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Veel partijen hebben dagelijks te maken met koopovereenkomsten. Bij het overgrote deel van deze
overeenkomsten weet je precies wat je koopt. Denk bijvoorbeeld aan het aanschaffen van kantoor-
artikelen of voorraad voor het bedrijf. Bij een klein deel van de koopovereenkomsten is het vooraf
echter niet geheel duidelijk wat er precies wordt gekocht. Op dat moment gaan de mededelingsplicht
van de verkoper en de onderzoeksplicht van de koper een rol spelen. Ook wanneer het voorwerp
van de koopovereenkomst een onderneming is (ongeacht of deze onderneming wordt gekocht via een
aandelentransactie of via een activa/passiva transactie), zijn die mededelings- en onderzoeksplicht
belangrijk. Hoe deze plichten zich tot elkaar verhouden, is onderwerp van juridische discussie.

Het uitgangspunt is dat de mededelingsplicht in

beginsel voor de onderzoeksplicht gaat, maar dat de

omvang van de mededelingsplicht mede kan worden

bepaald door wat de verkoper aan onderzoeksplicht van

de koper mocht verwachten. De omstandigheden die de

mededelings- en onderzoeksplicht nuanceren zijn in de

jurisprudentie te vinden. De (reikwijdte van de) mede-

delings- en onderzoeksplicht kan bovendien tussen

partijen in de koopovereenkomst verder worden inge-

kaderd. Aan de onderzoeksplicht wordt bij de aankoop

van een onderneming doorgaans invulling gegeven door

het door de koper verrichte due diligence onderzoek

en door garanties op te nemen in de koopovereen-

komst. Een door de verkoper afgegeven informatiega-

rantie regelt daarentegen doorgaans de omvang van

de mededelingsplicht bij de aankoop van een onderne-

ming. In dit artikel gaan wij in op de aandachtspunten

die gelden voor verkopers en kopers bij de onderhande-

lingen over een informatiegarantie in koopovereenkom-

sten.

1. Mededelings- versus onderzoeksplicht
De algemene mededelings- en onderzoeksplicht komen

met name tot uitdrukking in de dwalingsleer van

artikel  6:228 BW, meer specifiek lid  1 onderdeel  b

van dit artikel. Op grond van dit artikel is een over-

eenkomst vernietigbaar als de wederpartij in verband

met hetgeen zij omtrent de dwaling wist of behoorde

te weten, de dwalende had behoren in te lichten.

Voor het ontstaan van een mededelingsplicht van de

verkoper op grond van dit artikel gelden drie vereisten:

(i) de verkoper kent een bepaald feit dan wel hij moet

geacht worden daarvan op de hoogte te zijn; (ii)  de

verkoper weet of behoort te weten dat het desbe-

treffende feit voor de koper van belang is; en (iii)  de

verkoper weet of behoort te weten dat de koper het

desbetreffende feit niet kent.3 Volgens vaste jurispru-

dentie gaat de mededelingsplicht in beginsel boven de

onderzoeksplicht.4 Om ook bescherming te bieden aan

een onvoorzichtige wederpartij, mag men bovendien

in beginsel afgaan op de mededelingen gedaan door

de verkoper.5 Zoals opgemerkt is het beginsel dat de

mededelingsplicht voor de onderzoeksplicht gaat, in de

jurisprudentie genuanceerd. In bepaalde situaties gaat

de onderzoeksplicht van een koper voor op de medede-

lingsplicht van een verkoper. Hiervoor bestaat echter

niet snel aanleiding; een rechter die hiertoe besluit

zal op alle bijzondere omstandigheden van het geval

moeten ingaan, en deze ook volledig en zo nauwkeurig

mogelijk moeten vaststellen.6

Specifiek in het kader van de koop van een onderneming

Ook in het kader van de koop van een onderneming

spelen de mededelings- en onderzoeksplicht vaak een
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belangrijke rol. Hoewel de lijn die uit de jurisprudentie

zichtbaar wordt zich lastig in een paar woorden laat

uiteen zetten – het zijn namelijk steeds de bijzondere

omstandigheden van het geval waarnaar gekeken wordt

– zijn er wel een aantal algemene regels te formuleren.

