van f 1500 's maands genieten.

Het artikel. waarin de winstverdeeling geregeld
werd, bepaalde dat van de brutowinst na aftrek van
alle onkosten, salarissen enz. aan de belieerende ver-
nootén volgens art, 13 der overeenkomst een
bedrag wvan [ 91.000 op de aandeelen moest wor-
den uftgekeerd., Van de daaropvolzénde [ 80.000 of
minder, zou aan de beheerende vennooten als zooda-
nig, zezamenlijk 309 worden uitgekeerd met cen mi-
nimum van [ 25000, voor zoover beschikbaar. Het
restant de J 80.000, werd op de aandeelen uiteckeerd.
Van hetgeen daarna (na verdeeling dus wan
f1T1.000) nog aan winst mocht overblijven, zon
eerst 35% aan de belieerende vennooten als zoodaniy
komen, terwiil het restant wederom voor de aandee-
len bestemd was.

Art 20. hepaalde dat de vennooten aanspraak had-
den op de witkeering van het deel der winst, dal
krachtens de goedgekeurde balans hun toekwam.,
zonder dat zij ooit verplicht waren daarvan lets
terug te geven,

Verder bevatte artikel 30 nog eenige bepalingen
omtrent de beide reserveiondsen.

A was nu aangeslagen voor een inkomen van
I 23941, doch maakie tegen dien aanslag bezwaar,
daar volgens hem op dat bedrag in mindering moest
komen de voor ziin rekening zijnde helit van het ver-
lies over het jaar 1931 der commanditaire vennpot-
schap, waarvan hii beheerend wvennoot was, welke
helit / 37.038.14 bedroeg. De inspecteur daarentegen




betoogde, dat dit verlies der vennootschap niet ten
laste van de beheerende, doch ten laste der comman-
ditaire vennooten was gekomen,

A motiveerde ziin standpunt door er op té wiizen,
dat de acte omtrent de wijze, waarop verlies gedra-
gen moet worden, geheel en al zweeg: dat in de
firma-acte den commanditairen vennooten geénerlei
aandeel in het verlies werd ten laste gelegd, zoodat
dit geheel voor rekening van heheerende vennooten
was, Immers voor hen is anders dan voor de com-
manditairen het bedriif bron van Inkomen, zoodat
dus ook hun de bedriffsresultaten toekomen, voor
zoover ze niet nitdrukkelijk aan commanditairen ziin
toegewezern,

De inspecteur merkte daartegenover op, dat let
salaris van de beheerende vennooten voor de ven-
nootschap €en vasten last vormt ongeacht of er
winst is. Dat er wel degelijk een regeling in zake het
verlies was, omdat art. 20 de acte bepaalde, dat de
veitnooten aanspraak hebben op de uitkeering van
het deel der winst, dat hun krachtens de goedgekeur-
de balans toekomt, zonder dat zij ooit verplicht ziin
daarvan iets terug te geven,

Welke beteekenis kan dit nu anders hebben, dan
dat de vennooten onderling in geval van verlies niet
beloeven te betalen, maar dat het verlies len laste
van het afgescheiden vermogen, dat van de com-
manditaire vennootschap komt. En ook de feifen
toonden zulks duidelijk aan, daar de beheerende ven-
nooten ltet in 1931 geleden verlies niet aan de com-
manditaire vennootschap hadden vergoed, terwijl hun
salaris als onkosten was geboekt. Ook als houder van
aandeelen behoefde den beheerende vennoot het ver-
lies niet bij te passen, daar de waarde daarvan wel
door het verlies vermindert, doch deze waardever-
mindering niet ten laste van het inkomen komt.

Maar ook al zou men van oordeel zijn, dat de acte
niets omtrent het verlies regelt, dan zou art., 1670
B.W. moeten worden toegepast, dat bepaalt, dat als-
dan het verlies wordt gedragen in verhouding van
den inbreng der vennooten.

De Raad van Beroep kwam wel tot dezelide con-
clusie als de Inspecteur, maar op geheel andere geon-
den. De aanhef van art. 20 der acte, waarin bepaald
wordt, dat de vennooten aanspraak hebben op de hun
toekomende winst, zonder ooit verplicht te ziin daar-
van iets terug te geven, was volgens de Raad geen
regeling van het verlies;, daar toch het in rekening
brengen van verlies geheel iets anders is dan het
ternggeven van vroegere winsten, Ook sloeg dit arti-
kel uitsluitend op de commanditaire vennooten.

Eveneens art. 1670 B.W. werd door den Raad van
Beroep gewogen en te licht bevonden.

<Indien hij de overeenkomst van maatschap het
aandeel van ieder vennoot in de winsten en de ver-
liezen niet is bepaald, is elk aandeel gefvenredigd
aan hetgeen hij in de maatschap heeft ingebracht.

Ten aanzien van dengene, die slechts ziin nijver-
heid heeit ingebracht, svordt het aandeel in de win-
sten en de verliezen berekend, gelijk te staan met het
aandeel van dengene der vennooten, die het minst
heeft ingebracht”,

Zoowel het eerste als het tweede lid bedoelt kenne-
lilk gevallen, waarin noch omtrent de winst, noch
omirent het verlies een regeling is getrofien. Doch
dit is hier niet van toepassing, omdat in de acte om-
trent de winstverdeeling een uitvoerige regeling is
getroffen en het in gevallen als deze de bedoeling
van de wet is geweest om cen door partijen gemaakte
regeling voor de winst, ook voor het verlies te doen
gelden.

Eenvoudig volgens de bepaling van art. 14 der
acte ging de Raad van Beroep na welk deel van het
verlies ten laste van de beheerende vennooten kwam.
Het rekensommetje was al heel simpel. Na aftrek
van alle pnkosten moest allereerst een bedrag van
J 91000 aan de commanditairen worden unitgekeerd,
dus zou bij verlies eerst ¢en zoodanig bedrag ten laste
van laatstgenoemden komen. Het verlies had blifkens
de vastgestelde feiten J 75.876.29 bedragen, hetgeen
minder was dan hetgeen ten laste der commanditai-
ren kwam, zoodat dus de beheerende vennoot geen
deel van dit verlies behoeide te dragen. Maar A was
behalve beheerend vennoot pok commanditair aan-
deelhouder en als zoodanig had hij dan toch verlies
geleden, Doch art. 6 LB, beschouwt de commandi-
taire deelname evenals aandeelen en obligaties als
roerend kapitaal, waarvan de opbrengst belast is en
dus met eventueele verliezen op een zoodanige deel-
name geen rekening houdt, Zoo ook houdt men im-
mers geen relening met verliezen geleden op aandee-
len eener N.V. wier kapitaal geheel of gedeelteliik
verloren zou zijn gegaan, Het verlies door een com-
manditair aandeelhouder geleden is dus niet een ver-
lies uit een bron van inkomen, dat volgens art. 17 der
wet in mindering van de zuivere opbrengst van zijn
andere bronnen van inkomen kan worden gebracht.

In cassatie werd aangevoerd, dat de raad van be-
roep wel liad beweerd, dat het in soortgelijke geval-
len de bedoeling van de wet geweest was, om een
door partiien gemaakte regeling voor de winst, ook
voor het verlies te doen gelden, maar niet heeft aan-
gegeven welke wetsbepaling hij hierbij op het oog
had.

In de arft. 1670, 1671 en 1672 B.W. die handelen
over de verdeeling van winst en verlies, ligt volgens
den Hoogen Raad, niet een regel opgesloten, die de
raad van beroep aanneemt n.l. dezelide regeling voor
de winst als van het verlies.

Het Romeinsch recht wijst wel in die richting,
maar het is eigenlijk slechts een ervaringsregel, die
met andere omstandigheden te samen dienst kan
doen om de bedoeling van contracteerende partijen
op te sporen, Het Duitsche wetboek verheit deze
ervaringsregel in geval van twijfel tot werkelijken
pitlegregel, doch in het Nederlandsch recht is dit
niet het geval.

Opnieuw zal de raad moeten onderzoeken, wie
naar de bedoeling van partijen het verlies behooren
te dragen. Niet alleen moet dus de bovenomsclireven
ervaringsregel in verband met art. 14 der vennoot-
schapsacte in aanmerking worden genomen, maar
ook zal de Raad behooren te letten op andere omstan-
digheden, waarnit die bedoeling kan bliiken, zooals



op de beteekenis en het doel der krachtens art. 30
der acte gevormde reserves en op de wiize waarop
partijen zelf haar overeenkomsten hebben uitgevoerd.

Het is dus nog lang niet witgesloten, dat de winst
aan de commanditaire vennooten komt en de behee-
rende vennogten naast hun vaste salaris het zeer on-
vaste verlies moeten dragen, waarvan zij blijkbaar
niet afkeerig waren.

Wel blijkt nog uit het vooraigaande, dat het zeer
zeker gewenschi is, dat bij het opmaken van de acte
van een commanditaire vennootschap niet alleen een
regeling wordt gemaakt voor de verdeeling van de
winst, maar ook voor het dragen van het verlies.
Onnpodige procedures voor den Raad van Beroep
zullen daardoor worden voorkomen.

SCH.

Conjunctuuroverzicht: Mei.

De Belgische conversie-operaties hebben zeer de
aandacht getrokken, Na de devaluatie van de Belga
stroomde het kapitaal, dat uit vrees voor devaluatie
tevoren was weggevlucht, snel weder terug. In het
algemeen schijnt het internationale kapitaal een pas
gedevalueerde valuta minder aan verdere risico’s on-
derhevig te achten dan de geldstelsels van landen,
welke nog nict aan de beurt zijn gekomen voor valuta-
depreciatie.

De Belgische Regering is onmiddellijk overgegaan
tot conversie-maatregelen in grote stiil, waarbij
tevens.van de gelegenheid is gebruik gemaakt, om tot
unificatie van de vele leningen tot één grote te gera-
ken. Hierdoor wordt een veel ruimer markt moge-
lijk, en de houders zijn, door de grotere courantheid,
zeer gebaat.

Over de dwang, hij deze conversie toegepast (niet-
ter conv. aangeboden stukken worden niet tot de no-
tering ftoegelaten en zijn niet meer beleenbaar; de
nicuwe lening daarentegen wordt op de termijnmarkt
geintroduceerd, een novum voor staatsfondsen), mag
men zich niet te zeer verwonderen. Vrijwel overal
tracht de overheid het budget van de Staat te ver-
lichten, en bovendien in het eigen land door rente-
verlaging tot kostendruk te komen. Verschillende
middelen worden daarbij te baat genomen, doch biina
nergens wordt de conversiepolitiek enkel en alleen
aan de beoordeling van de beleggingsmarkt overge-
laten.’) In ons land is bij de doorvoering der grote
conversie-operaties van  generlei  rechistreekse
dwangmiddelen gebruik gemaakt: echter heeft wel
de medewerking der Rijksfondsen een grote rol ge-
speeld. Thans blijkt het ontwerp van wet tot verla-
ging van de openbare uitzgaven het bezuinigings-
ontwerp — deze medewerking niet afhankeliik fe
willen stellen van het oordeel van de Besturen dier
Fondsen, doch feitelijk van den Minister van Finan-
cién, Deze heeft thans het recht, bij vitgifte van geld-
leningen ten laste van het Riik het Invaliditeitsfonds
en het Algemeen Burgerlijk Pensioenfonds te nood-

1) Zie K. ]. Groeneveld. Het Internationaal streven naar rente-
verlaging. Ec. 5t. Ber. 22.5-35.
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zaken hierin deel te nemen. Het bedrag mag echier
niet hoger ziin dan de bijdragen, die het Riik in het-
zelide jaar aan de fondsen verstrekt. Het Riik vol-
doet dan derhalve zijn biidragen eigenlilk met eigen
schuldbekentenissen.

Nu wordt voorgesteld, in gevallen, waarbij een
geldlening ten laste of onder garantie van het Riik
wordt uitgegeven tegen een lagere rente dan de ge-
middelde rentevoet van leningen van andere publiek-
rechtelijke instellingen, den Minister van Financién,
na overleg met de Beleggingsraad, het bedrag der
deelneming te doen hepalen. (De deelneming mag ten
hoogste belopen de helft van het in het jaar van uit-
gifte voor belegging beschikbare bedrag).

Voorts zal de Kroon het recht hebben, in de rente
enfof aflossingsvoorwaarden van beleggingen der
Riiksfondsen e.d. de noodige wijziging te brengen,
voorzover de gelden zijn belegd tegen een zodanige
rente of onder zodanige aflossingsvoorwaarden, dat
daardoor de algemene verlaging van de rentevoet
wordt belemmerd.

Dat gelijkt dus reeds geheel en al op gedwongen
conversie. Het is ook wel verleidelijk voor de Staat,
— bij het tot nu toe gevolgde systeem van kapitaal-
vorming door de Fondsen, — de onafhankelijkheid
dier Fondsen aan te tasten om daardoor verzekerd
te ziin van een zeer grote deelnemer bij moeiliik te
plaatsen emissies.

Het ideaal van de voorstanders van kapitaaldek-
king bii de Fondsen: volstrekte zekerheid voor de-
genen, die vitkeringen zullen krijgen, onafhankelijk
van de financiéle positie van de Staaf, — zou hier-
door wel wat in het gedrang komen, Immers, als een
emissie dreigt te mislukken zullen de Fondsen voor
welslagen moeten zorgen; bij emissies, die gwemakke-
lijk worden opgenomen, mogen ze op de achtergrond
blijven.

Trouwens, de onafhankeliikheid van de
positie van de Staat zal toch slechts dan
ziin. als het beide partijen goed gaat!

financiéle
aanwezig

Het Amerikaanse hoogste Cerechtshoi heeft de
voornaamste codes der National Recovery Admini-
stration in strijd met de grondwet verklaard, en
daarmede de gehele wetgeving op economisch gebied
sedert de invoering van de new deal op losse schroe-
ven gesteld. Tevens heeft het aan de regering de be-
voegdheid ontzegd zich met andere aangelegenheden
te bemoeien. dan die, welke het verkeer tussen de
staten onderling raken, en de Frasier-Lemke Act,
volgens welke de landman een beroep op den rechter
kan doen om uitstel van betalingen te verkrijzen, ge-
kenschetst als niet in overeenstemming met de gel-
dende begrippen omtrent de eigendom, en dus niet
met de grondwet.

Grote moeilijkheden zullen hieruit stellig voortko-
men, Waarschiinlilk zal het onmogelijk zijn, zonder
meer op de ingeslagen weg terug te keren. Er zal
wel een belangriike kern van de tocgepaste middelen
blijven bestaan.

De Zwitserse en de Franse franc hebben weder
hevige aanvallen te doorstaan gekregen. Kapitaal-




viucht uit Zwitserland werd mede veroorzaakt door
het op 2 Juni te houden referendum over het z.g.
crisiginitiatief, waardoor de socailistische partij een
nienw artikel in de grondwet wilde doen opnemen.
Volgens dit artikel zon de Federatie de nodige maat-
regelen tot bestrijding van de economische gevolgen
van de ¢risis hebben te nemen, om voor alle Zwitserse
burgers een voldoende mate van levensonderhoud te
verzekeren, De koopkracht van de bevolking zou
moeten worden gehandhaaid door algemene verla-
ging der lonen tegen te gaan, door bevrijding van
schuldendruk, door bevordering wvan het vreemdelin-
genverkeer, enz. Onverwijld zouden de nodige stap-
pen worden gedaan. Het artikel zou voor viif jaar
gelden.

Aanneming wvan dit plan zou uiteraard het land
voor grote financiéle moeilijkheden plaatsen, Hoe-
wel over devaluatie in het ontwerp-artikel niet werd
gesproken, werd toch wel algemeen aangenomen, dat
aanvaarding van het plan de franc op lager goudpeil
zou brengen.

