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14 september 2005 IN NAAM DER KONfNGrN' 

RECHTBANK IN HET ARRONDISSEMENT AMSTERDAM 

EERSTE MEERVOUDIGE CIVIELE KAMER 

VONNIS 

ln de zaak van 

I. de vc:reniging VERENIGING BELANGENBEHARTIGING 

COMMANDIETEN BEFRA, 

gève~tigd t~ Utrecht~ 

2_ a. Hendrik ADEMA en 

b. PetronelIa Wilhelrnina Catherina Maria KOEHLER, 

beiden wonende te Sneek, en 

3 tlm 95. d~ overige c:ìsers, genoemd ìn het gedeelte van de dagvaarding dat aan dit 

vonnis is gehecht;! 

eis e r ~, I 
procureur mr. G.W. Kemkamp, \f 

tegen 

1. de stichting STICHTING AUTORITEIT FINANCIËLE MARKTEN;! 

gevestigd te Amsterdam, 

procureur mr. H.J. Sachsc, 

2. de coöperatie COÖPERATIEVE RABOBANK KROMME RIJN U.A., 
gevestigd te Houten~ 

procureur mr. A. Volders, 

3. de naamloze vennootschap FRIESLAND BANK SECURITIES N.V., 
gevèst1gd te Amsterdam, 

prl)CUreLlr mr. e.M. Harmsen, 

4. de naamloze vennootschap VAN DER HOOP EFFEKTENBANK N.V.;! 

gevestigd te Amsterdam;! 

procureur mr. G. MosIer, 

F-157 

~ ~'~ 
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5. de maatsché1p naar burgerlijk recht VAN RHIJN NOTARISSEN, 

gevestigd te Zeist, 

procureur mr. W.r". Hendriksen, 

6. F.G. BAKKER~ 

wonende te Zei~t) 

procureur mr. W.F. Hendriksen, 

g è d a a g den. 

Eiseres sub 1 w()rdt hierna de VerenigIng genoemd. Eisers sub 2 tot en met 95 wordc:n hierna 

gezam~nlijk Adema c.s. genoemd. 

Gedaagden worden hierna gezamenlijk AFM c.s. genoemd en ieder afzonderlijk AFM:r Rab()- 

bank~ FBS, Van der Hoop, Van RhiJn en Bakker. Rabobank, FBS en Van der Hoop wordt:n 

hierna ge2a:rnenlijk de Banken genoemd. 

VERLOOP VAN DE PROCEDURE 

De rechtbank IS uitgegaan van de volgende processtukken enlofproceshandelingen: 

gelijkluidende dagvaardingen van 10 oktober 2002; 

gelijkluidende herstelexploiten van 25 en 29 oktober 2002; 

akte overlegging produkties, met bewijsstukken; 

conclusie van antwoord, met bewijsstukken, van AFM; 

conclusie van antwoord) met bewijsstukken, van Rabobank; 

conclusie van antwoord, met bewijsstukken, van FBS; 

conclusie van antwoord, met bewijsstukk~n) van Van der Hoop; 

conclusie van antwoord van Van Rhijn en Bakker; 

conclusie van repliek, tevens akte wijziging van eis, met bewijssrukken; 

akte verzet wijzibring van eis van Rabobank; 

rolbeschikking van deze rechtbank van 6 oktober 2004; 

conclusie van dupliek van AFM; 

conclusie van dupliek, met bewijsstukken, van Rabobank; 

conclusie van dupliek, met bewijsstukken, van FBS; 

conclusie van dupliek, met bewijsstukken, van Va.n der Hoop; 

conclusie van dupliek, met bewijsstukken, van Van Rhijn en Bakker; 

akte overlegging productie~ met een bewijsstUk, van FBS; 
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pleidooi dat gehoud~ is op 16 juni 2005, het daarvan opgemaakte proces-verbaal en de 

plcitnotities van de raadslieden. 

GRONDEN VAN DE BESLISSING 

Vaslsraande jellen 

1_ Als enerzijds gesteld en andenijds erkend dan wel niet (voldoende) b~twist, alsmede op 

grond van de in zoverre niet bestreden inhoud van overgelegde bewijsstukken, staat het vol- 

gende vast: 

a. Bij notanële akt~ van 20 februari 1998 is door FRA Vennogensadvies B.V. (hierna: FRA 

Vermogensadvies) Stichting BeFra (hierna: BeFra) opgericht. 

b. De akte IS verleden ten overstaan van Bakker, die als notaris is verbonden aan Van Rhijn. 

c. Anikei 2 van de statuttm van BeFrà luidt: 

1 Dè stichring heeft ten doel: het \loercn van behc:cr over bcl~ggings\'ennoOtschappcn èI1. het ad'liseren op 

hc:'t gebied van vennogcnspl~I1ning, en voons al hetgeèn met ec:n cn under reChlStreeks of zljdelins~ verband 

houdt of daartoe bevorderhjk kan 2ìjn, alles in de ruImste zin cks \Noords. 

2. De stichtIng tracht haar doel onder meer te vet\VezeIÙljken door net optreden als beherend \lcnnoollD 

command1U11fC vennootSchappen 

d. Bij de oprichting is voor het eerst tot voorzitter van BeFra benoemd L.A. Niemantsver- 

driët (hierna: Niemantsverdriet) en tot penningmeèster/secretaris FRA Vermogensadvies. 

è. Niemants\lerdriet was destIjds als hoofd vennogensbeheer In dienst van FRA Raadgevers 

Associatie B.V. (hierna: FRA Raadgevers Associatie). Hij was eerder ter zake van over- 

treding van de effectenwet- en regelgev-ing door de strañechter \'eroordeeld. 

'\ 

f- BeFra IS met ieder van eisers sub 2, 3,5 tot en met }(), 12,14 tot en met 36,38 tot en meI 

93 en 95 In persoon en met een besloten vennootschap van ~isers 4, 13 en 37 èel1l:0ffi- 

manditair~ vennootschap aangegaan en is met ieder van eisers sub 11 en 94 twee com- 
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manditaire vennootschapp~n aangegaan. Steeds was Befra beherend vennoot en de be- 

trokken eiser ofbesloten vermootschap stille vennoot. De genoemde eisers waren allen 

paniculiere bë:leggers. BeFra had op grond van de vennootschapsovereenkomsten jegc:n~ 

de ~ommandi(aire v~ootschappen recht op een vergoeding voor haar werkzaamheden 

als beherend vennoot. 

g. ln tien gevallen is de akte van opri~hting van de commanditaire vennootschap verleden 

ten overstaan van Bakker. 

h. Bij brief van 16 oktober 1998 heeft de rechts voorganger van AFM, de STE, voor zover 

hIer vap belang1 aan BeFra geschreven: 

Hlc:rbij verklaan de Stichting Toezicht Effecten\icTkeer (STE) dat het iuema genoemde bedrijf (Bc:Fra1 

r~"htbunk) op de ùarum 'Van dlt schnJvcn 1~ inge~chrcv~n in het register, dat de STE op grond van 3Itlkcl 21 

Wet toelicht eftë:-ctenverkeer 1995 (Wtc! 1995) aanhoudt. Genoemde instc:lhng i5 inge\'olgc arrikellO Wtc:- 

] 995 \'rijgèsteld van h~t in artIkel 7, lid 1 Wte 1995 \'ervatte verbod OU11t) ufvanuit Nederhmd diensren als 

effectc:nb~middelaar aan te b1eddl ofte \'emchten. De inschrijVing betreft de cat~gorie chëntc:nrcmisiers;p 

aan \\tle In artike112 van de VnJstcllingsregchng Wet toczicht effectenverkeer 1995 YTijsteUing worùt vér- 

leend "an het VeT\taUè verbod c:X artikel 7) lid 1 Wte 1995. De desbctreffende remlS1èr~ mogen acuvltcitên 

aanbIcden voor ZO '\I cr de2e strekken tOt het aanbrengen V1.rJ1 cliënten bIJ een effectenJnstc."lling, die e"c:n~~ns 

in h~t r~gis(er is opg~omen ofblj een belegglng:;instelling diè is gc:r~gistrèerd bij D~ Nedèrlandsche Bank 

NV. of van de Wet toeLIcht beleggingsinStelhngcn is vrijgesteld. (. .). 