De belangrijkste casussen waarin de mededelings- en

onderzoeksplicht een rol speelde bij de aankoop van

ondernemingen behandelen wij hierna.

Eén van de kernarresten over dit onderwerp is het

Hoog Catharijne-arrest.7  Hierin heeft de Hoge Raad

bepaald dat de reikwijdte van de mededelingsplicht van

een verkoper mede wordt bepaald door dat wat de

verkoper aan onderzoeksinspanningen van de koper

mag verwachten. Onder omstandigheden mag een

verkoper van de koper verwachten dat deze zich

volledig laat informeren over bepaalde voor de koper

relevante verplichtingen. Daarbij mag soms verwacht

worden dat de koper specifiek aangeeft op welke

punten zij behoefte heeft aan nadere informatie. In het

Hoog Catharijne-arrest had de koper met behulp van een

deskundig due diligence team onderzoek gedaan naar

de targetvennootschap en een due diligence rapport

laten opstellen. De verkoper wist niet dat de koper

bepaalde (canon)verplichtingen niet kende en tevens

niet hoe belangrijk deze verplichtingen waren voor de

koper. Het was bovendien voor de verkoper niet inzich-

telijk op welke wijze de koper tot een waardebepa-

ling van het onderwerp van de koopovereenkomst was

gekomen. Onder die omstandigheden ging – aldus de

Hoge Raad – de onderzoeksplicht wel degelijk voor de

mededelingsplicht.

Een andere algemene regel die geformuleerd kan

worden, volgt uit het M&M-arrest.8  In dit arrest heeft

de Hoge Raad bepaald dat er voor de verkoper van

een onderneming niet de verplichting bestaat om de

koper te wijzen op alle omstandigheden en conse-

quenties die voor de prijsbepaling van de onderne-

ming relevant zijn. Met name van de koper die zich

professioneel bezighoudt met de in- en verkoop van

vennootschappen, mag worden verwacht dat die zich

op grond van de verschafte informatie van voldoende

expertise voorziet om eventuele risico's in te schatten.

Met andere woorden: hoe deskundiger een partij is,

hoe meer verantwoordelijkheid er – mede gelet op de

overige omstandigheden van het geval – op die partij

gelegd kan worden. Zo leidt het inschakelen van (juridi-

sche) deskundigen en/of een due diligence team tot een

verzwaarde onderzoeksplicht van de koper. Dit zorgt

er echter niet voor dat de mededelingsplicht van de

verkoper verdwijnt. Wanneer de verkoper uit mede-

delingen of vragen van de koper had kunnen afleiden

dat de koper een verkeerde veronderstelling heeft ten

aanzien van de te kopen onderneming, dan ligt het

op de weg van de verkoper om de koper daarop te

wijzen.9  Hetzelfde geldt voor informatie waarvan de

verkoper weet dat deze relevant is. Deze informatie

dient zij aan de koper bekend te maken, en de verkoper

kan zich er niet op beroepen dat het verzaken van een

onderzoeksplicht door de koper haar ontslaat van een

mededelingsplicht ten aanzien van die relevante gege-

vens.10 Wanneer een koper echter zelf twijfelt over de

juistheid van de door verkoper gedane mededelingen,

kan er wel een (nadere) onderzoeksplicht voor de koper

bestaan.11

Hoewel de omstandigheid dat de koper professioneel

is, in beginsel tot gevolg kan hebben dat de onder-

zoeksplicht zwaarder gaat wegen dan de mededelings-

plicht van de (niet-professionele) verkoper, verdwijnt

de mededelingsplicht van de verkoper nooit volledig.