De verwerping van dit voorstel op 2 Juni heeft een
radicale economische politiek vooralsnog tesenve-
houden. Of dit, zozeer op vreemdelingenverkeer aan-
gewezen land het interne prijspeil zodanig zal kun-
nen en willen verlagen als nodig zal ziin, wil men
niet tot een gewijzigde monetaire politiek overgaan,
moet wel sterk in twijfel worden getrokken.

Waartoe de voortdurende politieke moeilijkheden
in Frankrijk zollen voeren, valt in het geheel niet te
voorspellen,

Voor ons land is het gevolg van het vasthouden
aan het ,internationale geld” onder de huidige om-
standigheden o.m. dit, dat het disconto der Neder-
landsche Bank moest worden verhoogd, eigenliik
naar aanleiding van het aftreden van het ministerie
in Frankrijk.

Het ,.weldenkende, overgrote deel van het Nederl.
volls™ beschikt over ,voldoende gezond verstand”

om met een der grote bladen te spreken, — en
wil niet, ,,met devaluatie een stap in het duister doen,
cen stap tevens, waarvan de gevolgen niet zouden
zijn te overzien.”

De minister van Economische Zaken heeft niet we-
schroomd zich af te wenden van het weldenkende ge-
zonde verstand, en acht blijkbaar ook hier een af

doend omlaagdrukken van het priispeil, — nood:
keliik bij onveranderde monetaire politiek, prac-
tisch onbereikbaar,

Beursindexeijfers (October 1930 = 100).
Aandelen April Mei
Banken 59.9 60.6
Industr. ondernemingen 7243 74.8
Scheepvaartondernemingen 25.0 274
Petroleumondernemingen 45.3 53.2
Cultuurbanken 36.9 36.3
Rubberondernemingen 95.1 101.3
Tabaksondernemingen 44,2 43.6
Aandelen-index 51.0 53.5

Obligaties (Deg. 1930 100,

Staats- en Prov.-léningen 05.7 04.9
Pandbrieven 97.2 6.4
Industr. obligaties G99 2 05.3
Obligatie-index 074 0BT

Weekstaten van de Nederlundse Bank,
(Gemidd, cijfers in [/ 1000.—).

April Mei
Cioud H89.592 Hdbh.504
Div. Rek. (Activa) 6.034 6,779
Papier o. h. Buitenland 591 7958
Pisconto’s 35.494 41.632
Beleningen 179.982 174.462
Circulatie 867.719 851.687
Andere opeisbare schulden T9.76() 57371
Dekking der verplichtingen
door de posten 1, 2en 3in % 7T3.5% T1.9%
Kortzichtrente:
Prolongatie 2.6T0% 3.2%
Particulier disconto 2721 3.825%
Wisselhoersen:
20 April 27 Mei
Pariis 9,764 97414
Londen 73304
New' York 1.48%%
Goederenprijzen / 27 Mei
Tarwe, loco (100 K G.) f 4.10 f 4.05
Mais, La Plata loco (2000 KG) [ 70— 30—
Lijnzaad id.  loco (1060 KG.) I 125.— 12850
Katoen, Middl, Upl. N-Y (plb) & 0071 & 04074
Suiker, Amsterdam (100 K.G.) r 425 f 4.25
Koffle, Robusta, loco (s K.GJ F 0143 f 0.14

Rubber, 8.5. Londen {per Ibj) £ 0.0/3375 £ 0.0/3.6875

In- en Uitvoer (zonder goud en zilver).
in £ 1.000.000.

livoer Uitvoer
1934 1935 1934 1935
le Kwartaal 275 226 168 160
April 85 78 54 1]
Goud en zilver.
in f 1.000.000—
lnvoer Uitvoer
Ie kwattaal 12.6 42.0
April 8.0 215.5

J. BRANDS,

RECHTSWEZEN.

De schuldbrievenwet. Is er wél of is er geen
leemte in de cassatiebepaling?

De Telegraaf schrijft:

Bevat de Schuldbrievenwet, wat de cassatiemogelijk-
heid betreft, inderdaad gen leemte? In de bekende pand-
brievenzaak der Vaderlandsche Hypollheekbank is de
Vereeniging voor den Effectenhandel tot deze overtui-




wing wekomen; een groep pandbriefhouders onder lei-
ding van den heer W. Willenis blijkt er anders over e
denkein.

Aunnemend, dat de Vereeniging den termiin
dagen voor het aanteckenen van cassatie niet voorbi
heeit laten gaan en vooropstellend, dat er in dezen in-
derduad aanleiding voor eenigen twiifel aat, ziin wij
geneigd, ons voorshands aan de zijde van de heeren
Willems ¢.s. te scharen, zif het op andere gronden.

Tot goed begrip brengen wij voorai de word

Vil &

schiedenis van de deshetreffende bepaling in herinnering.
e regeering had de eventueele bekrachtiging van het
hesluit der vergadering van schuldbriethouders, evenals

het geven van machtiging tot het houden er van, in
handen relegd van den president der rechtbank, Op aan-
drang van de vaste Commissie voor Privaat- en Straf-
recht wit de Tweede Kamer heeft zij in de artt. 8 en
valgende voor de bekrachtiging den president vervangen
door de rechthank (civiele raadkamer). Volgens ari. 12
van het ontwerp zou ook toen nog tegen de beschikkin-
gen van de rechtbank en haar president ingevolge :
wet geenerlei voorziening toegelaten zijn, behoudens o
satie in het belang der wet. Geen sprake dus nog van
hooger beroep. en met deze cassatie worden nooit par-
tijen gebaat, Daarom heeft genpemde vaste commissie
hij de mondelinge behandeling in de Tweede Kamer een
amendement ingediend, dat heoogde zoowel hooger be-
roep als cassatie mogelijk te maken. Om het amendement
voor de regeering aannemelijk te maken, is de uit
ning van deze beroepsrechien toen beperkt en J.Mml!
heeft minister Van Schaik het art. 12 in zijn huidigen
VOrm overgenomen.

T

Deze bepaling luidt nu. voor zoover hier van belang,
als volgt:

JBinten acht dagen na den dag, waarop de beschik-
king van de: rechtbank is 1|lt resproken, kan, zoo de
krachtiging is geweigerd, de schuldenaar en. zoo zij is
verleend, iedere houder. die overeenkomstic art. 0 he-
zwaren heeft kenbaar gemaakt. tegen de beschikking hij
verzoekschrift in hooger beroep komen. Het gerechtshof
heslist ten spoedigste na verloop van den termijn van
acht dagen. met inachineming van het bepaalde bij de
artikelen 10 en 11 tweede en derde lid.

Tewgen de beschikking van het gerechishof kan binnen
gelifken termiin en op dezelide wijze cassatie worden
ingesteld door den schaldepaar, z00 de belkrachtiging
van het besluit is geweigerd, en door den houder, diz i
hooger beéroep is zekomen, zoo #ij is verleend.”

e Vereeniging voor den Effectenhandel heeit nu
blifkbaar dit tweede lid aldus gelezen, dat in hef alge-
meen, alleen de partii die eerst in hooger beroep is ge-
gaan, cassatic kan aanteekenen,

Wii zouden woorshands een anderen nitleg fevens
overeenkomstiz de algemeene rechisbeginselen willen

geven aan het tweede lid: Hoewel wij toegeven, dat ver-
schil van opvatting mogelijk is, meenen wij, dat de toe-
voeging ..die in hooger beroep is gekomen'. beperkt
moet worden tot de gevallen, dat er voor den houder
ook aanleiding was om in hooger beroep te komen tegen
de beschikking van de rechtbank, ma.ow., wanneer een
schinldbriefhouder, gelifk in het geval van de Vaderland-
sche Hypotheekbank, geen hooger beroep aanteekent om-
dat de beschikking van de rechthank overgenkomstig
zijn belang is geweest, heeit hij daarmee niet automa-
tisch ‘zifn cassatierecht verwerkt. Echter zal hij niet in
cassatie kunnen komen, wanneer hij, indien daartoe voor
hem aanleiding bestond, niet eerst in hooger herogp was
gegaan,
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Wi hebben hierbii natuurlijk geheel buoiten beschou-
wing gelaten of er in geval van de Vaderlandsche
Hypotheekbank ook werkelifk cassatle-gronden aanwezig
#ziin. De heslissing van den Hoogen Raad op het ¢ tie-
Beroep van de groep-Willems heeit dan ook allereerst
el mis voor de beantwoording van de vraag, of de
wel i dezen een cassatierecht kent, Is het antwoord,
wreliik wil niet uvitgesloten achten, bevestigend, dan is er
dus in dezen geen leemte in de wet, is het antwoerd
onthennend, dan zal, meenen wij, welswijziging moeten
worden overwogen, ten einde de bewoordingen van
12 ondubbelzinniz in overcenstemming hrengen et
de duideliike bedoeling van het amendement.

w

BELASTINGEN.

Dividend- en Tantiémebelasting.

De  mocdermaatsehappll mag het
muatschappiion beschouwen als bate van hel  jaar, i
waarin, doch van dal wanrover die dochiermaatschappilen
dat dividend nitkeeren. |

De Hooge Raad der Nederlanden,
(izzien het Leroepschrift in cassatie van den Minister
van Financién tegen de wvilspraak van den Raad van
Beroep voor de Directe Belastingen te Zwolle van 23
October 1934, betreffende den ‘mnsln,\ in de Dividend-
en Tantitmebelasting van de N.V. X over haar boek-
jaar 1930;

. het beroepschrift in cassatie van voormelde Naam-
looze Vennootschap tegen diezelide uitspraak enz.

Overwegende dat belanghebbende alle aandeelen begzit
van de G.auhH,, die in Duitschland onderworpen is aan
eene belasting, welke naar de winst wordt geheven;

dat aan helanghebbende. die over haar boekjaar 1930
aan dividenden en tuntiémes [ 39.995.67 heeit vitgekeerd,
een aanslug is opgelegd, berekend naar genoemd bedrag
verminderd met 2/3 van het over 1929 door de X uitge-
keerd dividend ad 7 53.690—, gevende een belastbaar
hedrax van f 4.162.34, alsmede naar een belastbaar be-
drag aan salaris van de commissarissen van [ 275.10;

Overwegende dat belanghebbende tegen den aansiage
over genoemd bedrag van [ 416234 in beroep is ge-
konien, er aanspraak op makende dat voor de berckenir
der belasting, ingevolge artikel 29 der Wet op de Divi-
dend- en Tantiéniebelasting 1917, van hare uitdeeling
over 1930 worde afgetrokken 2/3 van hetgeen zij in dat
hoekjnar genoten heeft ter zake van het Bezit der aan-
deelen van de X, ziinde 2/3 van het over het hoekjnar
1930 dezer maatschappij aan haar vilgekeerd bedrag van
I 65.490.—, ¢n bovendien nog 2/3 van een salarisnitkee-
ing door die Duitsche Maatschappii 1 Directeur,
in de kas van belanghebhende is gestort en aan
hoskisar 1930 ten goede is gekomen;
2/3 van het van
de Duitsche Maatschappij genoten dividend betreft., de
Inspecteur zich op het standpunt heeft gesteld dat de
uitkeering van dividend over 1930 door belanghebbende
niet in haar hoekjaar 1930 is genoten, omdat het boek-
inar van de X met dat van belanghebbende samenvalt,
en vaststelling van het dividend der X na afloop van
laar boekinar heeit plaats gehad, dus tijdens het boek-
iaar 1031 van belanghebbende;

Overwegende dat belanghebbende heeft aangevoerd
dat, aangezien haar bestuur gevormd wordt door dezeli-
de personen die het bestuur van gencemde Duitsche
dochtermaatschappii nitmaken, bij het opmaken van de

dividend van de dochiter-
i

lranr
Overwerende dat, wat de aftrek van




winst- en verliesrekening over eenig boekjaar bekend is
welke uitkeering zij over datzelide boekjaar van hare
dochtermaatschappij ontvangt; — dat dan deze uitkee-
ring ten gunste van hare winst- en verliesrekening over
dat boekjaar wordt gebracht; — dat zoodoende het divi-
dend der X over 1930 ten goede is gekomen van be-
langhebbende’s winst- en verliesrekening over 1930 en
als in dat boekjaar genoten is aan te merken; — dat der-
halve 2/3 van dat over 1930 genoten bedrag ad J 65.490.
of [ 43.660— voor aftrek in aanmerking komt op hare
uitdeeling over 1930;

Overwegende dat de Raad van Beroep den aanslag
heeft vernietigd en verstaan, dat van belanghebbende
alleen belasting zal worden geheven over [ 275.10 aan
salaris van commissarissen, na te liebben overwogen:

wdat de Raad van oordeel is, dat als ,eerstvolgende
uitdeeling” in den zin van artikel 20 is te verstaan de
uitdeeling, welke wordt gedaan over het boekjaar aan
welks resultaten ten goede is gekomen de uitdeeling die
genoten wordt uit de aandeelen der in het buitenland
gevestigde vennootschap;

dat, aangezien is komen vast te staan dat de uitdee-
ling der X over 1930 is ten goede gekomen aan de
resultaten van het boekjaar 1930 van appellante, bij den
onderhavigen aanslag in aftrek behoort te komen 2/3
van de uitdeeling der X over 1930;

dat, wat betreft de vraag of mede als uitdeeling van
de Duitsche dochtermaatschappij is aan te merken het
salaris ad / 441280 van haren directeur, die tevens is
directeur van appellante en die dat salaris in de kas
van appellante stort, appellante dit bedrag op een liin
gesteld wil zien met het tantiéme der Commissarissen
van de Duitsche maatschappii, hetwelk ook aan het hoek-
jaar 1930 van appellante ten goede is gekomen en door
den Inspecteur wel voor de berekening van den aftrek
volgens artikel 29 voormeld in aanmerking genomen is;

dat de Inspecteur terecht met dat salaris geen reke-
ning heeit gehouden, aangezien het salaris dat een bui-
tenlandsche maatschappij aan haar directeur betaall,
niet is een bedrag dat genoten wordt ter zake van het
bezit van aandeelen in die maatschappiy;

dat toch indien, gelijk is geschied, de directeur van
appellante, die tevens is directeur der Duifsche maat-
schappii, het door hem in laatstbedoelde functie genoten
salaris stort in de kas van appellante, dit bedrag door
appellante niet wordt genoten ter zake van bezit van
aandeelen in de Duitsche maatschappij, doch van een
met haar directeur getrofien regeling of afspraak;

Overwegende dat de Minister als middel van cassatie
heeft voorgedragen:

Primair: Schending althans verkeerde toepassing van
artikel 29 der wet op de Dividend- en Tantidmebelasting,
zulks doordien de Raad van Beroep in ziin zesde over-
weging een uitlegging aan dat artikel geeit die door den
tekst niet kan worden gedragen:

Subsidiair: Schending van artikel 16 der wet van 19
December 1914, Staatsblad no. 564, doordien de con-
clusie van den Raad, dat de onderwerpelijke uitkeerin-
gen der X over haar boekjaar 1930 aan het boekjaar
1930 van belanghebbende ziin ten goede gekomen, door
de overwegingen van de uitspraak niet wordt gedragen,
en ter foelichting heeit aangevoerd:

~De tekst van artikel 20 houdt witdrukkelijk rekening
met de dividenden, welke in een bepaald boekjaur ziin
genolen, en hepaalt dan, dat 2/3 van deze dividenden van
de eerstvolgende uitdeeling kunnen worden afgetrokken.
Taalkundig kan daarin niet anders worden gelezen, dan
dat zij kunnen worden afgetrokken van de uitdeeling, die
op het genieten van die dividenden volgt. De Raad van

Beroep. die voor de woorden ,in een boekjaar genoten"
in de plaats stelt ,,aan een bepaald boekjaar ten goede
gekomen™, geeft daardoor een toepassing van de wet,
welke naar het oordeel van den Minister niet toegelaten
is, aangezien deze beide uitdrukkingen in het geheel niet
identiek zijn.