A3n dè2è vrlj~telling is hel '.'oarschrift verbonden dat anikc124 van het Besluit ~oezlC'ht effecten\terkt:'cr 

1995 ~onJt nage)ec:fd Dit artikel stelr regels ten a~ien '\taD de wijze: van uitvoenng 'Jan de activiteiten van 

de \IT1Jgèstelde. 

1. BeFra h~eft bij Rabobank sinds 5 maart 1998 een betaalrekening ten name van BeFra en 

latèr nog in totaal 64 betaalrekc:ningen en 26 beleggingsrekeningen ten name van e~n 

comn1anditaire vermootschap gehouden. Alle rekeningen zijn geopend door BeFra., die als 

enige beschikkingsbevoegd was. Op/van deze rekeningen zijn onder meer dIrect of indi- 

rect gelden gestoIt door respectie\Jelijk betaald aan een aantal commanditaire vennoot- 

schappen en/ofhun stille v~nnoten ~n, voor wat de bel~ggingsrekeningen betreft, eff~c- 

tenponet~uilles Ingebracht en efÌectentransactles verricht. 

J. BeFra heeft bij Van der Hoop een betaalrekenIng ten name van Befra en in totaal 6 bc:- 

legbringsreke'ningen telkens ten name van een commanditaire vennoot:schap gehouden. De 
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eerste \fan die rekeningen, een beleggingsrekening, werd geopend op 24 augustus 1998. 

Alle rekeningen zijn geopend door BeFra, die als enige be~chikkingsbevoegd was. Op/van 

deze rekeningen lijn onder meer d.irect of indirect gelden gestan door respectievelijk b~- 

taald aan een aantal commandltair~ vennootschapp~n en/ofhun stille vennoten en, voor 

wat de beleggingsrekeningen betreft, effectenponefeullles ingebracht en effectentransac- 

ties verricht. Op 21 december 1999 zijn BeFra en Van der Hoop een vermogensbeheer- 

overec:fÙ(omst aangegaan, waarbij BeFra aan Van der Hoap heett opgedragen om namens 

Befra, voor haar rekening en risico en tegen vergoeding (een deel van) het vermogen van 

BeFra te beheren. Deze schriftelijke overeenkomst is op 5 januari 2000 door BeFra on- 

dertekend. 

k. Op 31 maart 1999 zijn BeFra en FBS een vermogensbeheerovereenkom~t aangegaan, 

waarbij BeFra aan FBS heeft opgedragen om voor haar rekenIng en risico en tegen ver- 

goeding (een deel van) het vennogen van BeFra te beheren. Sindsdien heeft BeFra bij 

FBS eCn betaa1rekening en een beleggingsrekening ten name van BeFra gehouden waar- 

over alle~n BeFra beschikkingsbevoegd was. Op/van deze rekeningen zijn onder meer di- 

rect of indirect geldc:n gesIOl1 door respectievelijk betaald aan een aantal commanditaire 

vt:nnootschappen enJofhun stille vennoten en, voor wat de beleggingsrekening betreft) ef- 

tectenportef~uilles ingebracht en effectentransacties venicht. 

L Op 26 april 1999 heeft BeFra schriftelijk aan de: STE gemeld dat zij -"als beherend \lennoot 

van diverse beleggingscommanditaire vennootschappen'>>? een rekening heeft geopend bi] 

FBS_ 

ID- Bij brief van 21 juni 1999 heeft de STB, voor zover hier van belang, aan BeFra ge~chre- 

ven: 

U bent nu ook in on:) rt:glstcr opgenomen als cliëntenrc:misier voor de QnderStaand~ eff~c(èn- ell/ofbeleg- 

gingsU1~(èl1ulg( en) 

W1j \'~rzockcn u, indien u dt:zl:' nog nlè{ aan ons heeft toegezonden, een kaple v::tn dè overec=nkamst dl\:" u 

mct de' betreffende eff\:c.:lcn- cn/of betegglngslnS(elling(~n) bij W1~ u chënlcn a~IIbreng[ aan an~ o"vcr tI:' leg- 

gen. 

Betreft: FBS 
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n. BeFra heeft de bedoelde overeenkomst niet aan de STE overgelegd. BeFra is daarop door 

de STE niet aangesproken. 

o~ Niemantsverdriet is in februari 2000 afgetreden als vQoIL.itter van BeFra en met ingang 

van 1 maan 2000 vervangen door FRA Hold B.V.. Niemantsverdriet is in die tijd ook ont- 

slagen door FRA Raadgevers ASSOcIatie~ 

p- Bij brief van 24 februari 2000 heeft Rabobank haar relatie met BeFra opgezegd. Als be- 

langrijkste redenen heeft zij daarvoor genoemd dat zij, gelet op de aangescherpte regelge'- 

ving en rechtspraak op het gebied van de zorgplicht van de bank en de door de bank in 

acht te nemen 2orgvuldighèid) de risico's voor de paniculiere beleggers die als comman- 

ditaire 'Vermoot in de commanditaire vennootschappen deelnemen, niet acceptabel achtte 

wegens het toenmalige standpunt van de Hoge Raad dat een commanditaire vennootschap 

met éën beherend vermoot geen afgescheiden vermogen heeft. Bovendien schreef Rabo- 

bank dat zij van mening wa~ dat BeFra een vergunning di~nde te bezitten in het kader \fan 

de Wet toezicht beleggingsinstellingen. In de brief beeft Rabobank er voorts op gewezen 

dat Befra niet de benodigde vergunning van de STB had voor het plaatsen van ordc:rs bij 

bel~ggingsinstellingen en dat de voorlichtingsbrochure van BeFra niet volledig en op 

sommige punten misleidend was. 

q. Bij brief van 13 april 2000 heeft de S TE, voor zover hier van belang, aan BeF ra geschre- 

ven dat zIj het aanbieden van e.v.-constructies in strijd met anlkel 7 Wet toezicht effec- 

tenverkeer 1995 achne. 

r. Op 8 augustus 2000 is BeFra in staat van faillissement verklaard. 

s. De curator heeft op of omstreeks 24 juli 2001 bij wege van voorlopige taillissementsuit- 

deling tussentijds in totaal f 19.527.472,62 aan eIsers sub 2, 3, 5 tot en met 12, 14 tot en 

met 36 en 38 tot en met 95 a.lsmede de b~sloten vennootschappen van eisers sub 4, 13 en 

37 uitgekeerd. Bij de b~rekening van de2e uitkering heeft de curator de vordenngen van 

voornoem(l~ schuldeIsers erkend, inc]usief de aan hen door BeFra gegarandeerde rende- 

menten. Het faillissementsactief is pro rato van de vorderingen aan ei~ers uitgekeerd onder 

aftrek van f 2.042.918,,- aan fail!issementskosten. 
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t. In opdracht van de curator heeft de accountant P.J .A. de la Haye een onderzoek ullge- 

voerd naar BeFra en de commanditaire \'ennaotschappen. Diens rapport, gedateerd 12 de.. 

cember 2001, houdt onder meer het volgend~ in, za}{elijk wcergegevtm. 

Van BeFra is een beperkte hoeveelheid administratie aangetroffen, die onvolledig en niet 

beirouwbaar bleek. Van de commanditaire vennootschappen zijn evene~ns on"o11~dige 

administraties aangetroffen, terwijl de aangetroffen periodieke rapportages enjaarreke- 

ningen die ten behoeve van de commandieten zijn opgesteld zeer ~e~l onjuistheden be- 

vatten en niet als betrouwbaar te kenmerken zijn. Vaststelling van de omvang van de sepa- 

rate vermogens vall BeFra en de commanditaire vennootschappen bleek niet mogelijk. Het 

was dan ook noodzakelijk een financiêle reconstructie te maken. Tussen BeFra en de 

commanditaire vennoo~schappen enerzijds en Niemantsverdriet anderzijds hebben vele ti- 

nanciêle transacties en wijzigingen van tenaamstelling van beleggingen plaatsge\'onden? 

waarvan meestal niet duidelijk is waarom. Vanaf omstreeks maan 1999 werden de door 

commandieten ingelegde gelden veelal overgeboekt naar bankrekeningen van BeFra_ In 

f~ite werden de rekeningen van de commanditaire vennootschappen bij Rabobank alleen 

gebruikt om de gelden door te ston~n naar rekeningen bij andere (etfecten)banken op 

naam van BeFra. Verder is vanaf de Rabobankrekening van BeFra totaal f 1.085.000,- 

overgemaakt naar privérekeningen van Niemantsverdriet. Ook zijn er diverse contant 

geldopnames gedaan bij Rabobank- Niemantsverdriet heeft inmiddels J" 765.000,- terug- 

geston (in de boedel). 