Als andersom sprake is van een professionele verkoper

tegenover een niet-professionele koper, geldt hetzelfde

(zij het omgekeerde) principe. Op de professionele

verkoper rust in beginsel een verzwaarde medede-

lingsplicht, maar ook de niet-professionele koper heeft

altijd een verplichting naar beste kunnen onderzoek

te doen naar de te kopen onderneming. In dergelijke

gevallen vallen we terug op de basisregel dat de mede-

delingsplicht in beginsel zwaarder weegt dan de onder-

zoeksplicht.

Concluderend bestaat er een glijdende schaal waarin

de mededelings- en onderzoeksplicht groter en kleiner

kunnen worden al naar gelang de hoedanigheid en de

gedragingen van partijen.

2. Mededelings- en onderzoeksplicht bezien
vanuit de koopovereenkomst
De mededelings- en onderzoeksplicht, die in het kader

van de koop van een onderneming zeer belangrijk

zijn, wordt nader ingekaderd door de tussen partijen

te sluiten koopovereenkomst. In deze koopovereen-

komst kunnen diverse belangrijke en algemene bepa-

lingen opgenomen worden die de koop en verkoop zelf

regelen (zoals bijvoorbeeld het koopprijsmechanisme

en de bedrijfsvoering in de periode tot de leverings-

datum), maar kunnen door de verkoper ook verschil-

lende garanties afgegeven worden over de staat van de

onderneming. De mededelingsplicht van de verkoper

kan in de koopovereenkomst invulling krijgen via de

informatiegarantie die hij aan de koper afgeeft. De

onderzoeksplicht van de koper kan invulling krijgen

via het door de koper verrichte due diligence onder-

zoek en de kwalificatie van de in dat kader aan de

koper bekendgemaakte informatie in het licht van de

door de verkoper afgegeven garanties. Hieronder gaan

wij nader in op de garanties en de kwalificatie van de

bekendgemaakte informatie, waarna wij meer specifiek

zullen stilstaan bij de door de verkoper afgegeven infor-
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matiegarantie. Voor de begrijpelijkheid van de verschil-

lende termen en mechanismen in de koopovereen-

komst starten wij echter met de onderzoeksplicht van

de koper in het kader van het door haar verrichte due

diligence onderzoek.

Het door de koper verrichte due diligence onderzoek

Als een koper geïnteresseerd is in het overnemen

van een andere onderneming, wordt vrijwel altijd een

due diligence onderzoek uitgevoerd. In dit onderzoek

probeert de koper de onderneming en haar risico’s

zo volledig mogelijk in kaart te brengen door te

kijken naar (onder andere) de belangrijke contracten,

het businessplan en de omzetten. De koper deelt

hiertoe meestal zeer uitgebreide vragenlijsten met

de verkoper en zij vraagt door op onderwerpen die

voor haar relevant zijn. Zoals eerder aangegeven is

dit – vaak met behulp van professionele adviseurs –

verrichte due diligence een relevante omstandigheid

bij de vraag hoe de mededelings- en onderzoeksplicht

zich tot elkaar verhouden. 12 Daarbij is ook van belang

hoe diepgaand het onderzoek heeft plaatsgevonden.

Wanneer de verkoper de koper in de gelegenheid heeft

gesteld boekenonderzoek te doen en in dat kader rele-

vante informatie met de koper heeft gedeeld, heeft de

verkoper over het algemeen aan zijn mededelingsplicht

voldaan, tenzij de verkoper weet dat een bepaald feit

niet of niet eenvoudig uit de boeken is af te leiden. 13 Stelt

de koper die een due diligence onderzoek uitvoert

vervolgens geen aanvullende vragen over onderwerpen

die voor haar nog niet duidelijk zijn en/of vraagt zij

geen extra documenten op over een voor haar relevant

onderwerp, dan kan – overeenkomstig het Hoog Catha-

rijne-arrest - de verkoper niet worden verweten infor-

matie te hebben achtergehouden.14 Hoewel een door de

koper verricht due diligence onderzoek de verkoper niet

ontslaat van zijn mededelingsplicht – de verkoper blijft

immers verplicht relevante gegevens met de koper te

delen – is het daarom extra belangrijk voor een koper

om grondig te zijn in het opvragen van (aanvullende)

documenten en het stellen van vragen over onder-

werpen die nog onvoldoende duidelijk zijn.