Voor het geval dat deze beide uitdrukkingen wel als
identiek zouden worden aangemerkt wordt het subsi-
diaire middel aangevoerd. Immers indien werkelijk het
ten goede komen aan een bepaald boekjaar en het ge-
nieten in een bepaald boekjaar als geliikwaardige uit-
drukkingen moeten worden beschouwd, dan is de vraag
aan welk boekiaar een bepaald bedrag ten goede komt
er niet meer een, die athankelijk is van de wijze van
hoeking hij de belanghebbende, zooals de Raad het thans
heeft opgevat, doch eene van feiteliik onderzoek. De
overwegingen van den Raad kunnen dan zijne beslissing
niet dragen.”

Overwegende dat belanghebbende in cassatie heeft
gesteld:  Verkeerde toepassing van artikel 29 der Wet
op de Dividend- en Tantiémebelasting”, en tot toelich-
ting heeit betoogd:

dat in het onderhavige geval, aan alle voorwaarden
die artikel 29 stelt om recht te hebben op aftrek van
2/3 van het bedrag dat in een boekjaar wordt genoten, is
voldaan, namelijk:

1. belanghebbende bezit het geheele kapitaal der bui-
tenlandsche Maatschappii, van wie de uitkeering in
quaestie afkomstiz is,

2. bedoelde uitkeering is genoten ter zake van het
bezit dier aandeelen,

3. de uitkeering werd gedaan door de Nord Ost Bau-
gesellschaft, welke gevestizd is in een staat waar een
belasting naar de winst wordt geheven:

dat aan de bedoeling van artikel 29 (voorkoming van
dubbele belasting) mede wordt voldaan, daar aver het
nitzekeerd ebedrag in Duitschland een belasting van
10% (Hinkommensteuer) is betaalkd:

dat de overweging van den Raad dat deze salarisuit-
keering niet is genoten ter zake van het bezit der aan-
deelen —, doch krachtens een met haar directeur getrof-
fen regeling onjuist is, daar. ook al mocht er sprake ziin
van een regeling met haar directeur ten aanzien van
door hem ontvangen salaris der Nord-Ost-Baugesell-
schaft, deze regeling alleen gemaakt is kunnen worden,
doordat belanghebbende door haur aandeelenbezit in de
X, uvitsluitend de zeggingskracht in de X heeft en zij
daardoor de X deze salarisuitkeering aan haar directeur
heeft kunmen laten doen;

Overwegende dat de Hooge Raad het gewenscht acht
eerst te bespreken, hetgeen in het subsidiaire middel
van den Minister wordt behandeld,

dat tusschen partijen vaststaat, dat het dividend van
de X over haar boekjaar 1930 in 1931 is vastgesteld,
doch belanghebbende, die alle aandeelen X bezit, dit di-
vidend ten gunste van haar winst- en verliesrekening
over 1930 heeft gebracht;

dat deze wijze van handelen in overeenstemming is
met hetgeen zoogenaamde moedermaatschappiien plegen
te doen met de dividenden, welke zij trekken van hare
dochtermaatschappijen, — dat zijin maatschappijen, waar-
in zij het geheele of een overgroot deel van het aan-
deelenkapitaal in handen hebben —, immers het alge-
meen gebruikelisk is, dat de moedermaatschappij het
dividend van de dochtermaatschappiien beschouwt als
bate van het jaar niet waarin, doch van dat waarover
die dochtermaatschappijen dat dividend uvitkeeren;

dat deze handelwijze, welke meestal haar oorsprong
vindt in den bij het ontstaan van de verhouding van



moedermaatschappii tot dochtermaatschappijen verklaar-
haren en te billiilken wensch naar confinuiteit in de divi-
denduitkeering aan de uiteindeliik bif het complex van

maatschappijen belanghebbende aandeelhouders — mits
regelmatie telken jare toegepast — mniet strijdig is te

achiten met goed koopmansgebruil;

dat toch bij de machtspositie, welke de moedermaat-
sehappii in de dochtermaatschappii bezit en waardoor de
gerste de vaststelling van het dividend van de laatste
beheerscht, het voor de moedermaatschappij geenszins
onverantwoord is om bij het afsluiten van haar eigen
hoekiaar rekening te houden met de binnenkort verval-
lende en, voorzoover onzeker, in haar eigen macht
staande aanspraak op een uitkeering uit winst, welke op
dat oozenblik reeds door de dochtermaatschappij is ge-
mankt ;

dat hiernit wolgt, dat de Raad van Beroep terecht
heeft aangenomen, dat bij de door belanghebbende ge-
volgde en geoorlooide methode van winstberckening het
bedrag van [ 65.490.— ten goede is gekomen aan, dat
wil zeggen deel uitmaakt van de winst over belangheb-
hendes hoekjaar 1930;

Overwegende omtrent het primaire middel van den
Minister:

dat artikel 29 bepaalt, dat twee derden van het bedrag,
dat in een boekjaar genoten wordt ter zake van het
bezit van zekere aandeelen, van de eerstvolgende uitdee-
fing wordt afgetrokken;

dat het doel van het voerschriit — voorkoming van
dubbele belasting meebrengt, dat de aftrek plaats
vindt eenerzijds niet eerder dan, doch anderzijids ook
zoodra als een uitdeeling plaats vindt over het boekiaar,
aan welks resultaten de uitdeeling op de door den be-
lastingplichtige bezeten aandeelen is ten goede gekomen:

dat dit laatste niet zou worden bereikt, indien onder
het genieten door de belastingplichtige in voormeld ar-
tikel iets anders ware te verstaan dan het ten goede
komen aan de winst- en verliesrekening van die belas-
tingplichtige;

dat een andere opvatting te minder aannemelijk is,
omdat bij het geven van het voorschrift in de eerste
plaats gedacht is aan het geval van een moedermaat-
schappii, welke aandeelen van een dochtermaatschappii
bezit, en het — gelijk boven overwogen — bij die ver-
houding' gebruikelijk is te handelen als hier is geschied,
waardoor bii die andere opvatting juist in het meest
voorkomende geval niet zou worden bereikt, hetgeen
het doel van het voorschriit meebrengt;

dat dus ook in dit opzicht 's Raads beslissing juist en
het primaire middel ongegrond is;

Overwegende dat uit het in den aanvang overwogene
voortvloeit, dat dit eveneens hef geval is met het subsi-
diaire voorgedragen middel, zoodat het beroep van den
Minister moet worden verworpen:

Overwegende dat vit de bij het beroep van den Mi-
nister tevergeefs aangetaste beslissing van den Raad
van Beroep, dat van belanghebbendes uitdeeling over
haar boekjaar 1930 ten bedrage van [ 39.956.67 voor de
berekening der belasting mag aorden afgetrokken 2/3
van | 65.490.— of f 43.660.—, de gegrondheid volgt van
's Raads uitspraak, dat van belanghebbende over dat
hoekiaar alleen belasting zal worden geheven over
£ 27510 aan salaris van commissarissen;

dat in deze uitspraak geen verandering zou komen, in-
dien de door belanghebbende bij haar middel aangetaste
beslissing van den Raad van Beroep onjuist mocht blij-
ken, zoodat belanghebbende hij een onderzoek daarnasr
wat betreft den aanslag over het boekjaar 1930, waar-
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over dit geding loopt, geen belang heeft en ook haar
beroep moet worden verworpen;
Verwerpt beide beroepen.

Giedaan bii de Heeren Kosters, Vice-President, Kra-
nenburg, Fick. Nijpels en Meckmann, Raden, en door
voornoemden Vice-President uitgesproken ter Raadkamer
van den negen en twintigsten Mei 1900 Viif en Dertig, in
tegenwoordigheid van den Substituut-Griffier Somer.

Inkomstenbelasting.

Beslissing hetreffende de mogellfkheid van navordering van
inkomstenbelasting  en  vermogenshelasting in een geval
waarin de inspecteur, door een onderzoek naar aanlelding
van de door eene n.v, gevolgde dividendpolitiek, tot de ont-
dekking was gekomen, dat die nv, niet rechisgeldig was

opgerieht,

Beoordeeling van de gronden waarop de raad van beroep
sline heslissing, dat bedoelde n.v. geen wettiz hestaan voerde,
deed steunen.

De Hooge Raad enz.,

Gezien het beroepschriit in cassatie van A te X, ver-
tezenwoordigende de erven van wiilen B, tegen eene
uitspraak van den raad van beroep te Y van 8 Maart
1934, hetreffende den aanslag van genoemden B wegens
navordering van inkomstenbelasting en vermogensbelas-
ting over het belastingiaar 1929/1930;

CGiezien enz.;

Overwegende dat aan den erflater van belanghebbende,
wiilen B, bovengenoemde navorderingsaanslagen ziin op-
gelegd, omdat uit een onderzoek, door den Rijksaccoun-
tantsdienst ingesteld, zou ziin gebleken, dat de n.v. N.N,,
waarvan genoemde B directeur is geweest, niet als wei-
tig bestaand kan worden erkend, met het gevolg dat de
bedriifsresultaten door exploitatie van die fabriek ver-
kregen, moeten worden beschouwd als te behooren fot
het persoonlifk inkomen van B, die reeds van de oprich-
ting dier n.v. af, als bezitter van alle aandeelen is opge-
treden: welke opvatting dan voert tot een inkomen van
£ 41.760.34, en een vermogen van [/ 258.686.15, op grond
van welke ciifers de aanslagen zijn opgelegd; — dat B
tegen deze aanslagen in beroep is gekomen, stellende,
dat het volgens art. 82 [. B. en art. 38 V. B. voor navor-
dering vereischte nieuwe feit heeft ontbroken, en voorts,
dat het bedrijf der genoemde n.v. nief als een door hem
gedreven bedrijii kon worden aangemerkt en de winst
dus niet als ziin persoonlijk inkomen;

0, dat de raad van beroep de eerste grief ongegrond
heeft geoordeeld, uit overweging, dat hii aannam de
jnistheid van de mededeelingen des inspecteurs, namelijk,
dat hem bekend was, dat wiilen B een aantal aandeelen
in bovengenoemde n.v. had, waarvan hij de waarde aan-
gaf voor de vermogensbelasting, doch geen dividend als
inkomen: dat uit de aangiften der n.v. voor de dividend-
en tantitmebelasting bleek, dat deze inderdaad geen
dividend uitkeerde, zoodat er aanvankelitk geene aanlei-
ding hestond aan de juistheid der aangifte te twiifelen:
dat echter, toen na eenige jaren de fiscus bemerkte, dat
de winsten bij die n.l. zich ophoopten. de ~vraag is gere-
zen, wat hier achter zat en dan ook in Mei 1931 een
Rijksaccountantsonderzoek is ingesteld; dat uit dat on-
derzoek bleek dat er geen plausibele reden voor de n.v.
bestond om de winst niet uit te keeren en dat zonder
eenige noodzaak aldus geld aan het Rijk werd onthou-
den; dat nit hetgeen was gebleken bij dit bii de mv.
ingestelde onderzoek, voor den inspecteur het nienwe feit
hovenbedoeld is geboren, daar immers uit dat onderzoek
vholgde dat B's aangifte onjuist was, althans dat er grond
was om zulks te vermoeden;




(), dat de raoad ook de tweede grief heeft verworpen,
overwegende: dat het oprichten eener ny, is cene over-
eenkomst van maatschap, waarbij twee of meer persanen
zich verbinden om iets in gemeenschap te brengen, met
het oogmerk om het daaruit ontstane voordeel met elkan-
der te deelen, althans met de bedoeling dal de rechtlieb-
bende op een door hem gepomen aandeel de winst zal
deelen met de rechthebbenden op de overige aandeclen;
dat blijkens de akte van oprichting voornoemde n.v. is
opgericht op .... 19.. met een kapitaal van [ 50,000,

verdeeld in 50 aandeelen, ieder nomtinaal groot £ 1000,
welke alle ziin geplaatst en voorts dat de aandeelen Ini-
den aan toonder en bij de uitglfte worden volgestort en
dat in het maatschappeliik kapitaal wordt deelgenomen

door nu wiilen 3 voor 49 aandeelen en door Mr. C te X
voor één aandeel, tof volstorting van welke deslen
eerstgenvemde ,bif deze” in die vennootschap inhrengt
een bedrag van S 49,000 in contanten en laatstegenoemde
een bedrag van [ 1000 in contanten; dat echter de Raad
het standpunt van den inspecteur aanvaardt, die op grond
van de ciifers der openingsbalans van deze n.yv.. voorko-
mende op eenen den Raad overgelegden stant, hetoopde,
dat Mr. C. niets in gemeenschap heeft gebracht, doch dat
liet geheele aandeelenkapitaal door B is genomen, die
dour  zijnen inbreng het vereischte kapitaal volled
stortte, zoodat voor verdere stortingen geen plaats X
en de hewering dat in den inbreng een bedrag van f 1000
was bhegrepen ten behoeve van Mr. C. in strijd is met de
ieftelilke gegevens woorkomende op bovenbedoelden
staat; dat immers daaruit blijkt: dat B voor de £ 100,000
die hij volgens de halans der oude firma op 31 December
19.... aan kapitaal” in die zaak had zitten, volgens
dien staat aan waarde ontving: aan gebouwen [ 7040,
aan perceel grond £ 4500, aan werktuigen [ 400 en aan
stal en wagenloods [ 50, te zamen voor een waarde van
F 11,990, henevens een deposito hij de mv. ad J 38.010
en aan dandeelen in die n.v. voor een ‘1edr.15: van 1 50.000,
makende tezamen een bedrag van f 100.000, zijnde het
nieuwe fabrieksgebouw ‘wLmM met het deposito der
oude firma bij de bank P ad [ 47.437.61, een hedrag van
I 3.287.52 geleend hij die imstelling door de n.v. en een
deposito van B bij de nv. ad £ 4.274.57. rdoor het
voor dat gebouw benoodigde bedrag van 000 werd
bereikt en B's deposito bij de n.v. op | Januari 19.. dus
bedroeg: [ 30804687 1 [ 43010 + [ 427487 =
I 78.080.55%; dat de openingshalans der n.v. aan aandee-
lenkapitaal vermeldt een bedrag van [ 50,000 cn dat,
waar er in het geheel slechts 30 aandeelen waren, indien
de lezing van B juist zoude zim, hij derhalve toen slechts
49 aandeelen kan hebben gehad; dat dan echter op de
halans der oude firma per 31 December 19.. van het
kapitaal B ad [ 100.000, f 1000 kapitaal had moeten ziin
afgeboekt en daarvoor gezet moeten zijn: [ 1000 kapi-
taal Mr. C, zoodat er dus in den journaalpost zou ziin
komen te staan; kapitaal B J 99000 en kapitaal Mr. C
I 1000; dat yoorts B behalve de f 4274.87 voor de nieuwe
fabriek hierboven genoemd niets uit privé-middelen in
de n.v. heeft ingebracht en dus ook niet die f 1000 voor
Mr. C. welk bedrag dan immers in kas had moeten ziin
geweest, terwiil op 1 Januari 19,. er slechts I 220507
in kas was, blifkens de opening dat dan ook,
waar in de nv, slechts is ingebrac afeene wat B in
de oude firma had zitten en alle posten overigens gelijk
zijn gebleven, B aldus op geen enkele manier die f 1000
voor Mr. C kan hebben gestort; dat de akte van op-
richting derhalve geen overgenkomst van twee of meer
personen geweest is; dat weliswaar Mr. C aan den Raad

eene andere lezing van de feiteliike toedracht heeit ge-

dat hij
tegenover I3, die annvankelifk zijne zoons niet wilde late
deelnemen, bereid had verklaard, in de op te richten n.y.
voor een aandeel deel te nemen; dat hij zeli inderdaad
bij de oprichling dat bedrag niet in contanten hetaald
heeft, doch dat B het heeit betaald en het bedrag verre-
kend heeft met eene vordering van Mr. © wegens eene
declaratie ad J 800: dat hij, C, ziin aandeel één of twee
jaren na de oprichting der nwv, aan B heeft teruggegeven
toen 13 een auntal zijner aandeelen aan zijne zoons over-
droeg en deelneming van een ander dus niet meéer noodig
was, daar het zijne 2's — hedoeling wel was, aandeel-