Uit de aangetroffen administratie is, behoudens enkele uitzonderingen, niet gebleken d(it 

commandieten bankafschriften en/of effectenopgaven hebben ontvangen. Maandelijkse 

vermogensoverzichten en jaarrekeningen ten behoeve van d.e commandieten zijn [Ot Ja- 

nuari 2000 aangetroffen, daarna zijn ze blijkbaar niet meer opgesteld. Niet vastgesteld kan 

worden dat alle commandleten de maandelijkse vennogensovenichten hebben ontvangen. 

Van een groot deel van de betrokken commanditaire vennootschappen zijn de inleg, bij- 

en terugstoningen met redelijke mate van zekerheid vastgesteJd. Op grond van de mutaties 

is een tictiefrendement gebaseerd op de AEX-index berekt:nd. Het saldo van de inbreng, 

terugstortingen en het berekende fictieve rendement is, zo schrijft De la Haye, veelal aan- 

gemerkt als de vordering van de desbetretfende commandìet. 

u. Niemantsvc.:rcJriet is bij vønnis van deze rechtbank 'Van 7 augustus 2003 tc:r zake van over- 

Ireding van een voorschrift, gesteld bij artikel 7 lid 1 Wte 1995, opLettelijk begaan door 

een rechtspersoon~ terwijl hij feitelijk leiding heeft g~geven aan de verboden gc:dra.ging, 
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meermalen gepleegd, valsheid in geschrifte, meermalen gepleegd, en verduistering ge- 

pleegd door hem die het goed uit hoofde van zijn persoonlijke dienstbetrekking onder zich 

heeft, meennalen gepleegd, veroordeeld tot een gevangenisstrafvoor de duur \fan vijftien 

maanden, waarvan vijf voorwaardeliJk, met een proeftijd van tw~ejaar. Tegèn dat vonnis 

is geen hoger beroep ingesteld. 

v. AnikeI 2 van de statuten van d~ Vereniging, die is opgericht bij notariêle akte van 2 no- 

vember 2000, luidt: 

1 De verenIging heeft ten doel: het voor en nametJ$ de leden van de: vereniging gc-zamenlijk (doen) uitoefe- 

nen \lan bun rechten als schuld~iser van StIchting Bt'fra:r waaronder begrep~~ het in en bU1lcn rechte als ~l. 

sende partij voeren van proced\lf\:s, het tretT~n van consèrvatoire of spoedeisend~ maatregelen en het trcffc!"l 

van dadingen en sctukklngên, en voorts al hetge~n met ~~n of ander rechtstreeks of zijdelings \Ierband houùt 

of da21110~ bevorderlijk kan z1jn, alJes in de ruImSte zin des woords. De verenIging hceft ~iuirukk:ehJk mede 

ten dOel het vemchrèn van een ln"entanSatl~ meT betr~kking tOt de rc-chren en v~rpbch[iI1gen van Snchl1ng 

BcFra alsmcd~ met berrekklng tOt de rc:cht~n van de leden jeg~n.s Stichting BeFra. 

2. De vereniging tt~ch[ haar doelondermeer te: bereiken door: hel1n~chakelen \Jan externe deskundlgen tt:r 

ultoêfening "'an de in lid 1 bedo~ldc rechten van leden" en voons door het aanwenden van lill~ ~ndere wetti- 

ge mlddelen welke voor het bereik~n \fan het g~stc:lde doel nuttig of nodig \\torden geacht. 

w. Adema c.s. zijn allen lid van de Vereniging, en hebben daamaa~t de Vereniging volmacht 

verleend tot het voor en namens hen uitoefenen van hWl rechten jegens derden, voor zover 

deze rec'hten op enigerlei wijze verband houden met de schad~ die zij he'bben gel~den c.q. 

lijden als gevolg van het feit dat BeFra haar verplichtingen jegens hen niet of niet behoor- 

lijk is nagekomen. 

x. In het kader van een op vc:r2oek van de Vereniging door deze rechtbank gehouden voorlo- 

pig getuigenverhoor zijn medewerkers van de STE!I AFM, FBS en Van dt:r Hoop gehoord. 

Vorderingen 

2. Eisers vorderen, na wijziging van eis~ bij vonnis, VOOr zover mogëlíjk uItvoerbaar bij VOOr- 

raad, 

primaIr op vordering van de Vereniging als procesgevolmachtigde van Adema c.s. en subsidi- 

air op vorderIng van Adema c.s. 
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1__ a. te v~rklaren "VOOr recht dat AFM onrechtmatig heeft gehand~ld jegens Adema c.s. door de 

in de dagvaarding ~ub 3.1 om~chre\'en handelwijze; 

I- b. te verklaren voor recht d~t Rabobank onrechnnatig heeft gehandeld jegens Adema c_s_, 

althans jegens de in de conclusie van repliek sub 5.16 genoemde eisers sub 1 tot en met 23, 25 

tot en met 38, 40 tot en met 47, 49 tOt en met 76, 78 tot en met 92294 en 95, door de in de 

dagvaarding sub 3.2 en de in de conclusie van repliek sub 6.15 en 6.16 omschreven handel- 

wijze; 

I. c. te verklaren voor recht dat FBS onrechtmatig heeft gehandeld j~gens Adema C.S., althans 

jegens de in de conclusIe \1 an repliek sub 5 _16 genoemde eisers sub 1, 5, 6, 1 0 tot en met 14~ 

16. 18,21 tot en met 23:r 26 tot en l11et 32,37,40 tot en met 44,47,49 tot en met 52, 54, 58, 

60, 61) 64, 65, 67, 70 tot en met 73, 75, 76, 79, 80, 82, 87, 90, 92 en 94 en 95, door de in de 

dagvaarding sub 3.3 omschreven handelwijze; 

l.d. te verklaren voor recht dat Van der Hoop onrechtmatig heeft g~handeldjegens Adema 

c.s.~ althansjegen~ de in de conclusie van repliek sub 5-16 genoemde eisers sub 4, 7, 8~ 10, 14, 

20., 27, 41~ 48, 51, 56, 60~ 63, 68~ 74,75, 81,85, 89, 91, 93 en 95, door de in de dagvaarding 

sub 3.4 en in de conclusie van repliek sub 6.16 omschreven handelwij2e; 

I.e. te verklaren vOOr recht dat Van Rhijn, althans Bakker, onrechtmatig heeft gehandeld je- 

gens Adema c.s. en voons toerekenbaar zijn tekongeschoten in de nakoming van hun con- 

tractuele verplichtingen jegens eisers sub 4, 5, ll~ 13, 22, 37, 40, 48, 75 en 79 door de in de 

dagvaarding sub 3.5 omschreven handelwijze; 

ll.a. te verklaren voor recht dat leder van AFM c.s. hoofdelijk aansprakc;1ijk is voor de gehele 

door Adema c.s. als ge~o1g van de sub I.a tot en met I-e bedoelde handelwijzen van AFM c.s. 

gelçden sch~de, per eiser te begroten~ althans 

ll.b. te verklaren voor recht: 

- dat Van RhiJn, althans Bakker, aansprak~lijk is \loor de door Adema c.s. als gevolg van de: 

sub I.e bèdo~ldc: handelwIjze geleden ~chade voor zover d~ze schade is {oe te rekenen aan het 

handelen van (naar de rechtbank begrijpt) Van Rhijn, althans Bakker~ in de periode van 20 

februali 1998 tot 5 maart 1998, per eis~ te begroten; 
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_ dat Van Rhijn, althans Bakkert tezamen met Rabobank hoafd.e1ijk aansprakelijk zijn voor de 

door Adema c.s. als gevolg van de sub Lp en l.e bedoelde handelwijzen gele:den schade vOor 

zover d~2e schade is toe te rekenen aan het handelen van deze gedaagden in de periode van 5 

maaIt 1998 tot 24 augustus 1998t per eiser te begroten; 