Garanties15

Wij merkten al op dat een koopovereenkomst over

het algemeen verschillende garanties bevat. Garan-

ties zijn verklaringen over het verleden of het heden

die de verkoper aan de koper geeft over de staat van

de onderneming. Garanties bepalen wat de koper van

de gekochte onderneming mag verwachten. Van de

garanties die de verkoper geeft, wordt verondersteld

dat ze juist zijn. Blijkt na levering van de onderne-

ming (ongeacht of dit via een verkoop van aandelen of

van activa/passiva gebeurt) dat één of meerdere van

de garanties toch niet juist zijn, dan kan de koper de

door haar geleden schade bij de verkoper vorderen

wegens een toerekenbare tekortkoming in de nakoming

van de overeenkomst. De mogelijkheid om schade te

vorderen wordt veelal ingekaderd door de bepalingen

van de koopovereenkomst. Zo worden er drempelbe-

dragen overeengekomen waarboven pas een vordering

kan worden ingediend (de zogeheten 'individuele claim-

drempel' en het 'mandje') en worden beperkingen in tijd

overeengekomen.

Garanties worden uitgelegd in het verband van de hele

koopovereenkomst. Voor de uitleg van overeenkom-

sten is het welbekende Haviltex-criterium leidend.16 Het

komt aan op de zin die partijen bij de overeenkomst in

de gegeven omstandigheden over en weer redelijker-

wijs aan het begrip en de bepaling waarin het is gehan-

teerd, mochten toekennen, en op hetgeen zij te dien

aanzien redelijkerwijs van elkaar mochten verwachten.

Het Haviltex-criterium is ook van toepassing verklaard

op de uitleg van garanties.17 In het DSM/Fox-arrest18 is

bepaald dat toepassing van de Haviltex-maatstaf een

voorshands taalkundige uitleg kan meebrengen. In

het later gewezen Meyer Europe/Pontmeyer-arrest19  is

bepaald dat bij een beding in een (uitgebreid en gede-

tailleerd) overnamecontract gesloten tussen profes-

sionele partijen, die bij de formulering van de tekst

van de overeenkomst beide zijn begeleid door juri-

disch deskundigen, in beginsel beslissend gewicht

moet worden toegekend aan de meest voor de hand

liggende taalkundige betekenis, gelezen in het licht van

de overige, voor de uitleg relevante bepalingen van

de koopovereenkomst. Uit latere jurisprudentie20 blijkt

dat ook commerciële contracten tussen professionele

partijen moeten worden uitgelegd volgens het Haviltex-

criterium, maar dat de rechter wel groot gewicht mag

toekennen aan de taalkundige betekenis.21

Het due diligence onderzoek dat door de koper is

verricht, kwalificeert de garanties. De koper kan geen

claim bij de verkoper indienen voor een inbreuk op

de garanties wanneer de feiten en omstandigheden

die leiden tot die inbreuk bij de koper bekend zijn.

