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Brussel I-bis moet ook tegen die achtergrond
worden bekeken: aangelegenheden die gaan
over de organisatie van de vennootschap, moe-
ten worden voorgelegd aan de rechter van de
lidstaat van die vennootschap. Een uitstotings-
procedure raakt de interne organisatie van de
vennootschap (zie G. van Solinge &

C.D.J. Bulten, Rechtsmachtperikelen in titel 8
boek 2 BW, Geschriften vanwege de Vereniging
Corporate Litigation 2001-2002 (Serie vanwege
hetVan der Heijden Instituut), p. 124-125). Dit is
eveneens in lijn met wat A-G Wathelet in E.ON
Czech concludeerde: interne geschillen moeten
bij de rechter van de lidstaat van de vennoot-
schap worden beslecht. Ik begrijp zodoende
waarom de OK (exclusieve) bevoegdheid heeft
aangenomen. De vraag is alleen of het HvJ EU
hierover hetzelfde denkt.

9. Waren daarom prejudiciéle vragen op hun
plaats? Ik meen van niet. De OK was in elk geval
op grond van art. 26 lid 1 Brussel I-bis bevoegd
van het uitstotingsverzoek kennis te nemen. Bo-
vendien was het verzoek tot het gelasten van een
enquéte ter zitting gehandhaafd voor het geval
het uitstotingsverzoek niet (aanstonds) toewijs-
baar zou zijn. Als de OK toch prejudiciéle vragen
zou stellen, zou dit tot onnodige vertraging lei-
den: niet alleen van het uitstotingsverzoek, maar
ook van het enquéteverzoek; dat zou dan blijven
liggen totdat over de bevoegdheidskwestie en
het uitstotingsverzoek zelf is beslist. Dit is on-
wenselijk, omdat de vennootschap behoefte had
aan rechtszekerheid over de schorsing van de
COO, die slechts had ingestemd met een schor-
sing tot aan de zitting. De schorsing als onmid-
dellijke voorziening heeft dat opgelost.

10. Ik merk ten slotte op dat de OK niet heeft ver-
wezen naar Nederlandse jurisprudentie over de
bevoegdheid in internationale geschillenrege-
lingsprocedures. Eénmaal is geoordeeld dat de
Nederlandse rechter niet bevoegd is op grond
van (de voorloper van) art. 24 sub 2 Brussel I-bis,
omdat deze bepaling noch naar de letter, noch
naar de strekking van toepassing zou zijn (Rb.
Rotterdam 10 mei 2001, «JOR» 2001/144, m.nt.
Van Solinge). Driemaal heeft een Nederlandse
rechter zich vanwege de rechtseenheid, rechtsze-
kerheid en gleichlauf wél bevoegd verklaard op
basis van de (voorloper van) deze bepaling (Rb.
Oost-Brabant 5 juni 2013, «JOR» 2013/234, m.nt.
Bulten, Rb. Oost-Brabant 13 juli 2016,
ECLI:NL:RBOBR:2016:3907 en Rb. Gelderland

27 januari 2023, JBPR 2023/50, m.nt. Andes). De
OK maakt het vier-één. Het is wachten tot de ge-
legenheid zich voordoet dat het HvJ EU hierover
uitsluitsel geeft.

mr. G.M. Unval
advocaat bij Stonewater en buitenpromovendus
aan de Erasmus Universiteit te Rotterdam
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Toepassing van billijke verhoging

Gerechtshof Amsterdam (Ondernemingska-
mer)

9 december 2025, nr. 200.355.255/01 OK,
ECLI:NL:GHAMS:2025:3286

(mr. Meijer, mr. Vink, mr. De Jongh, mr. drs.
Boon RA, prof. dr. mr.Ten Have)

Noot prof. mr. C.D.J. Bulten

Geschillenregeling. Toewijzing van uittre-
dingsverzoek. Vaststelling van billijke
verhoging. Vervolg op OK 16 april 2023,
«JOR» 2023/182, m.nt. Leijten (tweedefase-
beschikking), OK 16 februari 2024, «JOR»
2024/163, m.nt. Van Vught (vervolgbeschik-
king) en OK 16 september 2025, «JOR»
2025/235, m.nt. Bulten.