- dat Van Rhijn, althans Bakker, en Rabobank tezamen met Van der Hoop hoofdelijk aan- 

sprakeliJk zijn voor de door Adema c.s. als gevolg 'Van de sub l.b, I.d en l.e bedoelde handel- 

wijz~ geleden schade voor zover deze schade is toe te rekenen aan het handelen van deze 

gedaagden in de periode van 24 augusros 1998 tot 16 oktober 1998, per 

eiser te begrot~n; 

- dat Van Rhijn, althans Bakker, Rabobank en Van der Hoops tezamen met AFM, hoofdelijk 

aansprakt:lijk zijn voor de door Adema c.s. als ge\lolg van de sub I.a, I.b, l.d en I.e bedoelde 

handelwijzen geleden schade voor zover deze schade is toe te rekenen aan het handelen van 

deze gedaagden in de perIode van 16 oktober 1998 tot 31 maan 1999, per eiser te begroten; 

- dat ieder van AFM c.s. hootäelijk aansprak~lijk is VOor de door Adema c.s. als ge\'olg van 

de sub I.a lot en met l.e bedoelde handelwijzen geled~n schade voor zover deze schade is toe 

te rekenen aan het handelen van A FM c. s. in de periode vanaf 31 maart 1999? per eiser te be- 

groten; 

II..c. althans te verklaren voor recht dat AFM c.s. aansprakelijk zijn voor de door Adema c.s. 

als gevolg van de sub I.a tot en met I.e bedoelde handelwijzen van AFM c.s. geleden schade, 

per eiser en per gedaagde te begroten, althans 

ll.d. te verklaren voor recht dat AFM respectievelijk Van Rhijn, althan~ AFM respectIevelIjk 

Bakker, aansprakelijk zijn voor de door Adema c.s. als g~volg van de sub I,a respectievelijk 

sub I.e bedoelde handelwijzen van deze gedaagden geleden schade, per eiser en per gedaagde 

te begroten, 

alsmede v{)or r~cht te ver1daren dat Rabobank respectievelijk FBS respectievelijk Van der 

Hoop aansprakelijk zijn voor de door de in het petirum sub tb respectievelijk sub I.c respec- 

tievelijk sub I.d telkens in het tweede gedeelte (na het woord Halthans") genoemde door eisers 

geleden schade, per eist:!" ~ per gedaagde te b~groten; 

in alJe gevallen met veroordeling van AFM c.~. om aan de genoemde eisers de door h~n als 

gevolg van de handelwÜze van AFM c.s. geleden schade te vergoeden, op te: maken bij staar 

en te: v~e:ffenen volgens de wet, te vermeerderen met d~ wettelìjke rente over het vast te stel- 

len schadebedrag vanaf 10 oktQber 2002; 
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111. ieder van AFM c.s. hoofdelijk te veroordc:len tot betaling van een voorschot op de door 

eisers gemaak.te buitengerechtelijke kosten van E' 100.000,00; 

IV. ieder van AFM c.s. te veroordelen in de kosten van deze procedure; 

meer subsidiair op vordering van de Vereniging DP de voet van artikel3:305a Burgerlijk 

Wetboek (BW) 

1. a. te verklaren "oor recht dat AFM onrechtmatig heeft gehandeld jegens Adema c.s. door de 

in de dagvaarding sub 3.1 omschreven handelwijze; 

l.b. te verklaren voor recht dat Rabobank onrechtmatig heeft gehandeld jegens Ad~ma C.S., 

althans jegens de in de conclu.sie van repliek sub 5.16 g~noemde eisers sub 1 tot ~ met 23.. 25 

tot en lnet 38) 40 tot en met 47, 49 tot en met 76) 78 tot en met 92, 94 en 95 door de in de 

dagvaardIng sub 3.2 en de in de conclusie van repliek sub 6.15 en 6.16 omschreven handel- 

wijze; 

I. c. te verklaren voor recht dat FBS onrechtmatig heeft gehandeld jegens Adema C.S.., althans 

jegens de in de conclusie van repliek sub 5.16 genoemde eisers sub 1) 5, 6, 10 tot en met 14, 

16~ 18,21 tOt en met 23,26 tot en met 32~ 37,40 tot en met 44,47,49 tOt en met 52! 54, 58, 

60, 617 64, 65, 67, 70 tot en met 73, 75, 76, 79., 80, 82, 87, 90, 92 en 94~ door de in de dag- 

vaardIng sub 3..3 omschreven handelwijze; 

I.d. te verklaren voor recht dat Van der Hoop onrechtmatig heeft gehandeld jegens Adema 

C.S., althans Jegens de in de conclusi~ van repliek sub 5.16 g~oemde e1s~rs ~ub 4, 7, 8, 10, 14, 

20, 27, 41,48,51,56,60, 63, 68, 74, 75, 8J, 85, 89,91,93 en 95, door de In de dagvaarding 

sub 3.4 en in de conclusie van repliek sub 6.16 omschreven handelwIj2e; 

I.e. te verk1aren 'Voor recht dat Van Rhijn, althans Bakker') onrechtmatig heeft gehandeld je- 

gens Adema c.s. en \'oons toerekenbaar tekortgeschoten zijn in de nakoming van (lUn con- 

rractuele verplichtingen Jegens eisers sub 4, 5, 11, 13, 22, 37, 40, 48, 75 en 79 door de in d~ 

dagvaarding sub 3.5 on1schreven hand~lwij2e; 
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11. ieder van AfM c.s. hoofdelijk te veroordelen tot betaling van een \loorschot op de door 

eisers gemaakte bUltengerechtelijke kosten \fan f 100.000,00; 

lIJ. ieder van AFM c.s. te veroordelen in de kosten van deze procedure. 

OnlvQnke/íjkheid Vereniging 

3. De primaire vorderingen zijn ingesteld door de Vereniging als proc~sgevolmachtigde van 

Adema c~s~ De ontvankelijkheid van d~ Vereniging in deze vorderingen is, na de eiswijziging 

bij repliek, door Rabobank betwist. Rabobank voert daartoe aan dat de Vereniging hier niet 

als PTocesgevolmachtigde kan optreden in een collectieve actie, aangezien zij met haar vorde- 

ringen anikei 3:305a lid 3 van het Burgerlijk Wetboek (BW) omzeilt. In dat artikel wordt ec-n 

collectieve actie strekkende tot schadevergoeding uitgesloten. Voorts voert Rabobank. aan dat 

de aan de V ~eniging verstrekte volmachten van Adema c.s. ontoereikend zijn. 

Rabobank wordt in dit verweer niet gevolgd. Om te beginnen verhÌndf:rt geen rechtsregel 

partijen in het algemeen om zich in rechte door een ander te laten verregènwoordigen~ Verder 

is de ratio van anike13:30Sa BW dat schadevergoeding moet worden uitgekeerd aan pers()nen 

die dezè schade hebben geleden en dat er technisch-juridische problemen kunnen Qnt:Staan 

indien een collectieve actie tot schadevergoeding zou worden toegewezen. Die problemen zijn 

in de onderhavige procedure niet te verwachten, aangezien bij to~wijzíng van de primaire 

vorderingen, die ertoe strekken dat voor recht wordt verklaard dat een ofme~ gedaagden 

onrechtmatig hebben gehandeld jegens een afmeer van eisers sub 2 tOt en met 95 en schade- 

plichtig zijn, vervolgens in een schadestaatprocedure door die individuele eisers de schade 

van de gedaagden kan worden gevorderd. De inhoud van de volmachten (:tie hiervoor onder 

1. w) acht dt: rechtbank:r anders dan Rabobank, toer~ikend voor het optreden van de Vereni- 

ging in dit geding namens Adema c.s.. 

Dit betekent dat de primaire vorderingen hierna zullen worden beoordeeld. 