Dit is op zichzelf al het geval, want in het algemeen

wordt het geacht in strijd te zijn met de goede trouw

wanneer de koper een claim indient voor bij haar reeds

bekende inbreuken. Toch wordt het in de koopovereen-

komst vaak expliciet gemaakt. Er wordt dan een bepa-

ling opgenomen dat aan de koper ‘bekendgemaakte

informatie’ niet kan leiden tot een claim. Een dergelijk

disclosure mechanisme, waarbij het allemaal afhangt

van de definitie van 'bekendgemaakte informatie', kan

in de koopovereenkomst op verschillende manieren

worden vormgegeven. Allereerst kan overeengekomen

worden dat alle informatie die aan de koper bekend

is gemaakt (al dan niet via de data room), en die
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de koper aldus kende dan wel behoorde te kennen,

als bekendgemaakt geldt. Deze brede bepaling heeft

veelal de voorkeur van de verkoper. Immers geldt dat

hoe meer informatie onder de definitie van 'bekendge-

maakte informatie' valt, hoe kleiner de kans voor de

koper wordt om succesvol een claim in te dienen onder

de garanties. Bovendien wordt hiermee een grotere

verantwoordelijkheid op de koper gelegd om uitvoerig

en gedetailleerd onderzoek te doen. Veel vaker komen

partijen echter overeen dat aan de koper bekendge-

maakte informatie op een prima facie basis als bekend-

gemaakt geldt. Dit houdt in dat de inbreuk op de garan-

ties (en eventueel de (financiële) impact daarvan) op

het eerste gezicht expliciet, specifiek en eenduidig moet

blijken uit de informatie opgenomen in de data room.

Staat de informatie in een document waar men het niet

zou verwachten (en is het verstopt), dan is die informatie

niet prima facie bekendgemaakt. Een derde variant is

dat informatie alleen geldt als bekendgemaakt als deze

in een door de verkoper op te stellen disclosure letter

(bekendmakingsbrief) is opgenomen.

Door het opnemen van (uitgebreide) garanties – en

het daarbij horende disclosure mechanisme – wordt de

mededelings- en onderzoeksplicht binnen een koop-

overeenkomst ingekaderd. Er kan zelfs betoogd worden

dat de onderzoeksplicht van de koper moet komen

te vervallen wanneer een garantie voldoende duide-

lijk is geformuleerd.22  De koper die garanties voor-

stelt, doet namelijk een mededeling aan de verkoper

over zijn wensen en verwachtingen ten aanzien van de

staat van de onderneming.23 Daardoor wordt de mede-

delingsplicht van de verkoper versterkt. De verkoper

wordt namelijk gedwongen aan zijn mededelingsplicht

te voldoen door bij iedere garantie na te gaan of (i) deze

wel juist is; en (ii) indien deze niet juist is, of de inbreuk

op de garantie voldoende duidelijk uit de data room

blijkt.

3. De informatiegarantie
Een van de garanties die vaak wordt opgenomen in een

koopovereenkomst is de informatiegarantie. Via deze

garantie garandeert de verkoper over het algemeen

dat hij aan de koper met betrekking tot de doelven-

nootschap alle relevante informatie heeft verstrekt. De

koper van een onderneming kan er namelijk, ondanks

het door haar verrichte due diligence onderzoek, nooit

helemaal zeker van zijn dat de verkoper ook daadwer-

kelijk alle relevante informatie heeft verstrekt. De infor-

matiegarantie wordt ook wel gezien als één van de

meest brede garanties die de verkoper kan afgeven.

Wanneer een bepaalde inbreuk niet wordt gedekt

door één van de specifieke garanties die is gegeven,

probeert een koper deze inbreuk veelal onder de alge-

mene informatiegarantie te claimen.24 Waar het disclo-

sure mechanisme en de specifieke garanties in de

koopovereenkomst contractueel invulling geven aan de

onderzoeksplicht van de koper, heeft de informatie-

garantie juist betrekking op de mededelingsplicht van

de verkoper. Wij zijn, samen met Tjittes 25, van mening

dat de informatiegarantie zelfs niets anders is dan een

contractueel vormgegeven mededelingsplicht van de

verkoper jegens de koper. Hierna gaan wij nader in op

de wijze waarop de informatiegarantie de omvang van

de mededelingsplicht regelt.