geven in hoofdzaak hierop neerkomende,

s
houder bij de oprichting te worden, maar niet om dat de
blijven dat B hem toen J 1000 voor dat aandeel in con-
tanten heeit ternghbetaald dat hij, zich uwitlatende dat hij
nooit een gpandeel bezeten heeft, bedoelde een gedrukt
aandeel dat hij, deelnemende om zijn cliént te gerieven,
niettemin de bedoeling had om alle voordeelen te genie-
ten van zijn aandeel; — dat echter de Raad, toerevende,
dat hij deze lezing de vennootschap zou zijn opgericht,
op grond van het als juist aangenomen betopg des in-
specteurs oordeelt, dat aan de mededeelingen van Mr. C
de feitelitke basis ontzinkt ¢n zijne lezing van hel ge-
beurde niet als juist kon worden aanvaard; dat de Raad
meent, zij het ten avervioede, nog te moeten opmerken
dat ook op andere gronden de lezing van Mr. C onjuist
moet zijn, daar immers verschillende door hem gedane
mededeelingen in strijd komen met van elders vaststaan-
de feiten;

dat bijvoorbeeld de door Mr. C vermelde overdracht
van aandeelen door 13 aan zijne zoons, in 1927 of 1928
die reden gaf voor de teroggave van liet aandeel aan
Mr. €, moeiliik is te rifmen met de ongeveer zeélijk ge-
bleven aangiften van effectenbezit voor de vermogens-
belasting op 1 Mei 1927 en 1 Mei 1929 ¢n 1930 door B
gedaan, en de verklaring van diens procuratichouder D
aan den Ritksaccountant, dat 13 op 18 Juni 1931 nog alle
aandeelen der onderhavige n.v. bezat;

dat ool Mr. C niet ontkende o, aan den inspecteur
verklaard te hebben ,nooil een aandeel in genoemde n.v.
gehad te hebben”, waarbij de Raad zijn nadere uitlegging
dat bedoeld werd cen ,gedrukt aandeel™ als niet ernstic
gemeend verwerpt, daar deze reservatio mentalis op eene
ernstige misleiding van den fiscus zou neerkomen:

dat voorts, hoewel art..... der statuten woorschriift,
dat de notulen van alle vergaderingen door den directeur
en eenen aandeelhouder moeten worden onderteekend, de
notulen der vergaderingen wel vermelden, dat alle aan-
deelhouders aanwezig ziin, doch alleen door den directeur
B ziin onderteekend, duda niet door Mr. C, hoewel deze
volgens zijn zeggen vergaderingen heeft hijgewoond en
daarvan zelfs concepi-notulen heeft opgemaakt en ver-
moedelifk naar zijn mededeelingen ten dage van &n dier
vergaderingen aandeelhouder zou ziin geweest; dat Mr, C
veli als oniuist verwierp de schrifteliike mededeeling
van B, dat C reeds bij de oprichting der vennootschap
de bedoeling had zijn aandeel te ziiner tijd aan de zoons
van B. over te dragen, hetgeen bij den Raad de vraag
deed rijzen, of deze ontkenning niet plaats had uit vrees,
dat anders zou kunnen worden aangenomen. dat bij Mr.
C niet het oogmerk had bestaan het voordeel met B fe
deelen;

dat ten slotte de omstandigheid dat Mr. C, die naar
hij zeide de bedoeling had om wan zijn aandeel alle voor-
deelen te genieten, niettemin na.... jaren ziin aandeel
voor 100 pCt. teruggaf, hoewel het hem bekend moet ziin
geweest, dat de reserves bij een kapitaal van ' 50,600
op 31 December 19., fot [ 102,676 waren opgeloopen, niet
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geschikt is om aan hel aandeglhouderschap van Mr. C
eenige redele waarde toe te kennen;

(). dat belanghet
althans verkeerds

ide in cassatie stelt: L. Schendir
1ssine van art, 82 1. B., respe

velilk art. 38 V. B., doordien de aa r 15 mehandhaaid,
nietterenstaande het volgens de wet voor navordering
vereischie nieuwe feil het aanwezig was; waarhij Lot toe-
lichting is aangevoerd: dat is zoodanig feit eventueel
slechts zoude ziin aan te merken eenige, de oprichiing
der nyv. regardeerende, den inspecteur bij het opleggen
van den primitieven aanslag niet bekende omstandig-
heid; dat van zoodanige omstandigheid wvit de terzake
pitsluitend aan s raads oordeel ten grondsiag liggende
mededeelingen van den inspecteur nier bligkt; immers
dat die mededeelingen met betrekking tot de aanleiding
der navordering, niets anders inhouden dan een, op het
résultaat van een accountantsonderzoek gebouwde sub-
jectieve conclusie aangaande de door de n.v, gevolgde
uitdeelingspolitiek; 1. Schending van art, 16 B, v. B,
doordien de overwegingen en motieven, op grond waar-
van de rand heeft beslist, dat de nov. N, N. niet wettig
gou zim tot stand gekomen, die beslissing niet kunnen
dragen, tot toelichting aanvoerende; dat de door Mr. ©
ter zitling gedane feitelijke mededeelingen aangaande de
oprichting der n.v. op geen enkel punt door den inspec-
teur of door den raad zijn tegengesproken, en dat noch
in het betoog van den inspecteur, noch in de overwegin-
gen van den raad, deze mededeelingen als in strijd met
de waarheid worden gequalificeerd of aangeduid; dat
belanghebbende aangaande het door deén raad voor juist
sehouden betoog van den inspecteur, en aangannde de
nadere overwegingen van den raad, een ¢n ander voor
zooveel bedoeld als betwisting van de rechtsgeldige op-
richting der n.v., verder nog meent te moeten doen op-
merken: 1. dat al hetgeen de inspecteur, aan de hand
van den met schrifjven van 10 Maart 1933 ingezonden
staat, aangaande de befaling van het door Mr. C geno-
men aandeel betoogt, geen steek loudt, aangezien, Zoo-
als Mr. C toch verklaarde, zijn aandeel door wijlen B
voor rekening van Mr. C werd betaald, hebbende zij bei-
den naderhand in privé deze betaling met een declaratie
verrekend, zijnde het, aigezien hiervan, overigens hoek-
houdkundig allerminst juist, dat een betaling door Mr. C
in den op gemelden staat voorkomende journaalpost op
een — immers in de boeken der oude firma niet bestaan-
de LKapitaalrekening Mr. C" had moeten worden
afgeboekt; 2. dat ’s raads suppositie, als zou Mr. C later
een aandeel yan wijlen B hebben aangenomen, in strijd
is met hetgeen terzake door Mr. C is verklaard; 3. dat
het belanghebbende onbegrijpelifk voorkomt, hoe de raad
op grond van een voor 1927/28 door wijlen 3 aangegeven
cifectenbezit ten bedrage van f 50000 iets ten nadeele
van verzoekers voorstelling van zaken kon concludeeren;
4. dat hetgeen de heer D tegenover den Ritksaccountan!
zou hebben verklaard, evenmin in strijd met de verkla-
ringen van Mr. C kan worden geacht, hebbende immers
Mr. C verklaard, dat hij in 1927 of 1928 zijn aandeel aan
wiilen B voor f 1000 heeft verkocht; 5. dat het zonder
meer niet duidelitk is; hoe de raad kon overwegen, dat
Mr. C, tegenover den Rijksaccountant zich niet uitla-
tende over een declaratie ten laste van wijlen I3 privé,
en verklarende, dat hij destijds heeft gezegd, of bedoeld
te zeggen, dat hij geen ,gedrukt aandeel” heeit hezeten,
zich in dat geval zou hebben schuldig gemaakt aan een
reservatio mentalis of aan misleiding van den fiscus,
waar toch met ,.een aandeel” hezwaarlijk iets anders dan
waandeelbewiis™ kan worden bedoeld; 6. dat de niet-on-
derteekening door Mr. C van de notulen niets zegt om-

trent de vraag, of Mr. C ten tijde van de onderteckening
dier notulen al dan niet aandeelhouder der n.v. was:
7. dat 's rands wel zeer ver gezochte supposities omtrent
de biy Mr. C veronderstelde bedoeling en vrees in ver-
hand met hetgeen uit diens verklaringen of ontkenningen
zon kunnen worden geconcludeerd, niet terzake diencnde
Eezien inmers, zooals de raad terechl overweegt,
het pogmerk aan de ziide van Mr. C, om het ,wvoordeel”
met wijlen B te deelen, voor de rechtsgeldige oprichting
der mv. niet was vereischt; 8. dat tenslotte ook 's raads
overwesingen aangaande de motieven, die Mr. C. hebben
bewuogen om zijn aandeel in 1937 oi 1928 wederom
de hand te doen, nisttegenstaande hem bekend kon 2
dat de nv. bedvidende winst maakte, niet terzake die-
mende zijn, immers met diens motieven hif aprichting der
n.w, niets uitstaande hebben;

(). omtrent het eerste middel:

dat de raad van beroep zegt, de juistheid te aanvaar-
den van de mededeeling des inspecteurs, dat de voort-
gezette uitdeelingspolitiek der nwv. zijn argwaan heeft
gewekt, en tot het instellen van een nader onderzoek
heeit geleid, terwiil de raad het nieuwe feit gelegen acht
in hetgeen uit dat onderzoek is gebleken;

dal met dit laatste de raad kennelifk het oog heeft op
hetgeen daaromtrent in het vertbogschrift voorkomt, na-
melijk dat B blijkens de boekingen van den inbreng alle
aandeclen had verkrezen, en dat Mr, € had erkend nim-
mer een aandee] te hebben bezeten of kapitaal te hebhen
ingebracht — een en ander opleverende het vermoeden,
dal de n.v. geen wettig bestaan voerde;

dat het eerste middel van eene andere lezing van de
uitspraak witzaat, en derhalve feitelifken grondslag mist;

0. dat ook het tweede middel niet kan worden aan-
vaard, daar de raad zine daarin bedoelde beslissing doet
steunen op gronden welke alleszing redengevend zijn;

dat weliswaar tot toelichting van dat middel in de eer-
ste plaats wordt gesteld dat de door Mr. C ter zitiing
gedane feitelijke mededeelingen aangaande de oprichting
der m.v. op geen enkel punt door den inspecteur of door
den raad zijn tegengesproken of onwaar genoemd: doch
dat deze stelling niet te rijmen is met de uitspraalk,
waaruit afdoende het tegendee] blijkt;

0. dat in het tweede deel der toelichting belangheb-
bende o.a. op grond van de verklaringen van Mr. C, die
door den raad ziin verworpen, de juistheid betwist van de
door den raad vast gestelde feiten, ¢n betoogt, dat de
raad ten onrechte vil die feiten zekere gevolgtrekkingen
heeft gemaaki;

dat het middel echter aldus opkomt tegen gemotiveerde
beslissingen van feitelifken aard, hetgeen in cassatie niet
met vrucht kan geschieden;

Verwerpt het beroep. (Arrest Hooze Raad 10 Oct
1934),

(B.i. B. 5694).

De fiscale vestigingsplaats der onderneming.

In een brochure ,.De fiscale vestigingsplaats” geaeft den
heer D). Schippers, Lid Ned. lnstitout van Belastingcon-
sulten de volgende beschouwing over de fiscale vesti-
gingsplaats der onderneming,

Indien, onder normale omstandigheden, de aan een be-
paalde plaats verbonden fiscale wvoordeclen zoodanig
zijn, dat vestiging eener onderneming daardoor aantrek-
kelijk wordt, zullen allereerst de overige standplaatsiac-
toren nauwkeurig moeten worden overwogen,

Loopen deze bedrijffseconomische factoren parallel met
de fiscaal-economische, dan is de keuze spoedig bepaald;




gaan zij niet samen, dan tracht men in de practijfk vaak
door middel van juridische constructies, zoowel de fiscale
als bedriifseconomische voordeelen te behalen. Bijvoor-
beeld: Men geeft de in het eene land gevestigde produc-
tie-afdeeling en de in het fiscale eldorado gevestigde
verkoopsatdeeling een juridisch zelfstandig bestaan, De
industrie verkoopt met geen of zeer kleine winstmarges
aan de verkoopmaatschappij, bij welke dus vrijwel de
geheele winst tot uitdrukking komt.

Ofwel groote produceerende ondernemingen stichten
filinalbedrijven in hooge invoerrechten heffende landen.
Als recent voorbeeld is te noemen de door Hollandsche
bloembollenexporteurs in het buitenland opgerichte on-
dernemingen, aan welke zij tegen de door onze Regee-
ring vastgestelde minimumexportpriizen verkoopen, doch
welke ondernemingen door haar zelistandigheid vrij ziin
tot elken prijs in het buitenland te verkoopen, waardoor
het effect der vastzestelde minimumprijzen opgeheven
wordt.

Een nienwe vorm van profiteeren van de fiscale bepa-
lingen van andere landen vindt in de laatste jaren plaats
door middel van het oprichten van holding-vennootschap-
per,

Deze holdingcompanies, welke ten deele uit wantrou-
wen in den financieelen toestand van het eigen land,
grootendeels echler met fiscale oogmerken ziin opge-
richt, zijn gewoonlifk wvitsluitend beleggingsmaatschap-
pijen, welke in de betreffende landen geen enkele werk-
zaamheid verrichten. Belangrijke kapitalen zijn op deze
wijze naar de in dit opzicht voordeel hiedende landen
gevloeid, welke landen overigens hun belang wel hebben
begrepen en door ruime toepassing van de wet en het
verleenen van belangrijke faciliteiten hebben medege-
werkt tot het aanmoedigen van deze kapitaalverhuizing,
Luxemburg, Liechtenstein ¢n eenige Zwitsersche kantons
hebben zich in dit opzicht een naam verworven. Holdings
van wereldbekende ondernemingen, als de Standard Oil,
Ford, etc., hebben er hun zetel gevestgid.

Duidelijk blifkt uit het bovenstaande, dat de fiscale
vestigingsplaats der onderneming niet louter een formule
is, doch dat met de practische toepassing daarvan voor
de ondernemingen reéele voordeelen te behalen zijn.

SOCIALE KRONIEK.

Conclusies van de Federal Trade Commission be-
treffende de groot-filiaalbedrijven in de Ver-
eenigde Staten,

Dr. Th. v. Luytelaer schrijit in de Economisch-Statisti-
sche Berichten:

In het vorige nummer hebben wij het een en ander over
de Amerikaansche grootwinkelbedrijven vermeld naar
aanleiding van het onderzoek, dat door de F.T.C. heeit
plaats gehad. Deze komt in haar slot-rapport tot de con-
clusie, dat het voornaamste voordeel, dat de filiaalwin-
kel heeft, is gelexen in den lageren verkoopprijs voor de
consumenten. Deze lagere verkoopprijzen acht de Com-
missie het resultaat van verschillende factoren. Vatbaar
voor gewone overheidsmaatregelen, dus Blijkbaar op
grond van de bestaande wetgeving, acht de E'T.C. de
navolgende oorzaken:

1. De in den regel lagere inkoopprijzen van de chains
in vergelijking met die der zelistandige groot- en klein-
handelaren, meestal tengevolge van extra-kortingen en
rabatten voor de grootwinkelbedrijven. Deze kortingen

ziin soms gebaseerd op gespecificeerde aankoopquanta,
of bepaalde omzettoenamen, hetzij bestermd om aan de
chains door deze gemaakte kosten van reclame voor de
producten van den fabrikant te restitueeren, heizij als
reclame-toelage zonder meer.