Ontvankelijkheid ren aanzien 'Van ei.5ers sub 4~ J 3 en 37 

4. De Vereniging c.s. hèbben ni~t weer~proken dat eisers sub 4, 13 en 37 niet tn persoun 

commanditaire v~nnootschappen met BeFra zijn aangegaan, maar dat dat hun besloten ven- 

nootschappen zijn geweest. Gesteld noch gebleken is dar de Vereniging of eisers sub 4, 13 en 

37, niertemin, een zelfstandig belang hebben bij de vorderingen ten aanZIen van hel1. De V er- 
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eniging zal dan ook ten aanzien van eisers sub 4, 13 en 37 in de vorderingen niet-ont\lankelIJk 

worden verklaard. 

Eisers sub 2, 3, 5 tot en met 12, 14 tot en met 36 en 38 tot en met 95 worden hierna de stille 

vennot~n genoemd. 

De srellingf!n van de Vereniging 

5. De verwijten van de Vereniging kunnen in het kon als volgt worden ~amengevat. 

BeFra is niet alleen opgetreden als cliëntenremisier- wa.arvoor zij een vrijstelling krachtens de 

Wte had - maar ook als orderremisier en als vermogensbeheerder, terwijl zij daarvoor niet 

over de in artikel 7 Wte vereiste vergunning beschikte. De Banken hebben in strijd met het 

voorschrift van het toeronalige anikel25 van de Nadere Regeling toe2icht effectenverkeer 

1995 (NR-1995), thans artikel 41 van de Nadere Regeling toezicht ~tÏectenverkeer (NR-1999) 

effecten(}rder~ van BeFra uitgevoerd en vennogensbeheer op 21ch genomen, en hebben daar- 

mee onrechtmatig jegens de stille vennoten gehandeld. 

De Banken hebben volgens dè Vereniging voorts niet aan hun bijzondere zorgplicht, zoals 

opgenomen in (het huidige) anikeI 28 lId I van de NR-1999, voldaan omdat zij geen onder- 

zoek hebben ingesteld naar de financiële positie en kennis en ervaring van de stille vennoten. 

Verder hebben de Banken in strijd met hun verplichtingen de door de stille vennoten ingeleg- 

de bedragen "Veelal niet gescheiden per commanditaire vennootschap geadministreerd, maar 

aangehouden of doorgeboekt op vet2amelrekeningen ten name van BeFra. Hierdoor is het nIet 

meer mogelijk nog vast te ~tellen welke tegoeden aan welke commanditaire vennootschap 

toebehoren. Deze overboekingen vonden ook plaats tussen de diverse BeFra-rekeningen die 

bij de: vt:rschillende banken werden aangehouden, zodat gelden V3Il commanditaire vennoot- 

schappen t~rechtgekomen zijn op bankrekeningen van BeFra bij een andere bank dan waar de 

commandItaire vennootschap haar rekening aanhield. 

Doordat gelden van de conunanditaire veIUlootschappen werden aangehouden op Befra- 

rekeningen, konden BeFra, c.q. Niemantsverdri~t, zonder dat de S111le vennoten dat konden 

waarnemen, aanzienlijke bedragen aan de verrno gens van de commanditaire vennootschappen 

ten c::ig~n bate onttrekken en hebben zij zulks ook gedaan. De Vereniging houdt de Banken 

aansprakt:lijk voor de schade: die de stille v~nnoten dientengevolge geleden hebben. 
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De Vereniging houdt ook AFM voor de schade van de stille vennoten aan~prakelijk, omdat 

AFM haar toezichthoudende taak heeft verzaakt en de schade voorkom~n had kunnen worden 

indien AFM eerder had ingegrepen, zoals van haar verwacht had mogen worden. 

~arl Rhijn en Bakker worden door de Vereniging aansprakelIjk gehouden, omdat Bakker als 

notaris BeFra geadviseerd heeft en omdat hij heeft meegewerkt aan de oprichting van (een 

aarltal van) de commanditaire vennootschappen en nagelaten heeft om de d~sbetreffende stille 

vennoten te waarschuwen voor de gevaren van de CV-constructie. 

De rechtbank gaat hierna nader in op hetgeen partijen over en weer nog verder hebben aange- 

voerd met betrekking tot de individuele positie van ieder der gedaagden. 

De beoordeling van her geschil 

6 
_ De rechtbank zal eerst onderzoeken of de Banken gehandeld hebben in strijd met anikeI 41 

NR-1999, resp~ctievelijk artikel 25 NR-1995, doordat zij met BeFra in zee zijn gegaan voor 

effectentr3.Ilsacties enlofvennogensbeheer" terwijl BeFra niet beschikte over de daarvoor 

voorgegchreven vergWUling ex anikei 7 Wte. 

Het staat vaSt dar Rabobank op instructie van BeFra etIectentransactic:s he~ft uitge\'oerd en 

dat Van der Hoop en fBS "ermogènsb~heerovereenkomsten met BeFra zijn aangegaan. Deze 

activiteit~n zijn vergurm.ingsplichtig ex anikei 7 Wte. 

De rechtbank verwerpt het standpunt van de Banken, dat BeFra haar opdrachten nIet namens 

derden gaf: maar als beherend vennoot van de commanditaire veIUlootschappent dus in feite 

voor eigen rek~ing. BeFra handelde bedrijfsmatig op grote schaal als beherend vennoot voor 

e~n grOOt aantal verschillende commanditaire vennootschappen met geld van derden (de stille 

vermoten) en ontving daar vergoedingen voor.. Dat was de Banken bekend. Die positie valt 

bInnen de reikwijdte van de definitie van een effectenbemiddelaar, zoals opgenomen in artikel 

1 onder b Wte. 

De rechtbank oord~elt verder dat BeFra bIj het sluiten van de -vem1ogensbeheerovereenk()m- 

sten met Van der Hoop en FBS, als \'ennogensbeheerd~ in de zin van ~ikcl 7., respectieve- 

lijk anikëll onder c Wte optrad.. Het (gedeeltelijk) uItbesteden van vermogensbehecr aan 

derden, is al~ een zelfstandige daad van vennogensbeh~er te beschouwen, nu BeFra bepaalt 

aan wie, in welke omvang en met welk profiel en onder welke condities het beheer dient 
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plaats te vind~n en nu BeFra hi~rbiJ bedrijfsmatig voor een groot aantal commanditaIre ven- 

noolschappen optrad. 

De rechtb~ verwerpt het door Van der Hoop en FBS gevoerde verweer, dat zij er uit telefo- 

nische navraag bij AFM op mochten venrouwen dat voor de door 8~Fra toegepaste:: construc.. 

tie geen vergunning krachtens de Wte noodzakelijk was. Niet alleen wordt door AfM ontkend 

dat ZIj dit ooit gezegd hc:eft en IS het tegendeel ook nog niet met de voorlopige getuigenverho- 

ren bewezen, maar de Banken hebben een eigen verantwoordelijkheid met betrekking tOt de 

naleving van het vergunningvereiste en kunnen zich daar niet van bevrijden door ~en enkele 

teletonische navraag bij AFM. Ovengens heeft AFM over de vraag of al dan ni~[ een vergun- 

ning is vereist, evenmin het laatste woord. 

De Bank~n hebben dus gehandeld in strijd met artikel 7 Wte/artikel 41 NR-1999, c.q. anik~l 

25 NR-1995. 

Deze bepalingen beogen de beleggers te beschennen tegen malafide aanbieders en aanbiedin- 

gen en onvoldoende informatie en ondeskundig optreden door etfectenbemiddelaars enJof 

verrnogensbeheerders. Alle stille vennoten dIe met BeFra in z~e gegaan zIJn en die via BeFra 

of via hun commanditaire vènnootschap rekeningen bij de banken aanhielden, worden door 

deze norm beschennd. De Banken hebben dan ook onrechtmatig gehandeld jegens de sti11e 

vennoten en zíjn in beginsel aansprakelijk voor de door de stille vennoten geleden schade. 

De rechtbank zal hierna nader ingaan op de omvang van deze aansprakelijkheid~ het vereiste 

causaal v~band en de vraag of ~prake is van een hoofdelijke aansprakelijkheid. 