De informatiegarantie bezien vanuit de mededelings- en

onderzoeksplicht

Ook bij de reikwijdte van de door de verkoper afge-

geven informatiegarantie is het uitgangspunt dat de

mededelingsplicht van de verkoper voorgaat op de

onderzoeksplicht van de koper. Wel geldt ook hier

dat gekeken moet worden naar de bijzondere omstan-

digheden van het geval. Een informatiegarantie moet

altijd beoordeeld worden in het licht van het onder-

zoek dat van een koper voorafgaande aan de koopover-

eenkomst mocht worden verwacht en van de kennis

die zij in verband met het verrichte onderzoek reeds

had.26 Dat betekent dat ook de informatiegarantie in het

algemeen wordt ingekaderd door het door de koper

verrichte due diligence onderzoek en door het disclosure

mechanisme dat wordt overeengekomen in de koop-

overeenkomst.27  In die zin zie je ook in de informatie-

garantie in de koopovereenkomst de glijdende schaal

van de mededelings- en onderzoeksplicht terug. De

mechanismen waarmee deze plichten in de koopover-

eenkomst worden vastgelegd beïnvloeden elkaar. Een

informatiegarantie wordt in beginsel niet geschonden

wanneer de koper uitvoerig due diligence onderzoek

heeft gedaan en de verkoper ervan uit mag gaan dat

de koper van de relevante aspecten van de vennoot-

schap op de hoogte is.28  Maar de informatiegarantie

wordt niet alleen beperkt door de onderzoeksmogelijk-

heden die de verkoper de koper heeft geboden en die

zijn uitgewerkt in de koopovereenkomst. Deze wordt

ook beperkt door de specifieke tussen partijen overeen-

gekomen garanties. De verhouding tussen deze speci-

fieke overeengekomen garanties en de brede informa-

tiegarantie bespreken wij hieronder.

De (algemene) informatiegarantie bezien ten opzichte van

de overeengekomen specifieke garanties

De vraag hoe algemene garanties (zoals de informatie-

garantie) zich verhouden tot specifieke garanties over

een bepaald onderwerp heeft relatief recent voorge-

legen bij de Rechtbank Amsterdam29. Uit het vonnis

in die zaak wordt nogmaals duidelijk dat deze vraag

moet worden beantwoord door uitleg van de overeen-

komst overeenkomstig het Haviltex-criterium.30 Als er

specifieke garanties zijn afgegeven die zien op de kern
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van de onderneming en waarin beperkingen zijn opge-

nomen, is het – aldus de rechtbank – niet aannemelijk

dat deze beperkingen op de specifieke garanties hun

betekenis zouden verliezen door de algemene garan-

ties die in vrijwel iedere koopovereenkomst voor de

koop van een onderneming voorkomen. In beginsel doet

de algemene informatiegarantie dan ook geen afbreuk

aan de in specifieke garanties opgenomen beperkingen.

Wanneer een inbreuk niet alleen gedekt zou zijn door

een specifieke garantie, maar ook door een algemene

garantie en er geen sprake is van schending van de

specifieke garantie, kan door de koper in beginsel ook

geen beroep worden gedaan op de algemene garantie.

In de zaak die speelde voor de Rechtbank Amsterdam

was de specifieke garantie gekwalificeerd 'to the best

of Seller's knowledge'. Daarmee bepaalde de beperking

in de specifieke garantie de invulling van de informatie-

garantie. Als de informatiegarantie los van deze speci-

fieke garantie kon worden ingeroepen, zou de koper de

in de specifieke garantie opgeworpen hogere drempel

kunnen omzeilen door een beroep te doen op de alge-

mene informatiegarantie.31

Als onderdeel van de informatiegarantie wordt veelal

tevens opgenomen dat de informatie die aan koper

is verstrekt juist, accuraat en niet misleidend is. Uit

de jurisprudentie volgt dat deze 'juistheidgarantie' als

meer specifieke garantie naast de algemene informa-

tiegarantie bestaat.32  In tegenstelling tot de algemene

informatiegarantie wordt deze garantie echter niet snel

beïnvloed door specifieke tussen partijen overeenge-

komen garanties. Als de door verkoper verstrekte infor-

matie onjuist is, prevaleert de mededelingsplicht van

de verkoper boven de verplichting van de koper om

de onjuistheid van de informatie vast te stellen. In een

dergelijk geval kan de koper de schade die zij daardoor

lijdt claimen bij de verkoper, en kan de verkoper niet

met succes een beroep doen op de schending van een

onderzoeksplicht van de koper.