2. Het uitgebreid gebruik, dat de chains van lok-
artikelen (leader and loss leader merchandise) maken,
die worden verkocht tegen prijzen beneden de gemid-
delde exploitatickosten vermeerderd met den inkooppriis
en soms zelf onder de laatste.

3. Meer onderwicht en minder overwicht bij filiaal-
bedrijven in sommige plaatsen dan bij de zelfstandige
winkeliers, voor wat de uitgewogen artikelen betreft,

Verder wijst de F.T.C. op de volgende oorzaken, die
alsnog aan wettelijke regeling zowden kunnen worden
onderworpen.

4, De mindere service voor de klanten, die de filiaal-
winkels als regel geven in vergelijking met de zelistan-
dige winkeliers.

5. De lagere loonen, die in sommige plaatsen door de
chains ten tijde van het onderzoek werden betaald.

6. Uitschakeling door de chains van het meerendeel
der groothandelskosten waarmede gewoonliik het gros-
sier-winkelier distributie-systeem gepaard gaat,

7. De grootere winstmarge op die artikelen, die door
de grootwinkelbedrijven worden gekocht of speciaal voor
hen vervaardigd en welke zij onder hun eigen merk ver-
koopen. De winstmarge op deze eigen merken der chains
is grooter dan die op de standaardmerkartikelen van
fabrikanten, welk voordeel het de chains soms vergemak-
kelijkt cde prijzen der standaardmerken te drukken door
deze als lokartikelen (loss leaders) aan te bieden, terwijl
zij hun eigen merken slechts zelden als lokartikel ge-
bruiken.

8, Winsten verkregen door als grossier op te treden,
zooals een aantal chains doet, Deze aldus verkregen
winsten kunnen eveneens bijdragen tol de lagere prijzen
der artikelen, die en detail worden verkocht.

9. Vuoorts hebben de chains in vele branches het be-
langriik voordeel van dagbladreclame gebruik te kunnen
matken, wat de zelfstandige winkelier zich niet kan ver-
porloven. Bovendien is advertentiereclame voor de
chains effectiever dan voor de zelfstandige winkeliers
tengevolge van de veelheid van verkoopplaatsen, in die
gevallen waarin de chain meer dan één winkel heeit in
hiet door de advertentiereclame bestreken rayon.

10. Een laatste en zeer belangriik voordeel van het
grootwinkelbedriif is gelezen in de mogeliikheid het ge-
middelde te nemen van de winsten zijner winkels in ver-
schillende plaatsen, waardoor de lagere prijzen in som-
mige rayons worden gecompenseerd door de hoogere
glders. Deze mogelifkheid om het gemiddelde van ziin
prifZzen en winsten te nemen kan het grootwinkelbedrijf
daadwerkelijk steunen bij ziin lokartikelen-politiek.

Ten aanzien der concentratiemethoden en handelspoli-
tiek der grootwinkelbedrijven, in het bijzonder wat be-
treft unfaire wijzen van concurrentie, overeenkomsten,
weonspiracies” of combinaties ter bespreking van vrije
concurrentie (restraint of trade) merkt het slot-rapport
der F.T.C. het volgende op:

«Wat betreit overeenkomsten, ,conspiracies” of com-
hinaties ter beperking van de vrije concurrentie tusschen
de chain stores zelf, kan gezegd worden, dat het onder-
zoek er niet in is geslaagd, dergelijke practifken aan het
licht te brengen. Integendeel, grootwinkelbedrijven in de
verschillende artikelenbranches concurreeren actiei |m.t
andere filiaalbedrijven in dezelfde branche.”

Wel zegt de F.T.C. bij haar onderzoek een i.li:ll‘.ll&l|




concurrentiepractijken en uitingen wvan zakenpolitiek
waargenomen te hebben, die verdienen als mogelijke
Sunfair methodes of competition in commerce” aange-
merkt te worden.

De F.T.C. ontving 27 klachten over unfaire practijxen
van chain stores bij den verkoop, waarvan 23 betrekking
hadden op onjuiste kwaliteitsaanduiding (misbranding)
van artikelen en onware en misleidende reclame. Drie
klachten golden het verkoopen beneden kostpriis ten na-
deele van concurrenten, één klacht betrof een samen-
spanning tot priijshandhaving, exploitatie van een loterij
en prijsdiscriminatie. Dergeliike klachten werden door de
Commissie onderzocht en behandeld op de bij haar ge-
bruikelijke wijze om dergelijke practiiken te voorkomen.

Naast dit slotrapport over de grootfiliaalbedrijven zal
de F.T.C. binnenkort haar conclusies en aanbevelingen
publiceeren inzake wetgeving, vergezeld van een bespre-
king der wettelilke maatregelen, die op grond der be-
staande federale statuten kunnen worden genomen. Deze
publicatie zal ook vporstellen inzake nieuwe wetgeving
hevatten, welke voorstellen wel door de Commissie ziin
behandeld, doch niet definitief worden aanbevolen.

Bedrijfsorganisatie en -concentratie.

In Londen werd op 14 Januari ¢en voorbereidende con-
ferentie voor de internationale scheepvaariconierentic
gehouden, waaraan een zeventiental landen deelnam.
Het doel der conferentie was het ontwerpen van een
schema tot rationalisatie, dat de meeste kans zou heb-
ben op algemeene instemming, Door de vertegenwoor-
digers van Nederland en de Scadinavische landen was
een verklaring afegelegd met betrekking tot .oneconomi-
sche” subsidies; dit punt werd wegens verschil van mee-
ning niet op de agenda geplaatst, Het schema is aan de
scheepvaartorganisatie der verschillende landen ter he-
studeering toegezonden.

Het internationaal zinkkartel is officieel ontbonden.
Door de lage productiekosten konden verschillende pro-
ducenten ondanks het boete-stelsel meer dan hun guotum
verkoopen; ook werd als bezwaar gevoeld, dat het kartel
wel productieregelende, maar geen prijsregelende be-
voegdheid bezat, Als bijkomende reden wordt genoemd
de afzonderingspolitiek van Duitschland door de opening
van een groote fabriek in Maagdenburg, Sinds de oprich-
ting van het kartel in 1931 zijn de voorraden van 202.000
tot 109.000 ton gedaald terwijl de wereldconsumptie steeg
van 700.000 tot 1 millioen ton. Uitgezonderd de Vereenig-
de Staten, Japan en Rusland waren verder de belangrijk-
ste producticlanden in het kartel vertegenwoordigd.

Over een aantal andere internationale kartels mogen
hier enkele mededeelingen volgen. Flet finkartel werd
verlengd, waarbij de productie op 40 pCt. gehandhaafd
bleef. Bij de verlenging van het sfealkartel werd voor
profielijzer en plaatijzer een geringe productieverlaging
ingevoerd. Het walsdraadkartel verhoogde de productie
met 30.000 ton tot 350.000 ton met handhaving van de
prijzen. Het internationaal wagonkartel werd onveran-
derd verlengd. Op de internationale houfconferentie is
tot een beperking der Europeesche productie met 10 pCt,
besloten. Het internationaal (heerestrictiecomité heeft
met ingang van 1 April de beperking wvan den uitvoer
met 5 pCt. verhoogd. Tot het internationaal blikicartel
ziin' thans ook [talié en Noonwezen toegetreden. Aan de
Goudkust is een controleraad voor de cacaoproductie
ingesteld met het doel de productie geleidelijk volgens
een afzetschema op de markt te brengen.

Blijkens een verordening van 27 November, voort-
vioeiende unit de wet van 27 Februari 1934 tot voor-
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bereiding van den organisatorischen opbouw van het
hedriifsleven, is in Duiisehland wederom een stap verder
gezet op dezen weg. Naast de Rijksgroep voor de indus-
trie, onderverdeeld in hoofdgroepen, worden viji Rijks-
groepen gevormd voor handwerk, handel, bankwezen,
verzekeringswezen en energiebedrijven. Regionaal wzijn
deze groepen verdeeld in dertien districten. Aan het
hooid staat de Reichswirtschaitskammer”, welke de ge-
meenschappelijke vertegenwoordiging vormt, De bestaan-
de centrale organisaties der industrie- en handelskamers
worden in de nienwgevormde organisaties opgelost,

Op 28 November is in Duitschland een verordening
aifzekondigd tot aaneensluiting der suikerindustrie, op
grond waarvan de productie en afzet geheel opnieuw ge-
regeld zullen worden. Niet slechts de fabrikanten, maar
de bietenverbouwers, industrie en handel ziin in een or-
ganisatie, bestaande uit negen bedrijfisbonden, aaneen-
gesloten. Deze organisatie krijet vérstrekkende bevoegd-
heden. Door invoering van een teeltverzumning wordt de
hoeveelheid te verbouwen bhieten geregeld; voorschriiten
regelen de verwerking en afzet der suiker; prijzen en
winstmarges zijn vastgesteld voor de bieten, de suiker
en andere uit de bieten gefabriceerde producten. Daze
verordening is 1 December in werking getreden.

In Engeland zijn twee voorstellen tot reorganisatie van
de katocnindusiric aan de heslissing der spinnerijen
onderworpen. Het eerste plan omvat het aankoopen van
een spoclenoverschot van 10 milliven, dat buiten werking
gesteld zal worden, voor welk -doel een heffing zal in-
gesteld worden evenredig aan het in het bedrijif werk-
zaam blijvend aantal spoelen. Voor dit plan stemde ruim
66 pCt. der spinners. Het tweede plan voorziet in het
vormen van een vrijwillige organigatie van spinners om
met wetteliike sanctie productie en prijzen te regelen.
Een ,,pool™ zou gevormd worden, waarin bedrijven, welke
boven hun quota produceerden, een bijdrage moesten
storten, terwijl zij, die beneden hun quota bleven, een
uitkeering zouden genieten. Voor dit plan moesten 90 pCt.
der spinners zich uitspreken, alvorens dit in werking zou
kunnen treden. Slechts 50 pCt, werd echter voor dit
plan gewonnen, .

Bij het Engelsche Parlement is voorts in December j.l.
door Lord Melchett een wetsontwerp ingediend, strek-
kende om de door een meerderheid van producenten in
een bedrijfstak vastgesteld reorganisatieschema's, welke
in het algemeen ten doel hebben oneconomische concur-
rentie te voorkomen en de voortbrenging van en voor-
Ziening met industrieele producten te bevorderen alge-
meend bindend te verklaren. Als voorwaarden voor een
dergelijle nmaatregel stelt het ontwerp een gunstig ad-
vies aan het Ministerie van Handel nitgebracht door een
in te stellen Nationalen Industricelen Raad, en verder
een uitspraak voor de- bindendverklaring van minstens
*y der producenten in den bedrijfstak. Is aan deze voor-
waarden voldaan, dan wordt bij Regeeringsbesluit de
regeling voor het bedrijf bindend verklaard. Een com-
missie, ingesteld door het Ministerie van Handel, zal
volgens het ontwerp te waken hebben over de naleving
der regeling.

In Frankrijk heeft de Regeering op 10 Januari een
wetsontwerp ingediend eveneens tot verbindendverkla-
ring van ondernemersovereenkomsten. Geregeld kunnen
worden de productie, o.a. door inkrimping van den ar-
beidsduur, alsook de voorraden. Zeer nadrukkelijlk wordt
de maatregel als crisismaatregel aangekondidg. In
Belgi? is reeds een wettelilke maatregel van dezelide
strekking tot stand gekomen, volgens welke de produc-
tie, de distributie, de verkoop benevens in- en uitvoer
reregeld kunnen worden. Verder is in laatstgenoemd




land opgericht een Nationaal Kolenbureau met als de
productie en afzet te regelen: speciaal zal hierbij ge
worden op vermindering k5
de kolenvoorraden. Een der eerste maat
op hiooger niveau brengen van den prijs van industrie-
kolen. Den verkoop aan verschillende groote takkan van
bedriji heefl het Dureau aan zich gehouden,

In de Vereenizde Staten is de Conally bill aangenasimen,
die het transporl tusschen de Staten van zg. hot oil,
d.w.z. de boven de toegestane contingenten gewonnzn
olie, verbiedt. Voor den wiinbouw zullen vergunning
door winbouwwers aangevraagd moeten worden, lerw
de bestaande wiinbouwers een licentie kunnzsn vre
aldus hoopt de regeering beler toezicht op de lik
alcoholindustrie te kunnen verkriigen.

(Maandschrift Centraal Bureaw v, o. Statistiek Jz. 1935
blz. 191).

FINANCIERING.

De financieele strekking in de Belgische Industrie.
Financieele verwording door beursspeculaties.

Professor van Caeneghem hield op de Alg. Jaarl, Ver-
gadering der afdeeling 'West-Viaanderen van de Chris-
telike Werkgevers een rede over de financieele ver-
wording in de Telgische industrie.

Het nagaan van de manier waarop onze ondernemingen
liun reserves gebruiken, schiint aanvankelijk aan alle ont-
leding te ontsnappen, ()nru;.rmllﬂ,!]j]; is het dus winst,
die Kasgeld blijft in plaats van n winstherachtig-
den over te gaan, Van de kas kan dit spaargeld zich
verplaatsen naar alle actiefbestanddeelen ot wanmear
het een plus-minus vaste bestemming heeft gekregen,

Op grond van het liguiditeitsbeginsel wordt het echter
wel mogelijk de verspreiding der reserves over de actief-
lagen op te sporen. Dit beginsel, dat te oordeelen naar
de ervaring der crisisjaren een levenswet is voor gelijk
welke onderneming, wil dat her passief op langen termiin
(het aandeelenkapitaal plos de leeningen op langen ter-
mijn}, de immobilién dekt, en dat het omzetbaar en het
beschikbazr bezit, de schulden op “korten termijn dekt.
Overtreit het passief op langen termijin hel bedrag der
immobilién, dan ligt het overige in het omzetharz en
het beschikbare maar komt men te kort, dan moet het
verschil door de reserves worden bijgelegd. Dit is dan
het deel der reserves dat in immohilién schuilt. Boven-
dien heeft een onderzoek over meer dan duizend indus-
trieele ondernemingen aangeduid dat in doorsnee en in
normale omstandigheden, e schuld aan de crediteuren
juist evenhoog staat als de voorraad grondstofien en
produkten, verschijnsel dat bedrifiseconomisch te verkla-
ren is. Aangezien de crediteuren-schuld den voorraad
financiert, is het dan niet moeililk meer te berekenen,
hoeveel van de overige rieserves, bij de debiteuren of in
de portefeuille hun bestemming hebben gevonden,

Deze redeneering toegepast op de Belgische indus-
tricele ondernemingen, genoteerd op de DBrusselsche
beurs, duidt aan dat op dit oogenblik meer dan 62 ’*» der

reserves belegd zijn in de portefeuille van beurswaarden,
slechts 10% in eigen gebouwen en machines en 28% in
incassoren voorraad.

De totale som, die onze fabrieken besteden aan beurs-
waarden, bedraagt 10 miliard fr., ongeveer het e deel
van hun totaal actief. Dit bedrag is op 100,000 fr. na.
gelijk aan de totale reserve. Maar, aangezien de reserves

de portefenille tot op 62% financieren, moeten nog andere
passieideelen. daaraan helpen.

Het corollarium der redeneering, toegepast op het on-
derzoek der ventillatie van de reserves, laat toe na te
um op welke manier, onze nijverheid, haar effecten-
portefenille heeit aangelegd. Haar spaarfonds diende dus
honldzakelifh am te speculecren op de beurs, maar ook
ven deel der oblizaticiceningen, van. het aandeelenkapi-
tawl en zells van de creditearenschuld, werd daarioe ge-
Diraikd.