7. Naar het oordeel van de rechtbank waren de Banken echter niet gehouden om zich te ver- 

diepen in de financiële positie, kennis en ervaring van d~ stille 'Vennoten (artikel 28 NR- 

1999). Wie kiest voor een belegging als stille vennoot in een commanditaire vennootschap 

onthoudt de bank de mogelijkheid nader ond~rzoek te doen; de gevolgen daarvan komen vOor 

zijn rekening. 

Ook het verwijt dat de Banken niet hebben gewaarschuwd tegen de risico7s van de constructie 

(dat min afmeer samenhangt met het \Jorige) treft geen doel. Het ging niet om een door de 

Banken aangeboden. produkt. Het gebruik van commanditaire vennootschappen vOOr beleg- 

gingsdoeleinden was al langer bekend. Indien een afgescheiden vermogen wordt aangenomen, 

hetgeen naar de huidig~ stand van de rechtspraak voor de hand ligt, war~n de risICO'S nIet 

groter dan bij ~~ besloten vennootschap. 

Ten aanzien van het verwijt dat bij de stille vennoten "-vermogensvennenging" beeft pla41tsg~- 

vonden stelt de rechtbank voorop dat niet i~ gesteld ot. gebleken d.at vermenging heeft plaats- 
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gevonden met goederen van de Banken, waar het voorschrift van artIkel 16 Besluit toezicht 

effectenverkeer betrekking op heeft. De vennengIng die plaatsvond was het gevolg van op.. 

drachten die door BeFra als beherend vennoot van de commanditaire vennootschappen aan de 

Banken werden gegeven. De Banken hadden geen bijzondere zorgplicht jegens d~ stt1]~ ven- 

noten die ertoe noopte dat zij hWl belangen bewaakte door die opdrachten te controleren. Van 

ov~rtreding van enige nonn is in dit verband derhalve geen sprake. 

8. De rechtbank verwerpt het verwijt van de VerenIging aan FBS dat het vennogensbeheer 

van FBS ondeugdelijk is geweest en dat FBS aansprakelijk is voor de geleden koersverliezen 

en gemiste rendementen. De Vereniging heeft dit verwijt onvoldoende feitelijk onderbouwd. 

f.BS heeft gesteld dat hel beheer per saldo een positief rendement van 28.32o/u heeft opgele- 

verd. Daar tegenover heeft de Vereniging alleen cijters genoemd van de beleggingen die ne- 

gatiefhebben gerendeerd, met weglating van de positieve uitkomsten en zonder die resultaten 

onderling te salderen. 

9. Ook het verwijt aan FBS dat zij de effectenportefeuilles na verzoek van D~ la Haye te laat 

aan de curator zou hebben overgeschrèven waardoor onnodige koersverliezen zijn geleden, 

wordt verworp~n? nu de verplichting tot afdracht aan de boedel een verplichting i~ waarvan 

alleen de curator (ten behoeve van alle schuldeisers) nakoming kan vorderen. 

10. De V t:reniging ver\"Vijt AFM tekonschieten als toezichthouder. Zij legt daaraan ten grond- 

slag dat AFM in oktober 1998 (bIj de inschrijving van BeFra. als cliëntenremisier) niet naar 

behoren heeft gereageerd op liet uit de aanvraag kenbare voornemen van BeFra, die niet be- 

schikte over de daarvoor ver~iste vergunning, om ook te gaan optreden als orderremlsier en 

v ermo gensb eh eerder. De Vereniging stelt verder dat AFM in april 1999 nIet naar behoren 

heeft gc:rè'ageerd op de meld.ing van BeFra dat zij '""als beherend vennoot van diverse beleg- 

gingsconunanditaire vennootschappenn een rekening had geopend bij BfS. 

AFM voelt hicrtegen aan dat zij tot maan 2000 niet wist7 en niet kon weten, dat BeFra ook 

optrad als orderremisièr en vermogensbeheerder. Eenmaal op de hoob'te h~eft AFM, zo voert 

zij aan, naar belloren gereageerd. 

De r~chtbank stelt voorop dat AFM haar toezichthoud~nde taak dient uit te oefenen als e~n 

redelijk handelend [oe2ichthouder. 
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Anikei 71td 1 Wte verbiedt zonder vergunning als effectenbemiddelaar ofvennogensbeheer- 

dèr in af vanuit Nederland diensten a~ te bic;:den ofte verrichten. ArtIkel 12 lid 1 van de op 

anikc:110 Wte gebaseerde Vrijstellingsr~geling Wet toezicht effectenverkeer 1995 (Vrijstel- 

lingsregeling) bepaalt, kon gezegd, dat aan cliëntenremisiers vrijstelling wordt verleend. Ani- 

keI 20 lid 1, eerste volzin, VrijstellIngsregeling bepaalt, VOor zover hier van belang, dat aan de 

In artikèl12 bedoelde vrijstelling het voorschrift wordt v(:rbonden dat de cliëntenremtsier 

AFM in kennis stelt van zijn \'oomemen om de in dat anikeI bcdo~lde diensten aan te bieden 

of te verrichten. De ìnkennisstelling geschiedt onder opgave van een programma van werk- 

zaamheden waarin de VQorgenomen w~k2aamheden en de organisatiestructuur van de cliën- 

tenremisi~ zIjn vermeld (artikel 20 lid 1, tweede volzin aanhef en onder b Vrijstellingsrege- 

ling) alsmede de identiteit van de beleidsmakers (arrike120 1id 1, tweede volzin aanhef en 

onder c Vnjstellingsregeling)~ 

Met AFM is de rechtbank van oordeel dat dit samenstel van regels zich eerst en vooral richt 

tot de cliëntenremisier. Wie zIch aan d~ voorschriften houdt~ is vrijgesteld. AfM heeft hierin 

geen actieve rol. 

Dit neemt echter niet weg dat een behoorlijke uitoef~ning van de toezichthoudende taak mee- 

bTengt dat AFM in geval van duidelijke signalen van (dreigende) overtreding van de eftec- 

tenwet- en regelgeving (bijvoorbeeld optreden zonder vergunning als vennogensbeheerder) 

passende maatregelen dient te nemen. 

Van dergelijke duidelijke signalen was naar het oordeel van de rechtbank in oktober 1998 nog 

geen sprake~ De enkele omstandigheid dat BeFra destijds heeft volstaan met het oVèrleggen 

van haar statuten (en niet afzonderlijk opgave heeft gedaan van een programma van werk- 

zaamheden en de identiteit van haar beleidsmakers) kan niet als een duidelijk signaal van 

(dreigende) overtreding van de effectenwet- ~ regelgeving worden aangemerkt. Hetzelt'Qe 

geldt voor de enkele omstandIgheid dat de statutaire doelomschrijving van BeFra meer dien- 

sten bestrijkt dan een cliéntenremísíer kan en mag aanbieden en verrichten. A11een bij actief 

onderzoek door AFM zou het (dreigende) optreden als orden-emisier ofvermogensbeheerder 

aan het licht zijn gekomen. AFM heeft onweersproken aangevoerd dat voor 2o'n onderzoek, 

gelet op de noodzakelijke pnoritejtstelling en de in 1998 beperkte omvang van haar organisa- 

tie, geen ruimte was. 

Anders lIgt het met de brief van BeFra van 26 april 1999. Die brief duidt onmiskenbaar op 

(dreigend) optredèT1, door BeFra, als o rderrem i si er en/of vermog~nsb~heerder. AFM had 

daarop alen dienen te reageren. Zij he~ft het echter gelaten bij een enkel verzoek om toezen- 

ding van een kopie van de overeenkomst die BeFra met FBS had gesloten. Zij heeft geen na- 
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dere actie ondernomen, ook niet toen die kopie uitbleef. AFM heeft aldus haar toezichthou- 

den4e taak nIet naar behoren uitgeoefend en heeft daannee met ingang van I mei 1999 on- 

rechtmatig gellandeld jegens de stille vennOten. 