4. De informatiegarantie in de praktijk
De informatiegarantie in een koopovereenkomst komt

in verschillende vormen voor. Een verkoper zal willen

proberen deze garantie zo ver mogelijk in te kaderen

en zo beperkt mogelijk op te schrijven, waar een koper

juist baat heeft bij een zo breed mogelijk geformuleerde

informatiegarantie. Een voorbeeld van een kopersvrien-

delijk geformuleerde informatiegarantie (in het kader

van een aandelentransactie) is de volgende:

“Verkoper heeft schriftelijk via de Data Room aan Koper

alle informatie verstrekt met betrekking tot de onderne-

ming, activiteiten, bedrijfsuitoefening en activa en passiva

van de Vennootschap die van belang is of zou kunnen zijn

voor een potentiële koper van de Aandelen onder de in deze

Overeenkomst opgenomen voorwaarden.”

Dit is een zeer breed geformuleerde informatiegarantie

op basis waarvan een verkoper een bijna onbegrensde

mededelingsplicht heeft. Alle informatie die redelijker-

wijs van belang zou kunnen zijn voor een potentiële

koper dient verstrekt te worden. De verkoper kan dan

ook niet anders dan alle informatie, ook informatie

waarvan hij twijfelt of het relevant is, bekend te maken.

Door toe te voegen dat deze informatie via de data room

(en op fairly disclosed basis) bekendgemaakt moet zijn,

wordt voorkomen dat bijvoorbeeld ook door de verkoper

verstuurder e-mails als bekendgemaakt gelden.

Daartegenover staat de beperkte en meer ingekaderde

informatiegarantie zoals een verkoper deze opgenomen

zal willen zien:

“Verkoper heeft schriftelijk aan Koper alle informatie

verstrekt met betrekking tot de onderneming, activiteiten,

bedrijfsuitoefening en activa en passiva van de Vennoot-

schap waarom Koper heeft verzocht.”

Door op te nemen dat uitsluitend die informatie waarom

de koper heeft verzocht verstrekt is, wordt de eigen

verantwoordelijkheid van de koper een stuk groter.

Immers, wanneer je als koper niet duidelijk hebt

gemaakt welke onderwerpen voor jou relevant zijn en

welke informatie je graag zou willen ontvangen, komt

je geen beroep toe op schending van deze informatie-

garantie.

En wat nu als je een contract ontvangt waarin een infor-

matiegarantie is opgenomen? Wanneer je als verkoper

een concept informatiegarantie krijgt van de koper, kan

deze als volgt aangepast worden:

“Verkoper heeft schriftelijk via de Data Room aan Koper

alle materiële (1) informatie verstrekt met betrekking tot

de onderneming, activiteiten, bedrijfsuitoefening en activa

en passiva van de Vennootschap waarvan verkoper weet

dat (2) die van belang is of zou kunnen zijn voor een poten-

tiële professionele (3) koper van de Aandelen onder de in

deze Overeenkomst opgenomen voorwaarden.”

Met de aanpassing onder (1) verklein je het bereik van

de mededelingsplicht. Het gaat nog slechts om 'mate-

riële' informatie in plaats van alle informatie die van

belang kan zijn. Met de toevoeging onder (2) wordt

feitelijk een knowledge qualifier toegevoegd. Wanneer

de koper een beroep doet op schending van de infor-

matiegarantie, zal zij niet alleen dienen te bewijzen

dat de verkoper relevante informatie niet bekend heeft

gemaakt, maar ook dat verkoper ervan op de hoogte

was dat deze informatie van belang was voor de koper.