Deze financiering door de reserves is een gewoon ver-
schiinsel van financicele verwording, maar dat een deel
van het aandeelenkapitaal daarvoor wordt aangewend,
welifle dit wel het geval is in de Glastabrieken, de Kolo-
niale mijnen, de Plantages, is moeilijk te verdedigen, Een
industricele onderneming heeft toch haar aandeelenkapi-
taal tot industricele doeleinden te gebrpiken. Slechis in
een enkel geval kan deze financiering rechtvaardiging
vinden, n.n. als gevolg eener kapitaaluitbreiding bij mid-
del van de reserves, als voor deze kapitaalomvorming,
de reserves reeds helexd waren in de porteieuille.
Wat nu met het geval der opbreéngst van de obligatie-
leeningen, die in industrieele ondernemingen gebruikt
wordt om effecten aan te koopen? Dit schimmt zoo te zijn
in de Transportordernemingen, de Zink- en Loodfabrie-
ken, de Glasfabrieken, de Chemische fabrieken en de
Koloniale mijnen, Sleclits egn enkele verklaring kan daar-
aan worden gegeven. Het is mogelifk, dat deze onderne-
mingen, obligatieleeningen aangingen voor een hooger
bedrag dan wel agnvankelijk kon gebroikt worden, maar
dat in een nabij verschiet de gelegenheid tot aanwending
ervan wordt voorzien. [dt zou in een alleenstaande on-
derneming soms wel een voorzichtiz handelen beteeke-
nen, maar kan daarom als doorslaande factor in een ge-
heel bedrijf, niet worden goedgekeurd,

Het deel creditenrenschuld dat belegd werd in de por-
tefeuille der Transportondernemingen en den Water-
distributie ondernemingen, moet een borg ziin door
zekere clienten gestort, waarover deze ondernemingen
ween ‘beschilikingsrecht hebben en daarom bewaren in
partefenille. Neemt men deze redeneering niet aan, dan
werd de portefeuillle gefinancierd door leeningen op
langen termijn en diende het crediteurenbedrag voor de
financiering van de immobhilién, wat indruischt tegen het
liquiditeitsbeginsel. Dan heeft men echter aan te nemen,
dat een deel der obligatieleeningen door dit bedriji a
gegaan, in de portefewille belegd werd, en dit ook kan
zelden een wunstige beteekenis hebben.,

Hier raken we nu de kern der financicele verwording.
B3ij de ondernemingen, die de Brusselsche commissies
onder de industrie rekent, zijm heel wat portefeuilleonder-
nemingen te vinden, die aan geen fabrikatie meer doen.
Fen reeks andere ondernemingen fabriceeren nog wel
maar hebben reeds een belangrifk deel van hun aktief
besteed aan het aanleggen wan een portefeuille, terwiil
de meerderheid nog zuiver exploiteerende ondernemin-
gen is gebleven.

Dat al deze portefenilleondernemingen nog aangetee-
kend staan Bij den imdlustrieelen groep, is wel een bewijs
dat zii voorheen aan produktie deden. Deze oversang
van productieviteit naar gemalkkeliiker winstmogelijkhe-
den is door den band, een teeken van seniliteit. Dpval-
lend is dit in het Spiegelglasbedrijf waar op de 6 onder-
nemingen 5 volledig holding zijn geworden, en het lasidge

produceeren liever overlaten aan jonge Tchekische
fabrieken, waaraan de DBelgische ondernemingen hun
financieele belangen hebben toevertrouwd. Dit is ook



reeds, doch in mindere maat, het geval bij de gewone
wlasfabrieken.

De drieledige indeeling waarover we zoogven spraken
van de ondernemingen, wordt ook toepasseliik op de be-
drifvert. Nemen we aan dat als zuiver exploiteerende an-
derneming kan aanzien worden, deze die min dan 10%
van haar totaal aktief belegt in portefeuille, als ge-
mengde onderneming deze die tusschien 10 ¢n 50% e¢rvan
i portefeuille houdt ¢n als holding deze die boven de
500% gaat, dan blijven slechts enkele bedrijven gaal
industrieel, de meerderheid beleeit reeds een overgangs-
periode om holding te worden, dit wat de Spiegelglas en
de 'Glasfabrieken reeds ziin. Zijn echter nog zuiver nii-
verheid gebleven, de Metaalfabrieken, de Textielfabrie-
ken, de Koloniale landbouw- en industriegle ondernemin-
gen, de Brouwerijen en de Paplerfabrieken. Gaan den
wez op van holding: de Transportondernemingen, de
Steenkoolmijnen, de Zink- ¢n Loodfabrieken, de Water-
distributie ondernemingen, de Bouwnijverheid. de Che-
mische fabrieken.

We beweren niet, dat al deze Dhedrijven naar jongere
landen zullen verhuizen, gelijk dit wel het geval is in het
Spiegelglasbedriji, maar nu reeds is een scheidingsliin
st te stellen tusschen iongere en oudere ondernemin-
gen Jdeze willen ten bate van gene, winstmogelijkhedeu
ophouwen bij middel van participaties in het aandeelen-
kapitaal.

Het hooge portefenille bedrag onzer nijverheids-onder-
nemingen veroorzaakt nog een ander verschiinsel. De
totale balans der 600 onderzochte ondernemingen, geeit
dus 10 miljard fr. op aan portefeuille en aan een anderen
kant 28.5 ir. aan aandeelenkapitaal.

Hier zeschiedt het op een zekeren graad. onderlinge
uitwisseling van aandeelen., m.a.w. vele aandeelen wvan
het kapitaal liggen in de opgegeven portefeuille, en om-
gekeerd. Dat deze onderlinge uitwisseling tusschen hol-
dings- ¢n dochtermaatschappiien, fantastische afmietin-
cen heeft genomen, weet eenieder, en dat deze holdings
ten slotte terecht komen in super-holdings, zou een ver-
dere bespreking vergen hij de externe-financiernig. Deze
pitwisseling geschiedt echier ook onder zoogenoemde
nijverheidsondernemingen. Een benaderend onderzoek
wees aan dat bij de 38 onderzochte electriciteits-onder-
nemingen er ongeveer 50% van het aandeelenkapitaal
opgenomen werd door andere ondernemingen en onge-
veer 25% in de portefenille der 38 onderzochte onderne-
mingen schuilde, We hebben redenen om te onderstellen,
dat de electriciteitsmuatschappijen wel het hoogste pro-
cent onderlinge nitwisseling opgeven, ¢n dat een alge-
meene uitwisseling van 20% . in de andere bedrijven, mag
worden aangenomen. Dan zou er op de 28.5 miljard 1ir.
aandeelenkapitaal ongeveer voor 5 miliard fr. in de por-
tefeuille onzer nijverheid verblijven, m.aw. de helft van
deze portefeuille zou bestaan wil eigen aandeelen. Dit
heeft voor gevolg dat een deel der winst, dat aan de
aandeethouders wordt vitgekeerd, van de exploiteerende
naar de gemengde ondernemingen overgaat. En aange-
zien de exploiteerende ftoch ook allen een kleine purte-
feuille hebben, een deel van deze winst zou dan weder=-
keeren naar de exploiteerende ondernemingen,

49

Adres van de Amsterdamsche Kamer van Koop-
handel over ,leege’’ Naamlooze Vennootschappen.

Ingevolee artikel 55 van het ‘Wethoek van Koophan-
del wordt de naamlooze vennootschap, onverminderd
het hepaalde bij artikel 37h van dat Wethoex, onthonden:

1. door het verstrilken van den bepaalden tiid:

2. door een daartoe strekkend besluit van de alge-
meene vergadering van aandeelhouders;

3. door haar insolventie, nadat zij in staat van fail-
lissement is verklaard.

CGrelet op de geschiedenis van de wet — gewezen moge
worden op de uitlating van Uwer Excellentie’s Ambts-
voorganger Mr. Th. Heemskerk. in het antwoord op het
Verslag van de Commissie van Yoorbereiding uit de
Tweede Kamer schijnt te moeten worden aangeno-
men, dat de wetgever deze opsomming als een limita-
tieve heeit bedoeld. p

Dit heeit ten gevolge, dat een naamlpoze vennoot-
schap, uvitsluitend gezien als rechtspersoon, kan blijven
bestaan in gevallen, waarin zij zonder feitelijken inhoud
voortleeft. Wii bedoelen de gevallen, waarin een naam-
looze yvennootschap haar onderneming heeit beéindigd,
taar schulden heeft vereffend en lLaar baten feitelijk
ter beschikking van haar aandeelhouders heeit gesteld.
De eenige beteekenis, welke een dergelijke naamlooze
vennootschap dan nog kan hebben, ligt in de mogelijk-
heid, dat zij weer tot leven kan worden geroepen door
hen, die zich de kosten van of den tild, gemoeid met de
oprichting van een nieuwe naamlooze vennootschap, wil-
den besparen,

13ii het beheer van het door haar gehouden Handels-
rewister heeft onze Kamer reeds sedert geruimen tijd
het ontstaan en bestaan van dergelijke leege naamlooze
vennootschappen kunnen waarnemen. En zulks doordat
aan het Handelsregister opgave werd geda dat de
handelszaak der naamlooze vennootschap was opge-
heven, zonder dat de regeling betreffende ontbinding en
vereffening. neergelegd in de artikelen 55 vlg. van het
Wetboek van Koophandel, was zevolgd., Bij in derge-
lilke gevallen gedane navraag werd ons dan by, mede-
wedeeld. dat alle activa en passiva waren vereffend”,
dat de vemnootschap niets meer bezat, dat geen zaken
meer werden gedaan, geen bestuur meer aanwezig was,
ceen kantoor meer bestond, Een besluit van de algemeene
vergadering tot onthinding had echter niet plaats gevon-
den. noch was in de hier bedoelde gevallen de tijd, voor
welken de vennootschap was aangegaan, verstreken,

Uit een oogpunt van beheer van het Handelsregister
leverden deze opzaven geen overwegende bedenkingen
op. Immers, het Handelsregister beoogt te ziin een regis-
ter van handelszaken. o.a. die, welke behooren aan een
naamlooze vennootschap, Deze laatsten worden niet als
zoodanig ingeschreven, slechts als rechthebbende op een
handelszaak komen de naamlooze vennootschappen in
hel Handelsregister voor. Volgens het systeem der Han-
delsregisterwet kan dus terecht onderscheid worden ge-
maakt tusschen de naamlooze vennootschap als rechts-
persoon en de handelszaak, welke haar toebehoort. Door
opgave van opheffing der handelszaak wordt aan de be-
palingen van de Handelsregisterwet voldaan,

Daarnaast staan gevallen, waarin onze Kamer ambis-
halve ertoe is overgegaan handelszaken als opgeheven
te heschouwen ingevolge artikel 18, lid 3, der Handels-
registerwet, Dit was het geval, wanneer een handelszank,
behoorende aan een naamlooze vennootschap, in feiie




niet meer bleek te bestaan, b, naar gelang van de om-
standigheden, onvindbaar was, seen middelen meer be-
zaf, geen bestuur meer had, kortom, elke aanwiizing van
werkzaamheid miste.

Den hier meschetsten gang van zawken en de daaruit
voortvloeiende gevolgen achten wii bedenkeliik. Immers
de zaken der nnamlooze vennopischap worden in zoo-
danig geval vereffend, zonder dat ontbinding der ven-
nootschap is vooraigegaan, zooals door de wet wordt
verondersteld en zonder eenizen waarborg, dat de ver-
effening overeenkomstiz de bepalingen der wet lesil
plaiats gevonden. Weliswaar is, ook in het stelsel der
wet, terugbetaling zonder meer van kapitaal aan aan-
deelhouders zeker niet geoorlooid, maar of over rireding
daarvan de naamlooze vennootschap onthindt, mag twij-
felachtig worden geoordeeld,

i deelen dan ook de vrees, van gezaghebhende zijde
geuit (Van der Heijden, Handboek voor de Naamlooze
Vennootschap naar Nederlandsch recht, 2e druk, blz. 449),
dat de limitatieve opvatting van artikel 55 het aantal
Santomen met rechispersoontifkheid” hedenkekik  zal
doen toenemen en dat zij leege vennootschappen drij-
vende zal houden, die in het belang van de veiligheid van
het verkeer tot zinken behoorden te worden gebracht.
De oude wet behelsde althans de bepaling zil het dan
dat deze slechts hij uitzondering tot toepassing kwam
dat de naamlooze vennootschap bii verlies van 75% van
haar maatschappelifk kapitaal rechtens onthonden was:
een zoodanige bepaling ontbreekt in de thans geldende
wet.

Het is ons niet onbekend, dat tegenover de limitatiove
opvatting van artikel 55 in de literatunr verdediging heeit
gevonden de zienswijze, dat de naamlooze vemmootschap.
welke haar wezen heeft verloren, ook haar bestaan als
rechtspersoon  door natuurlifke” onthinding gedindigd
ziet, ,welke ontbinding van rechiswege intreedt, doch op
verzoek van belanghebbenden door den rechter zal moe-
ten worden vastgesteld” (v. d. Heyden ta.n.), een en
ander op grond van de bheginselen van de artikelen 1693
en 1684 van het Burgerlijk Wethoek.

De wifzigingen, welke de Handelsregisterwet heeft
ondergaan krachteéns de wet van 2 Iuli 1934 (Staatshlad
nr. 347) tot ophefiing van de onderscheiding tusschen
handelsdaden en niet-handelsdaden en kooplieden en
niet-kooplieden, kunnen naar het ons w.sm".;r:mt. dezen
gedachtengang slechts versterken. Artikel 2. lid 2, van
de Handelsregisterwet, bepaalt thans, dat 0.a. naamlooze
vennootschappen steeds geacht worden een zaak in den
zin der wet te drijven. Hieruit blijkt dus, dat den wet-
gever het drijven van een zaak als essentieel kenmerk
van de naamlooze vennootschap voor oogen heeft ze-
staan. Bij opheffing van de zaak ontvalt dus aan de
naamlooze vennootschap dit door de wet als essentieel
beschouwd bestanddeel.

Het ligt niet op den weg van onze Kamer zich ook
harerzijds te begeven in een interpretatie van onze wet
op het onderhavige punt. Wel acht zij het van belang,
dat ondubbelzinnig de mogelijkheid bestaat om aan het
bestaan van ,leege” naamlooze vennootschappen, als
boven bedoeld, een einde te maken. Ontbreekt een zoo-
danige mogeijlkheid, dan bliiven tal van rechispersonen
zonder eenigen inhoud bestaan. Dit schept in de eerste
plaats onzekerheid door de zwevende positie van der-
gelijke lichamen, maar daarenboven wordt het dengenen,
die om eenigerlei reden over een naamlooze vermoot-
schap wenschen te beschikken, maar de regelmatige op-
richting van een dergelitke rechtsperspon willen ont-
gaan, maar al le gemakkelijk gemaakt daartoe op een
leege naamlooze vennootschap de hand fe leggen.

Reeds thans kent onze wet een ontbinding van de
naamlonze vennootschap naast de in artikel 55 opgesom-
de gevallen en wel in artikel 37b, wanr het Openbaar
Ministerie bevoegd wordt verklaard de onthinding fe
vorderen van de naamlooze vennootschap, welke werk-
zaam s inostriid met de goede zeden of de openbare
orde. Dit artikel zal echter in gevallen als de hier he-
doelde, ir veeleer sprake is van een gemis aan werk-
zaamheid dan van een werkzaam ziin, wel geen toepas-
sing kunnen vinden.

Wii vragen ons evenwel af, en veroorloven ons Uwer
Excellentie hierbij dil denkbeeld ter overweging aan fe
Bieden, of niet het Wethoek van Koophandel ware uit te
breiden met een aan artikel 37b analoge bepaling, welke
het mogelifk zal maken en zulks niet uitsluitend op
vordering van belanghebbenden zeli dat wvan een
Jeege” naamlooze vennootschap de ontbinding wordt
uiteresproken.