1 J. De Vereniging spreekt Van Rhijn en Bakker aan wegens c:en toerekenbare tekortkoming, 

hlerin bestaande dat zij hebben meegewerkt aan de oprichting van tien betrokken commandi- 

taire vennootschappen en daarbij hebben nagelaten om de desbetreffende stille vennoten te 

waarschuwen voor de risico's daævan. Zij hebben volgens de VerenigIng tevens onrechtmatig 

gehandeld doordat zij als adviseur van BeFra zIJn opgetreden en a.ls zodanig meegewerkt heb- 

ben aan een frauduleus systeem. 

Van Rhijn en Bakker hc:bben geconcludeerd tot afwijzing van de vordering. Bakker voen aan 

dat hij het mogelijke vergunningenvereiste met BeFraINiemantsverdriet besproken heeft en 

dat hij de CV -constructie persoonlijk. heeft toegelicht aan de stille vennoten voor wie hij de 

commanditaire vennootschap beeft opg~richt. Bakker voen verder aan dat voor hem niet 

voorzienbaar was dat BeFralNiemantsverdriet in strijd met de wet en frauduleus zouden gaan 

handelen. V oons betwisten V cm Rhijn en Bakker het causaal verba'nd tussen h~tgeen hen 

verweten wordt en de schade waarvan de Vereniging vergoeding vord~n- Zij beroepen zich 

tOt slot op eigen schuld van de stille vennoten. 

De rechtbank wijst de vordering tegen Van Rhijn en Bakker at: Hetgeen Bakker volgens zIJn 

eigen st~llingen heeft gedaan ter voldoening aan zijn verplichtingen als notaris, zoals hiervoor 

weergegeven, is door de Vereniging onvoldoende weersproken. H~t behoorde niet tot de 

plicht van de notaris om te controleren ofåe benodigde vergunning aanwezig was. De toege- 

paste CV-constructie hield - naar ook uit de huidige rechtspraak van de Hoge Raad volgt - op 

zich geen bijzond~~ risico !I 
s in, di~ zich niet ook hadden kunnen realiseren bíj andere beleg- 

gingsconstructies waarbij de beschikkingsmacht over de ingelegde middc:lt:n in handen komt 

van een onbetrouwb(1r~ beheerder ofbe;:stuurder. 

Tor slot heeft de Vc:r~niging tegenover de gemotiveerde b~twtsting door Bakker haar stelling, 

dat hij als adviseur van BeFra optrad~ onvoldoende onderbouwd. Zij heeft enkel gewezen op 

een brief van Loyens en Loeff van 1 augustus 2002, waarin staat: "voor zover ons bekend, 

heeft de cIvielrechtelijke begeleiding plaatsgevonden door notaris mr. F .G. Bakker te Zeistn 

De inhoud van deze brief leidt nog niet tot de conclusie dat Bakker aan Be- 

FralNiemantsverdri~1 andere, aan htW. verwijtbare dienst~ h~eft aangeboden dan hetgt:en 

gebruikelijk is bIj het pass~en van oprichtingsakten. Het bewijsaanbod, dat d~ Vereniging in 

dit verband heeft gedaan, wordt dan ook al:; niet terzake dienend gepasseerd. 
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12. Uit hetge:en tOt dusverre is beslist, volgt dat aan de Banken en aan AFM onrechtmatig 

handelen dient te worden ven,veten en dat de: vordering tegen Van Rhijn en Bakker afgewezen 

dient te worden. Er dient nader onderzocht te worden welke omvang de aansprakelijkheid van 

de Banken en AFM heeft, of er causaal verband is met de gestelde schade en of c:r al Jan n1et 

sprake is van een hoofdelijke aansprakelijkheid van ieder van de2e gedaagden. Tevens dient 

beoordeeld te worden of er aanleiding is een deel van de schade voor rekening van de stille 

vennoten te laten, op grond van het bepaalde In anike16:101 BW. 

13. Zoals hIerboven onder 6 is oveIWogen, strekt de door de Banken ovenreden norm - de 

miskenning van het vergunnIngsvereiste van anikel 7 Wte jC> anikeI 41 NR-1999 - er onder 

meer toe beleggers t~ beschermen tege:n malafide aanbieders van effectendiensten enJofver- 

mogensbeheer. Het staat vast dat BeFrafNiemantsverdriet tot d~z~ categorie aanbieders gere- 

kend dienen te worden. V oons is voldoende aannemelijk dat BefraINiemantsverdriet de be- 

nodigde vergunning niet zouden hebben gekregen, alleen. al niet vanwege het relevante straf- 

rechtelijke verleden van Niemantsverdriet. De schade die van die nonnovertreding het gevolg 

is geweest In de zin van ani kei 6:98 BW, bestaat in beginsel uit de ongeoorloofde onttrekkin- 

gen door BeFraINiernantsverdriet aan de vennogens van de commanditaire 'Vennootschappen. 

Welke bedragen dat betreft en uit welk.e door alle banken aangehouden Befra- 

verzamelrekeningen of CV -rekeningen die onttrekkingen direct of indirect hebben plaats g~- 

vonden, is in geschil en dièllt in de staatpfocedure nader te worden vastgesteld. 

In die procedure kan tevens geoordeeld worden over de vraag of het bedrag van j" 2.042.918,- 

aan faillissementskosten) die de curator in het faillissement van BeFra. ten last~ van het voor 

uitd~ling beschikbare boedelactiefheeft gebracht (zie hiervoor onder 1.s), eveneens gerekend 

dient te worden tot de aan de Banken toe te rekenen schade "Van de stille vennoten. Vo()r die 

beoordeling is met name: van belang dat komt vast te staan dat h~t tàillis~ement van B~Fra 

èveneens veroorzaakt i~ door de onnrekkingen of andere onrechtmatige handelingen van Be- 

FralNiemantsverdriet. 

Tot dezè schade kan evenwel niet gerekend worden het nadeel dat de stille vennoten hebben 

geleden ùoordat zij op hun belegging niet het rendement hebben behaald dat BeFra in het 

vooruitzicht had gesteld of waartoe ZIJ zich jegens hen had verbonden. Die :schade, voorzover 

deze niet reeds vergoed wordt via de onttrekkingschade, staat, gelet op de aard van de aan- 

sprak~lijkhèid van de Banken en van dIe schade, in een te ver verwijderd causaal v~rband om 

aan de Banken toe te rekenen. 
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De Vereniging legr aan deze claim voons ten onrechte het bepaalde in ani keI 6;104 BW ten 

grondslag. Dat artikel zIet niet op door de eisers gedertäe winst, maar op een door dç gedaag- 

de als gevolg van zijn handelwijze (ten onrechte) behaald voordeel. 

14. De rechtbank oordce1t voorts, vooruitlopend op de schadestaatprocedure, het volgende. 

Zoals door de Vereniging is erkend, dient de ~chade in de staatprocedure per individuele stille 

vennoot te worden vastgesteld, hetgeen in b~ginsel betekent dat de VerenigIng niet slechts het 

bedrag van d~ ongeoorloofde onttrekkingen dient aan te tonen, maar tevens zal dienen te stel- 

len en onderbouwen welke schade iedere stille vennoot daarvan heeft ondervonden. Daarbij 

dient ervan te worden uitgegaan dat de schade waarvoor de Banken c.q. AFM aansprakelijk 

zIjn gelijk is aan het onttrekkingsnadeel en door ieder van de sti11e vennoten gevorderd kan 

word~n pro rato van hun onbetaald gebleven vorderingen op BeFra., waarbIj in de scha- 

destaatprocedure nog nader beslist dic:nt te worden over de faillissementskosten en onvennin- 

derd correctIe op grond van anike16:101 BW. De curator in het faillissement van 8eFra heeft 

de 'Ioorloplge uitdeling immers ook op die basis berekend, zij het met het nadien achterhaalde 

uitgangspunt dat een commanditaire vennootschap met één beherend vennoot geen afgèsch~i- 

den vennogen heeft. Op basis van dat uitgangspunf heeft de curator niet nader onderzocht ten 

laste \fan welk conunandltair vennogen het onttrekkingsnadeel g~leden is en bij welke Com- 

manditaire vennootschap dat niet, ofin mindere mate, heJ geval is geweest. 