Door daarnaast bij (3) toe te voegen dat het om een

professionele koper moet gaan, waarmee je impliceert

dat de koper (ruime) ervaring heeft met het doen van

(aandelen)transacties, vergroot je de onderzoeksplicht
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van de koper ten opzichte van de mededelingsplicht van

de verkoper.

Als koper valt er ook het een en ander aan te passen in

de verkopersvriendelijke variant, waardoor je als koper

meer bescherming verkrijgt onder de informatiega-

rantie:

“Verkoper heeft schriftelijk aan Koper alle informatie

verstrekt met betrekking tot de onderneming, activiteiten,

bedrijfsuitoefening en activa en passiva van de Vennoot-

schap (i) waarom Koper heeft verzocht, en (ii) die rele-

vant is of zou kunnen zijn voor een potentiële koper van de

Aandelen.”

Door de toevoeging wordt de mededelingsplicht van de

verkoper verruimd. De verkoper garandeert namelijk

dat zij alle informatie heeft verstrekt die relevant zou

kunnen zijn voor een potentiële koper.

In de praktijk komt men vaak uit bij een tussenvorm van

de twee hierboven geformuleerde uitersten. Een voor-

beeld van de meer neutrale tussenvorm is de volgende:

“Verkoper heeft Koper alle verzochte inlichtingen en gege-

vens verstrekt en geen informatie achtergehouden of

verzwegen waarvan Verkoper wist of redelijkerwijs had

moeten begrijpen dat die voor belang is voor een profes-

sionele koper bijgestaan door professionele adviseurs die

een getrouw beeld van de Vennootschap wenst te krijgen.”

Wanneer een informatiegarantie is opgenomen in de

koopovereenkomst, is het vooral belangrijk om scherp

te zijn op de specifieke garanties die zijn opgenomen.

Worden de specifieke garanties – met name de garan-

ties die zien op de kern van de onderneming – beperkt,

gekwalificeerd of op een andere manier ingekaderd,

dan heeft dit mogelijk ook gevolgen voor het doen

van een succesvol beroep op de algemene informa-

tiegarantie door de koper. Daarbij geldt dat wanneer

de koper een succesvol beroep wil doen op de infor-

matiegarantie, zij dient te bewijzen dat de verkoper

de informatie niet heeft verstrekt. Het verweer van

de verkoper dat zij de informatie wel heeft verstrekt,

is geen bevrijdend verweer waarvan de verkoper de

bewijslast draagt.33

5. Conclusie
Bij de koop van een onderneming zijn de mededelings-

en onderzoeksplicht zeer relevant. Deze worden in de

koopovereenkomst met betrekking tot de koop van de

onderneming nader vormgegeven. Enerzijds wordt de

mededelingsplicht van de verkoper ingekaderd door de

door de verkoper afgegeven informatiegarantie. Ander-

zijds kaderen het door de koper verrichte due diligence

onderzoek en de bekendgemaakte informatie, gecom-

bineerd met de overige specifieke garanties, de onder-

zoeksplicht van de koper in. Hoewel het uitgangspunt

blijft dat de mededelingsplicht voor de onderzoeksplicht

gaat, heeft de contractuele invulling van deze plichten

wel tot gevolg dat een verkoper de onderzoeksplicht

van de koper flink kan uitbreiden en zijn eigen mede-

delingsplicht kan beperken. Andersom geldt hetzelfde

voor de koper. Het vormgeven van de afspraken in de

koopovereenkomst zorgt ervoor dat de mededelings-

en onderzoeksplicht door partijen naar smaak ingericht

kunnen worden. In de koopovereenkomst kunnen zij

meer concrete invulling geven die duidelijk weergeeft

wat de plichten over en weer zijn.
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