Tot een doeltreffende toepassing van een dergelijke
bepaling zullen de Kamers van Koophandel en Fabrie-
ken, uit hoofde van haar beheer van het Handelsregister,
kunnen bijdragen. mmers niet alleen kunnen zij, zooals
wij boven aan de hand van eigen ervaring hebben ge-
schetst, op grond van de bij haar inkomende opgaven
van ophefling van de zaak van een naamlooze vennoot-
schap het ontstaan van leege naamlooze vennootschappen
waarnemen, maar bij de hovengenoemde hanteering van
artikel 18, lid 3. der Handelsregisterwet, stellen zij het
Wleeg” zifn van een naamlooze vennootschap uitdrukke-
lifk wvast,

Ongeacht de wenschelijkheid van aanvulling van onze
welgeving in bovenbedoelden zin, vragen wii ons af, of
niet het feit, dat een naamlooze vennootschap |, leeg” is.
mede van invioed dient te ziin op de mogeliikheid om
door een al of niet ingrijpende wijziging van de statuten,
zoowel wat betreft het doel als ten aanzien van andere
onderdeelen, de rechtspersonen bruikbaar te maken voor
geheel andere doeleinden en weder aan het rechtsverkeer
te doen declnemen, Indien aan het Handelsregister np-
ave is gedaan, dan wel gebleken is, dat de geheele vaak
der naamlooze vennootschap is opgelieven en dat elke
aanwiizing van feitelijk bestaan der naamlooze vennoot-
schap ontbreekt, dan dient te worden aangenomen, hetzii
dat de vennootschap rechisgeldie is ontbonden, hetzii dat
de bepalingen van het Wetboek van Koophandel op de
onthinding en vereffening niet zijn nageleefd. Ook wan-
neer men in het laatstbedoelde geval miet met Van der
Heijden (ta.p.) tot de aanwezigheid van een .natuurlijke”™
ontbinding wil besluiten, ware het in ieder geval onge-
riimd, indien in de akte wan oprichting van zoodanige
vemootschap alsnog wijzigingen zouden kunnen worden
aangebracht. Zou een dergelijke zienswijze worden aan-
vaard, dan zou het niet naleven van de wettelijke bepa-
lingen en het ontbreken wan elken waarborg, dat de
vereffening”™ op behoorlifke wijze geschiedt, althans niet
worden begunstigd, doordat de naamlopze vennootschap
met gewiizigde akte van oprichting te eeniger tijd weer
practisch werkzaam kan zijn, Dat het dan minder ge-
makkelijk zal zijn om bij wijze van lmmlrmkdrhkd de
heschikking te verkriigen over een .leege”™ naamlooze
vennootschap, zal het gebruik van den rechtsvorm der
naamlooze vennootschap veor minder oirbare doeleinden
slechts kunnen hemoeilifken. De behoefte, welke het bona
fide bedrijisleven gevoelt aan de mogeliikheid om zich
een Jleege” naamlooze vennootschap te wverschafien,
wordt niet alleen bhepaald door den wensch registratie-
recht te besparen, doch is mede in groote mate afthanke-
litk van den tijd, binnen welken op een akte van oprich-
ting eener nieuwe NV. Uwer Excellentie’s verklaring




van geen bezwaar kan worden werkregen. Near gelang
dit tifdsverloop kleiner is, zal bedoelde Behoelte vermin-
deren. Wii achten het dan ook mede wil dezen hoofde
van beiang, dat nicts onbeproetd wordt gelaten om dit
tifdsverloop zooveel mogelijk te beperken.

Mocht ook naar het oordeel van Uwe E
feit, dat een naamlooze vennootschap .lee
der invived kunnen blijven op het verkrijgen van de
verklaring van geen bezwaar op een wijziging van de
akte, dan zouden wij Uwer Excellentie in overweging
willen seven aan de Kamers van Koophandel en Fabrie-
ken te verzoeken aan Uw Departement regelmatig mede-
deeling te doen van de hij haar Handelsregister inkomen-
de opgaven van opheffing van de zaak van een naam-
looze vennootschap, alsook wvan alle gevallen, waarin
opheffing der van een naamlooze vennootschap
door een Kamer ambtshalve wordt aangenomen. Wij stzl-
len ons voor, dat alsdan hiervan te Uwen Departemente
in de dossiers der betrokken naamlooze vennootschan
aanteekening wordt gehouden, zoodat bij eventueele
aanvragen tot statutenwijziging wmede rekening kan
worden cehoudern.

sellentie het
is, niet zon-

=

Het gevaar voor ondernemings-pensioenfondsen,
die geen afzonderlijke stichtingen zijn.

Welk gevaar er voor de pensivengerechtigden vin on-
derremingen bestaat wanneer het pensioenfonds niet een
afzonderlijke stichting vormi maar in het bedriif is be-
legd, wordt duidelijk geillustreerd door een vergadering,
die onlangs gehouden is door de pensioengerechtigden
van de Koninkliik Hollandsche Lloyd, nadat deze sur-
seance van hetaling had aangevraagd.

De heer J. F. van Muylwijk, secretaris-penningmeestar
van de Ver. voor scheepnswerktuighundigen, die
korte mededeelingen deed over het karakter van
pensioenfonds van den K.H.L., ging naar aanleiding van
de uit de vergadering gestelde vraag: wat er eigenlijk
met de pensioengelden gebeurd was en waar zij waren
gebleven, nog eens uitvoeriz op deze kweste in. Hij
noemde het systeem, dat niet alleen bij den Lloyd maar
ouk hii de Mii. .Nederland” en bij de K.NSM. werd
toegepast, immoreel en gevaartifk, omdat het bin het
personeel de suggestie wekt, dat men de beschikking had
aver een pensioenfonds, terwiil het geld van dit pen-
sioenfonds er in werkelifkheid nogit is geweest. Keeds in
1930, toen spr. een onderzoek naar deze kwestie had
ingesteld, heeft hij in een dr:ikd gewezen op de leemite,
dat me hij dit systeem geen recht had op unitgesteld
pensioen en op de kn[ni.L]L fout, dat het fonds in het
hedriii zeli was belegd, waardoor het slecht seen boek-
houdkundige post werd. Weliswaar had men aanvanke-
liik bij de Ned. Handel Mii. een hedrag van [ 1.200.000
aan effecten gedeponeerd, maar foen de nood aan den
man kwam, waren deze verzilverd en opgesoupeerd, wal
niet wegnam, dat de boekhowdkundige post bleei he-
staan. Spr, had ook altiid bezwaar gehad tegen het pre-
mievriie pensioenstelsel, waarhij het personeel geen enkel
medezeggenschap had., Het was hoog tiid, dat de regee-
ring zich met deze pensioenfondsen bemoeide en 2e on-
der toezicht stelde van de Verzekeringskamer, want als
de #aken bij de K.NSM. of de . Nederland™ mis liepen,
zon het personeel #ich voor dezelide omstandigheden
weplaatst zien,

Het woord was hierna aan de vergadering. In het al-
gemeen waren het bittere en verontwaardigde opmerkin-
gen, die gemaakt werden aan het adres van de directie
en commissarissen. Er werd gevraagd of er, in geval
van faillissement der maatschappij geen mogeliikheid

het
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hestond, om van de vordering der gepensionneerden éegn
preferente te maken, waarop de voorzitter natunrlijk onl-
kennend moest antwoorden. Op de vraag, of hel wen-
schelifk was. een faillissement uit te lokken, kon de voor-
zitter nog niet natwoorden,

De positie van het bestuur der Amerikaansche N.V.

. B E. Sehmey geeft in ziin openbare les ,Ameri-
kaansche en Continentale opvattingen omirent het vraag-
stuk der Naamlooze Vennootschap”, de volgende karak-
teristiek van het Bestuur der Amerikaansche N.V. Usu-
ally the stockholders are helpless as against their
board of directors; they may request or they may com-
mand, hut the directors need not heed nor need they
obey so long as they are acting in good faith and in
exercise of an honest judgment, within the powers of the
corporation. Nor is this unreasonable. Usually the mana-
wement of any succesiul husiness centers in ong man or
in few men, and if they are honest and capable, the less
they are restricted and interfered with, the more likely
is the business to continue to be succesiul.”

Hier is duidelijk geschetst hoe hoog de practilk van het
Amerikaansche vemootschapswezen en, op haar voet-
spoor, het Amerikaansche vennootschapsrecht, de be-
slissende functie van de productieve persoonlijkheid des
ondernemers aanslaat, bepaaldelijk in ‘het kader van dien
ondernemingsvorm, die opmerkelijkerwijze! met
den term naamlooze vemnootschap wordt bestempeld.
H]er blifkt e bijzondere sociologische beteekenis der
in dier voege dat zij den man mét bekwaamheden,
maar zonder vermogen, tot een bhestuursiunctie in een
groote onderneming kan roepen')

e Amerikaansche Roard of Directors is .gedurende
het normale verloop der maatschiappil, geheel onathan-
kelitk van de algemeene vergadering, =) Deze board com-
hineert de functies van bestuur en raad van.commissi
rissen, functies die in het Nederlandsche, hel Duitsche,
het Fransche en practisch ook in het Engelschie recht
gescheiden zijn, ®

De Amerikaansche hoard maakt, onafhankelijk, balans
en winst- en verliesrekening op en fixeert het dividend
huiten medewerking van eenig ander ofgaan der ven-
nootschap, ') Hij is belast met het .financial manage-
ment” der vennpotschap, voor zoover hij aandeelen
portefeuille en dikwijls ook gevoteerde en nog niet ge-
emitteerde nienwe aandeelen te allen tijde mag ver-
vreemden, tegen iederen prijs die hem wzoed dunkt.”)
=edert de aanvaarding van het aandee] zn.w. is hij, als
boven uiteengezet, hierbij practisch niet gebreideld door
eenig verbod van emissie beneden pari.”)

Deze laatsteenoemde bevoegdheid van het hestuur stelt
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de Amerikaansche NV, in staat haar kapitaal al naar
hehoefte, en onder gebruikmaking van elke fluctuatie op
de effecten- en geld-markt, langzaam en bestendig te
vermeerderen alsook door inkoop van eigen aandeelen
te verminderen — dit in tegenstelling tot de Europee-
sche vennootschap die vermeerdering wvan  kapitaal
slechits incidenteel kan bewerkstelligen, tw. krachiens
besluit der algemeene vergadéring, gevolgd door pu-
blieke emissie of particuliere plaatsing van nieuwe aan-
deelen. 7). Deze vrijheid van beweging voor de Ameri-
kaansclle N.V. bij het uitgeven van aandeelen brengt
groote voordeelen met zich mee, die, in het systeem van
strenge gehondenheid waarin de Europeesche vennoot-
schappen verkeeren, niet bereikbaar ziin. *) Zoo ziin dan
ook b, in Duitschland stemmen opgegaan om hij de
financiering der Duilsche N.V. tot een gelifke elasticiteit
te weraken. ")

De Amerikaansche . Jboard” heeft de medewerking der
algemeene vergadering alléén noodig voor de zoodanige
maatregelen, die in het leven der N.V. van buitengewone
beteekenis zijn: met name voor de wijzigingen van het
charter, waaronder moeten worden verstaan: verande-
ring in het gefixeerde maximum van het maatschappelijke
kapitaal, ") en in doel en duur der vennootschap, liqui-
datie, fusie, en in het algemeen alle maalrezelen die bui-
ten het normale ,management” der vennootschap val-
len. ') Alle verdere meer huishoudélijke bepalingen, die
in de statuten van de Europeesche N.V. een groote plaats
innemen — h.v. oproeping tot de algemeene vergadering,
overdracht van aandeelen, verkiezing van het bestuur,
enz, enz. — worden geregeld in de z.e by-laws die de
board onathankelifk opstellen en veranderen mag.'*) De
positie van het bestuur tegenover de a.v. is dus zoo on-
afhankelijk als men maar denken kan. Gedurende den
loop der periode, waarvoor het verkozen is. kan het
principieel niet door de a.v. worden afgezet.'™) Deze
heeitl in het normale leven der N.V, slechts één recht dat
practisch van beteekenis Is: het kiesrecht — alleen op
deze plaats is de overigens almachtige positie van den
board kwetsbaar. **)

De Amerikaansche praktiik beschouwt, evenals de
Hollandsche, dezen toestand als ongewenscht. In het eene
zoowel als het andere recht heeft men beproefd dezen
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misstand op de meest voor de hand liggende wijze nit
den weg te ruimen, t.w. door het trekken van een scheids-
liln tusschen groote en kleine aandeelhouders. De Ameri-
kannsche methode is hier, als gewoonlifk, vrij van alle
historische en dogmatische ballast. Zij heeft geleid tot
het aandeel zonder stemrecht. ™) Van el aandegl met
meervoudig stemrecht, dat in het iropeesche vennoot-
schapsrecht zoo populair is, heeft de Amerikaansche
praktijk slechts een gering gebruik gemaakt ™). Het Ne-
derlandsch recht heeft soortgelifke, zii het minder wver
gaande waarborgen voor de stabiliteit van het beheer
geschapen met behulp van de bindende voordracht,
krachtens oligarchische clausule. ")

De groep der ondernemings-aandeelhonders vormt
Zich reeds bij de oprichting der Amerikaansche N.V., en
wel uit het oprichtings-consortium. Dikwiils 15 het stem-
recht voorbehouden adan die aandeelen, welke bestemd
ziin om dourzaam in handen der oprichters te blijven,
en het publiek in het zeheel niet worden aangeboden. ™)
In het algemeen is het ook gebruikelijk, dat uitsluitend
vour deze kategorie van aandeelen een volledige tegen-
waarde in het vermogen der vennootschap aanwezig
is. ") Daarentegen ziin de aandeelen, die het publ
worden aangeboden gewoonlijk zonder stemrecht, ™),
Aanvankelik had dit ontbreken van stemrecht alléén be-
trekking op de verkiezing van hel bestuur®) laatstelijk
ziin aandeelen aan de markt gekomen, waarbij stemrecht
absoluut ontbreskt. *)

De introductie van het aandeel zonder stemirechi heeit
er toe geleid, dat de groote aandeelhouders dikwiils, bii
betrekkelilk geringe deelname met eigen vermogen, zeg-
genschap hebben verkregen in vennootschappen, waarin
door het publiek groote bedragen waren geinvesteerd,
De kans op wanbeheer is dan vrij groot, en oppositie is
dan ook niet uitgebleven, Zoo heeft het comité van ad-
missie bij de beurs te New York reeds in 1925 en 1926
bezwaar gemaakt tegen vennootschappen, hij welke het
stemgerechtigde kapitaal in een opvallende wanverhou-
ding tot het niet-stemgerechtizde kapitaal verkeerde. )
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De enkele successen van 'deze oppositie hebben echter
de ontwikkeling in Amerika niet noemenswaard n-
vioed.

Algemeen hestaat het gebruik om de stemmen der
(meerderheid v de) groote aandeelhouders te binden”
Dit wordt hereikt door de zg Voting Trust Agree-
ments, *) die zich, evenals de oligarchische clausule in
Nederland, ontwikkeld hebben krachtens gewoonteracht,
eni die, sedert 1901, in de meest-geavanceerde Ameri
kaansche staten, als New York, New Jersey, Delaware
et Ohio achtereenvoleens door de wet erkend e¢n aan
beperkende yoorschriiten onderworpen zijn. *') De strek-
king der Voting Trust Agreements is: de continuiteit
van het beheer te waarborgen door lerkiezing v
hestuur. In Nederland vindt men een soortgelifk
in de concentraties van gemeenschappelijk (o n :
aandeelenbezit, binnen het kader van bepaalde N.VUs.

UIT DE PERS.

Het Herleidingsstelsel van
Prof. Dr. W. C. Mees R.Azn.

I'e Vereeniging voor de Bedriiis-economie bevat in
het Maartnummer van hare Mededeelingen een critiek
op het Herleidingsstelsel van Proi. Dr, W. C. Mees
R.A.zn., dat hoewel de goede zijden in het stelsel van
Prof. Mees waardeerend, toch ook op de zwakke zijden
daarvan de aandacht vestigt.