Voor zover dat onderzoek alsnog mogelijk zou zijn, hetgeen volgens de VerenibTÌng niet het 

geval is, kan het resultaat daarvan geen wijziging meer brengen in de uitdc:ling di~ de stille 

vennoten reeds ontvangen hebben en wordt door de wijze: w~op die uitdeling is berekend 

ook de basis bepaald waarop de stille vennoten bij de Banken en AFM kunnen opkomen voor 

hun schad~- 

Dat betekent dat het hIerboven genoemde onderzoek, dat alleen van belang zou zijn voor de 

onderlinge verdeling van de schadevergoedingen tUssen de stille vennoten, achterweg~ kan 

b1ij ven. 

15. De rechtbank oordeelt met toepassing van het bepaalde in arrike16:101 BW dat een deel 

van Je schade aan de stille vennoten zelf toegerekend dient t~ word~n. Dit oordeel b~ru:St op 

de volgende omstandIgheden. 

Er is niet gebleken dat de banken enige aanleiding hactden om f:r rekening mee te houdc:n dat 

BeFraJNiemantsverdriet zich aan frauduleuze handelingen schuldig zouden maken. De keuze 

voor de onderhavig~ bçls:ggingsvorm en de kêuze voor BeFra als beherend vennoot is door de 



14-SEP-05 15: 02 Van-Nauta Duti Ih 

+31 20 7171392 
21 

+31-20-7171392 T-S5S P.21/31 F-157 

253835102.2534 

stille vennoten zelf gemaakt en de Banken hebben daarbij ni~t geadviseerd. Tenslotte hebben 

de stille vennoten geen of onvoldoende controle uitgeoefend op de administr4tieve verwer- 

kIng van hun inleg en de wijze waarop BeFra daarme~ omging. 

Deze omstandigheden geven 4e rechtbank aanleiding om 2/3 (tweederde) van de schade aan 

de Banken toe te rekenen en de overige 1/3 (eenderde) aan de stille vennoten zelt~ 

16. Zoals in rechtsoverweging 10 is overwogen dient met ingang van 1 mei 1999 ook aan 

AFM onrechtmatig handelen te worden v~rweten~ Dit leidt tot een mede...aansprakelijkheid 

van AFM voor de schade, voor zover die na die datum ontstaan is. Het is aan de V ~eniging 

om dIe schade in de staatprocedure aan te tonen. Daarbij geldt ook ten aanzi~n van AFM hc:t- 

geen hierboven onder 13, 14 en 15 is overwogen. 

17 
~ Met betrekking tot de gevorderde hoofdelijke veroordeling van de Banken en AFM [ot 

vergoeding van de gehele schade per stille vennoOt neemt de rechtbank de volgende overwe- 

ging~ tot uitgangspunt. 

De schade van de stille vennoten is - de faillissementskosren hierbij voorshand~ buiten b~- 

schouwing latende - een gevolg van de ongeoorloofde onttrekkingen die hebben plaats ge- 

vonden, voor zover deze onttrekkingen niet door Niemantsverdriet met zijn betaling van 

J 765.000,00 aan de curator van BeFra zijn gerestitueerd. Ingevolge het bepaalde in anikeI 

6:99 BW zijn de Banken gehoud~n deze schade te vergoeden, tenzij zij bewijzen dat de ont- 

trekkingen niet hebben plaats gevonden door enig aan hen toe te rekenen handelen of nalaten. 

Daarbij gaat het niet alleen om de vraag of de onttrekkingen rechtstreeks hebben plaats ge-- 

vonden uit een bij de betrokken bank aangehouden verzame)rekening van BeFra, ofuit e~ 
van de door hen aang~houden CV-rekeningen, maar ook om de vraag of de b~trokkc:n bank 

g~)den uit die rekeníngen heeft overgemaakt naar een verzamelrekening van BeFra bij een 

van de andere banken, waaruit vervolgens onttre1dcingen hebben plaats g~vonden. Ook in dat 

geval dient de schade (mede) vergoed te worden door de bank die die overboeking heeft ver- 

richt. 

Deze bewijslevering kan slechts plaats vinden in de staatprocedur~" nu ilnmers eerst door de 

Vereniging in die procedure de ongeoorlootäe aard en her juiste bedrag van de onttrekkingen 

dient te worden bewezen. 

Ten aanzien van AFM staat reeds vast dat zij slechts aansprakelijk is voor de schade die na 1 

mei 1999 is aangericht en voor de vergoedingsplicht van AFM is niet van belang ren laste van 

welke bankrekening de onttrekkingen zijn gekomen. 
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18. leder van de Banken en AFM 2ljn op grond van het bepaalde in artikel 6:! 02 BW hoof- 

delijk gehouden de sch~de te vergoeden tot het beloop van ùe vorderingen van de stille ven- 

noten dat tegen ieder van hen zal worden toegewe2en. Voor ieder van hen geldt dat hUIl han- 

delen, c.q. nalaten, een conditio sine qua non is geweest voor h~t ontstaan van de schade;J voor 

zover deze komt vast te staan. Het betoog van onder meer FBS dat artikel 6: 102 BW geen 

toepassing kan vinden omdat het niet dezelfde schade betreft, maar een schade die door iedere 

stille vennoot afzonderlijk is geleden, staat niet in de weg aan het aannemen van deze hootäe- 

lijkheid.liet is juist dat de schade per individuele vennoot bepaald dient te worden~ maar ten 

opzichte van ieder van hen afzonderlijk is sprake van dezelfde schade waarvoor de gedaagden 

aansprakelijk worden gehouden. 

19. Het dO()f de Vereniging gevorderde voorschot van f 100.000,- op de buitengerechtelijke 

ìncassokostc:n wordt afgewezen, nu nog onvoldoende te bepalen is in hoeverre de Vereniging, 

c.q. ieder van de stille \'ennoten;J aanspraak op vergoeding van deze kosten zullen kunnen blij- 

ken te hebben. 

20. De subsidiaire en meer subsidiaire vorderingen behoeven geen be:spreking meer, nu uit her 

voorgaande \lolgt dat de primair~ vorderingen zullen worden toegewezen als hierna te bepa- 

len. 

AFM en de Banken dienen als de grotendeels in het ongelijk gestelde partijen in de proces- 

kosten tot dusverre te worden veroordeeld. Eisers dienen in de proceskosten van Van Rhijn en 

Bakker te word.en veroordeeld. 

BESLISSING 

De rechtbank: 

verklaart de VerenIging niet-ontvankelijk in de vordenngen ten aanzien van eisers sub 

4~13en37~ 

verklaart voor recht dat AFM èI\ de Banken onrechtmatIg hebben gehandeld j~gc:ns d~ 

stille vennoten en dat 21J aansprakelijk zijn \loor de als gevo1g van hun hand~lwijze ge- 

leden schade; 
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veroordeelt AFM en de Banken hootäelijk om met inachtneming van hetgeen in dit 

vonnis is overwogen aan de stille vennoten de schade te vergoeden op re maken bij 

staat; 

veroordeelt AFM en de Banken, voor zover het verschotten betreft, jegens de Vereni- 

ging gezamenlijk in de kosten van het geding, tot aan deze uItspraak begroot op 

E 348,12; 

ver()ordeelt, voor zover het procureurssalaris betreft, lec!er van AFM en de Banken af- 

zonder11jk en voor het geheel in de kosten van het geding, tot aan deze uitspraak aan de 

zijde van de Vereniging begroot op ê 12.844!100; 

veroordeelt ~isers jegens Van Rhijn en Bakker in de kosten van het geding, tot aan deze 

uitspraak aan hun zijde begroot op f 193,00 aan verschotten en e 12.844,00 aan salaris 

procureur; 

verklaan de bij dit vonnis uitgesproken kostenveroordelingen uitvoerbaar bij voorraad, 

wijst het meer of anders gevorderde af. 

Gewezen door mrs. W. Tonkens-Gerkema, voorzitter, J.R. Branbergen en M. van Hees, leden 

van genoemde kamer, en uitgesproken ter openbare terechtzitting van 14 september 2005 in 

tegenwoordigheid van de griffier. 

Dit vonnis wordt bij afwe2igheid van de voorzitter ondertekend door mr. J.R. Branbergen. 
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