Dit stelsel is in onze kringen niet onbekend, Prof. Mees
heeft zich tot taak gesteld het publiek voor te houden
de onbillijkheid van het gulden-is-gulden-stelsel, daar de
waarde van den sulden niet stabiel is, maar integendes
als elke andere valuta in de huidige maatschappij een
sterk wisselende koopkracht heeit.

Nu zullen er wel weinigen zijn die het onrechtvaardige
van dat gulden-is-gulden-stelsel niet onderschriiven, doch
ter zake van de opheffing van dat kwaad gaan de mee-
ningen verdeeld.

Prof. Mees ziet de oplossing in een herleidingsstelsel.
waarbij alle ‘schulden, lasten, loonen, huren, pachten,
verplichtingen en de nominale waarde van de kapitalen
der bedrijven aan de hand van indexcijfers Steeds in
evenredigheid worden verhoogd en verlaagd., Volgens
den hooggeleerden schrijver zouden daardoor depressies
e werkloosheid tot het verleden behooren.

Nu kan niet worden ontkend dat de conjunctuurgevoe-
ligheid door deze maatregelen geweldig zou afnemen
en in ons artikel Stabilisatie™ hebben wij juist die ver-
scherpte conjunctuurgevoeligheid door wverstarring van
sommige factoren als een critick punt van de huidige
maatschappil aangewezen. Bij het herleidingssielsel van
Prof. Mees zou bovendien de gedwongen besparing veel
minder kans krijgen, de inflatiemogelijkheid dus sterk
worden begrensd. De prikkel tot voortgezette inflatie zal
ainemen.

Het stelsel van Prof. Mees beoogt niet het verkrijgen
van waardevast geld, doch slechts het aanbrengen van
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de door waardeonvastheid wvan het geld geboden cor-
recties. De disproportioneele ontwikkeling van het be-
driifsleven, de verstarring der productiefactoren door de
techniek, worden er niet door opgeheven, met alle na-
declen daaraan verbonden, Waardevast geld wordt dus
niet verkregen, maar dan kleven ook nog b2zwaren aan
het reldwezen, die door het herleidingsstelsel niet wor-
den oprevangen. Wie geeit Prof. Meess de garantie dat
Lii deflatie, dos jnkrimpende circulatie, ook de prijzen
van beschermde bedrijven of van producten met een
weinie elastische vraageurve zich daarbij zullen aanpas-
sen. Is dat niet het geval, dan trekken die producten een
te groot deel van den geldstroom aan, tot nadeel van de
nverige bedrijven. Dan wordt de crisis niet opgeheven,
terwiyl de maatschappii evenmin van de geesel der werk-
loosheid wordt verlost. Prof. Mess zal o, verder dienen
an en ook prijszetting moeten propageeren. Er zul-
maatregelen dienen te worden getroffen opdat de
spolitiek van producenten de gemeenschap niet be-
nadeelt. Opdat het prijspeil, de winstmarge van sommige
producten niet leidt tot ongewenschte uitbreiding of
structuurwijziging van het productieapparaat. Eerst dan
zal hausse en baisse kunnen worden voorkomen en men
een correctie kunnen ontberen, omdat de proportionali-
teit van het econ. leven eerst waardevast geld waar-
bhorgt,

Maar indien Prof. Mees zob ver zou gaan om ook
prijszetting te propageeren, zou er dan niet veel voor te
zegren zijn om de laatste sprong ook maar te Jdoen en
een dergelifke maatschappelitke en econ. structour te
propageeren, waardoor eerst waardevast geld kan wor-
den verkregen.

Het herleidingssielsel van Prof. Mees hesit vele goede
kanten en zeker in dezen tijd van emnstige deflatie, waar-
voor het een alternatief is. Doch een middel tegen alle
kwalen ig het geenszins en wij achten het niet ongevaar-
liitk als Prof. Mees zegt dat bij invoering ,.depressies en
werkloosheid tot het verléden zouden behooren™.

Ten slotie laat Prof, Mees het ,,compensatievraagstuk™
volkomen onaangeroerd. De invioed van de techniek op
werkgelegenheid en op het al of niet samenvallen van
productie en consumptie vonden wij nog niet in de he-
schouwingen van Prof. Mees opgenomen.

Flet herleidingsstelsel” van Proi. Mees verdient de
volle belangstelling en wij zullen gaarne onze kolommen
open stellen voor verdere toelcihting, Wii meenden even-
wel niet te moeten nalaten op eenige leemten en open
vragen te wijzen.

ONTVANGEN BOEKEN.
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W. P. de Vreles en Co, Rossum (Gelderland), 1165, H. Hede-




man Jr's Textielfabricken,
delmantschappll voor

Almelo,
Import en

HT0. Alger
Export ,Almatie

amn, 171, Administratie- en Exploitatie Compagnic
" Apstevdan. — 1172 Coltunr Mantschappif  Wills", Awm-
aterdan. 1, Stellodam, Anmsteriam. — 1176 Rhodius K
Handel-Maatsehappll, Awstordan, 178, Verzekerin
Mofra®™, Utricht, 185, Rotterdamse Roilhaniel, ot
22 Mei 1935, No. 89,
164, Stiehtsehe Bankvereenigiog, Uteochi, 11 1L Ki4as- en
Roombaterfabriek Workom, voorheen Tiebbes on Cn,,

— 1188, Siboga Caoutchoue Plantage Maats
lantalion de czontehoone de Sihogs, Socld
venhnge, 1158, Turfstroeisellabricken on i
heen Steegh en Esser, Verlo 1181, Eerste Rotte
Mestinstrnmentens en Apparaten Fabrelel, voorheen :
Co., Iotterdnm, 52, N.V. tot Exploitatic van lluh-h-
tanur ants en Koffichuizen ,de Wanl”, Awmsterdom, — 1198, 2

tol Exploitatie van Hotels, Restauraots en Kolfiehuizen de
Veeht”, Amstordim, — 118, N.V. tot Exploitatle van Hotels,
Restaurants en Kofflehuizen de Idssel”, to Amstopdan,

9 NV, tot Exploitatie van Holels, Res
huizen . Orior Anstordar B
Hotels, Restuurants en Koffiehuizen ;

-

— 1157 . tot Exploitatie van Hotel .
Tiehu JSuturnos”, Amsterdnm, — 1198,
sehappii Rosler en Metler, Aroliom. 114

\ulnmnlniv Mz
Verzekeringshank

der Oude Hangsehe van 1836, s-Gravenhs

2 Mol 1515, No. 100,

1204, Rouw-, Ha |I:-I- en  Exploitatiemaatsehappl] Stangar,
s-Uirnvenhnee, — 14 Hasrlemsche Meuhelmakerij, Behan
en Stoffecrderli voorlieen A, M. Rand Hunrlem,
Koninklijke Lederfabriek Ofsterwiik, Oistery 1204,
vensverzekering Maatsehappij | De \l-flnrlnminn" Amstor
— 1209, Bouw- en Handelmsaisehappl] , Leviathan®, Amster-
qi- T 1914, Oniderling Viasrdingsch ll:\\'l'ulu-nlrﬂr, Viaaydin

— 1215, L. A. Moll's Autemohiele niseh o Ilr:-.-

lrim-!t- Mantschapplf, Nimegen,
voorheen Reiss & Co, Amsterdim. i’l'r turlmn \n.n
sehappii Kwaloe, Amsterdamn,

a0 Mek 1945, No, 102,

VEN, Vereenigde Garen- en Textlelfabrieken (United Yarn
and Textille Mills), Awsterdnm. 1222 Wester Industrie- en
Handelmantschappif, Amstordin, 13 Koninklijke Weel-

gocderenfabrick €. T. Stork & © Hopgelo (Overijescl), —
1855, Fabriek en Handelson-

dernem — ), Koelrad, \|J|-lm lim.
120, Glashandel Dorer Cu,, Ammstordain, «Hago",
Handel-, Expeditie en Opslag van Gowderen, =
1236, Machinetabriek Rotterdam®, Rolterdom, €.

van de Wiel's Schoen. en Leder
Vercenigde Draadfabrieken, Nif
Holland-Indi# (Theodoor Gillssen, Beavelerk en o),
\-un‘nm M2 ultunr Mantsehappl] Socmber Loeng,
"s-Girnvinhage, 248, Coltuur Maatsehappii Kall Bendo,
\lr:uwuhugn- T2, Joh, Ykemn's Uitgevers Mantschappli,
*s-Oraveniugn,

bricken, Oisterwiik.
ETL, 1241, Commissieh

FAILLISSEMENTEN VAN N. V.

FAILLIET VERKLAARD.

Commissiehandel voorh, I, van Eerden, Horst & Co., Achiter
burgwal 61, Amsterdam, [Rb: Amsterdom, | Mei w-C.:
Mr. Dr. P. H. Smits. Cur: Mr. W, I Krone, ¥Frans wvan
Mievisstrant 100, Amsterdamn,

Glas-, Poreelein. en Aardewerkhandel voorheen J, F. W,
Kappé en Zoon, Torenstoeg 4, Amsterdame Bh: Amsterdam,
4 Mei 1985 RAC Mr. G Jutte. Cur: My, J. T, van der

o, Jun Luykenstraat 62, Ansterdemn.

m-ino", Korte Amstelstrant 1—3, Amsterdam. b Amme
hll'll[lllll 3 Mol 1985, B Mr G, E Jutte. Cur: Mr. Ts.
Coopman, Plantage Middenlann 88, Amsterdun,

Handelmaatschappii v.h. J. van Leenwen, handel in irico-
tages, nujel Kerkewijk 65, Veonendaal, Bb.: Arnhem, 2
Mel 1935, R.Cl: Mp, M, R. Rinkel. Cor: My, L. H, van Bssen,

i
Algeme
Anmnsterdan,

ndlnal,
ts  Boelchandel,
Amstordmm, 6 Mol 1635,

meinon™, Veame
s Abonnen
Rb.:

Tithoorustr:
R.-L.:

ant 49,
Mr. M. D). K.

S, van Lder, Car: Me, G Ay van dor Brogghen, Prinsengracht

EG0, Amsterdam,
landsehe  Brtswinningmaatsehnppij, Dinendelstrant 42,
vathngre,. Bhe: “s=Graven P Muoi 1985, R.-C.: Mr. H.
niuzvl- Cur: JThee My, 0 van Doorn, Denneweg 1324,

Nourd \l-rlilr..{nnlu he Groothandel in Comestible
H. Smit Duen. in Hguidatie, Nienwe Kewlco! Ghronine
: Groningen, 3 Mei ¥ R0 Mr. OO0, J. W, van

Cur.: Mr. A, H. Koning, Marktstrant 19, Gro

vih. Bern,

|In~| en Tapijthandel v.h, Zaldema
idatie, Noorderhaven 539, Groningen,
Mei 1085, BoaL: Jhe Mpe. W. W. Feith, Cur.:
ring, Oude FEhbhingesiran . Uroningen,
Hindels-Combinatie  Algemeen Belang, Seghepstrunt 114,
stirnvenlnge, Hbe: ‘sUravenhoge, 9 Mel 1985, BAC.: Jhe, Mr.
H. 0. F Curs Jhe. Mr W, P, Cwan Lédt de Jende, J. P.
Coenstrant 7, "s-Gravenhage,
Import Maatschappi] , Cuveco”
msweg 33, Rotterdam, RBh,: 3
L L, van Oosten Slingelapd, Cores M. R, H. M.
wow on, Muddensteiger 41, Rotterdom.
Agentunr Cent , Tettorodestrant 13, He
lom, 14 Mol 165, R-Co Mr E. J) WL Top.
Jo Phivster, Krndswoee Glrood, Haaelem,
Mercantiel-, Trustee- ¢n \tlmi 1~trulu bank (Metabank),
Rh.: Arnbewm, 16 Mei Mr: M. K.
-J ttarin, Mariid AN,
raux voor den Handel, opgerleht 1855, Cole-
Fravienhy m linar leden . Moerdijk, Dirk
L ulstrant 105, wweningen  en Lena  Emmerzaal
Colebosstrant 56, "s-Orevenhoge. Rb.: huge, 20 Mej
1685, R Thr, Foeith. Cur: Wo HO AL Mazel,
Westeinds 2

huis in
pit, MY
Meije-

Nienwe
: Gronin
1 gyt & S

vihe Glaser & Zeldonrust
Rotterdum, 17 Mel 19

Hun-

tarleim, Wh,: Hanr-
Cnry My, K. AL T,

Nij-
tinkel

\I: H O

deestenmurkt 7 K, Ywolle:
h Lw A Mei 1935, C.:Mr, A, Merolor. Curit My, AL
Wi oK Yisehmiki wolle,

N V. illllurudu wnen en Frafl ) tsehappdl, Noovdplein
1, Botterdam, Rth,: Rofterdsm, 22 Mei 1985, RO Mr. Dy, G, L
van Oosten Slingelonpd, Cors Me, 0 W, A, Schiipmann,  Ha-
ringvliot ZZ, 78, Rotterda,

GEETNDIGD,

Naamleoze Vennootschap Basall en Bonw
w-Lirbvenhage. Cur.: Mr. R, Bergmans, Ruomstraot
vonhage: door verbindend worden der slotuitdeel

Hetterdamsehe Transport
dim. Assurantie Mastsehappii . Rotterdar
Mr. Walter T €, Baars, Sehisdonsohe
idem der slotuitdestngslijst,

Algemeene Ultgevers Maatschappll, tovens
van et Finantieel - & Udtlotingshlad,
tonr gehowden Lidhhb ht 154,

5. [-I'I
1slijst,

3,

Verzekering Maatschappi, Hotier
Rotterdum, Cur,:

Singel T8, Rotterdom;

fectonkuntoor
lnatstelijk kan-
Amstendnm. Cur.:

Mr. J. i, Stonek . ngplantsoen 89, Amstordam:
e der twoede, tevens slotuitdeslingslijst.

Hanindo, Amstordaim, Cur,: Me, J. W Spijer, Rasdhuisstraal
4 Amsterdom; idem der tweede, tevens slotuite -q-JIu-rs!uwf.

Zolster Iimmmalvrlum wndel en Bonwbedreiift v/h. J. Vonk,
Zeist. Cur: My, Dr, B, voan der Méarsel, Jufferstrnd 8, Zelsts
door \|-[h|mluml wordien der eenige nitdeelingslijst.

Expeditiebedrijt voorheen Salomons & Stevens,

Rofterdam.

Cuar.: My, Ph, A, N, Houwing, Haringvliel Z¥%, 78, Rotterdsm:
idem der slotuitdeclingslijst,
Basart en S1 wanhige. Cor: Mr. W, Franeken, Nion-

wit Schoolsiraat
witdeslingslist.

‘s-Gravenhuge; nn v el tegon de cenjoe

O BV
Huusiu{lu- l[lﬂlﬂl]ll\{ll' 0.7, Voorburgwnl 167, Aansteeds
th. st m, 39 April 1995 Cur: Mr. H. L. Houthoif, Kei-

Amsterdom; wegens gebrek aan baten,
3 van  Restaurants Feestgebouwen
wHulze Cats™, rdom; Arr. Wb Aansterdoan, 6 Mei 1935,
Churss Mr, I Jolles, Kelzersgracht 529, Aapstendaon; idem.
Techniseh Handelshurenn , Vietus”, Bloemendanl, b Haap-
len, 14 Mel 1935, Cor: M. T AL M. AL van Libon Sels; Krais-
wog 68, Haarlem: Jdem,
Comestibleshandel vih 8. R,
"meliravenhs H Mel 1886 Ou
Purkstrinat ravenhage:
VERNTETIGD,
ni 167,
Cur,: Mr. W.

tot

1 bz

M. d¢ Groot,

van As, ‘s-Uravenhuge,
Mr. AL QB
e,

Z. Jacobson,
‘hage, 18 Maart
‘s-{iravenhage,

Whgons
195,

vyenluge. Ith.:
Anlhershorg,

‘s-liraven-
Hooistrnl 2,
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