[BW art. 2:343 lid 3]

De OK beantwoordt de vraag of er gronden zijn
om een billijke verhoging toe te passen in ver-
band met de gedragingen van Petrias ([vader]) en
Bobeas ([zoon]) die aan de toewijzing van het
verzoek om uittreding ten grondslag liggen, be-
vestigend omdat aannemelijk is dat die gedragin-
gen hebben geleid tot een waardevermindering
die niet (volledig) voor rekening van Vanestate en
Dolbeco behoort te blijven, een en ander zoals
bedoeld in art. 2:343 lid 3 BW. De OK beoogt die
benadelende gedragingen in zodanige mate te
betrekken bij de vaststelling van de billijke verho-
ging, dat de prijs voor de over te dragen aandelen
redelijk is.

De OK acht het verleggen van de peildatum in dit
geval geen goede manier om een billijke verho-
ging toe te passen. Sinds 31 maart 2017 hebben
zich immers bij i3 diverse zwaarwegende waarde-
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verminderende (markt)omstandigheden voorge-
daan die geen relatie hebben met aan Petrias c.s.
toe te rekenen gedragingen. Wat betreft de perio-
de tot de tweedefasebeschikking acht de OK het
niet aangewezen om gedragingen die ten grond-
slag lagen aan het in die beschikking gegeven
wanbeleidsoordeel bij de billijke verhoging te be-
trekken.

De OK zal derhalve uitsluitend gedragingen waar-
mee in de tweedefasebeschikking geen rekening
is of kon worden gehouden, in aanmerking ne-
men bij de toepassing van de billijke verhoging.
Zij zal daarbij acht slaan op zowel gedragingen
van Petrias ([vader]) als van Bobeas ([zoon]), tus-
sen wie een sterke (familie)verbondenheid be-
staat en die ook na de tweedefasebeschikking
herhaaldelijk individueel en gezamenlijk hebben
geacteerd ten nadele van i3. Art. 2:343 lid 3 BW
voorziet met zoveel woorden in de mogelijkheid
om de billijke verhoging ook te baseren op gedra-
gingen van een ander dan de verweerder.

De OK concludeert dat de feitelijke gedragingen
van Petrias ([vader]) en Bobeas ([zoon]) het on-
mogelijk hebben gemaakt dat i3 Holding, die in
2022 nog een levensvatbare onderneming dreef,
die onderneming kon voortzetten. De enige mo-
gelijkheid die de OK-bestuurder nog ten dienste
stond om i3 Holding in stand te houden, was de
verkoop van de aandelen in i3 Nederland voor
een zeer laag bedrag. Daarmee zijn de aandelen
in i3 Holding nu feitelijk niets meer waard. Petrias
([vader]) en Bobeas ([zoon]) hebben i3 uiteindelijk
ten gronde gericht.

De waardevermindering van de aandelen in i3
Holding die het gevolg is van de gedragingen van
Petrias ([vader]) en Bobeas ([zoon]) na de tweede-
fasebeschikking behoort redelijkerwijs niet voor
rekening van Vanestate en Dolbeco te blijven. De
OK ziet daarom aanleiding om bij het bepalen van
de prijs van de over te nemen aandelen een billij-
ke verhoging toe te passen.

De OK ziet aanleiding om in dit geval voor de be-
paling van de billijke verhoging aan te sluiten bij
de waardering van de aandelen in i3 Holding die
op 18 februari 2022 (waarderingsdatum 31 maart
2021) is gemaakt en op 27 oktober 2022 (waarde-
ringsdatum 31 maart 2022) is geactualiseerd.
Deze waardering is in opdracht van de OK-be-
stuurder gemaakt om inzicht in de waarde van de
onderneming en de aandelen te krijgen ten be-
hoeve van het beproeven van een minnelijke re-
geling tussen de aandeelhouders.

De OK is van oordeel dat het voor de omvang van
de billijke verhoging in dit geval passend is om
aan te sluiten bij het (lagere) bedrag van de oor
spronkelijke (niet-geactualiseerde) waardering
van de cumulatief preferente aandelen. Dit bete-
kent dat de OK bij de bepaling van de prijs van de
door Petrias van Vanestate en van Dolbeco over te
nemen aandelen als uitgangspunt voor een billij-
ke verhoging een bedrag zal toepassen van tel-
kens € 984.000, te vermeerderen met de wettelijke
rente vanaf de peildatum. Op dat bedrag zal een
correctie worden toegepast in verband met het
volgende.

De OK is van oordeel dat uit een en ander volgt
dat de waardedaling van i3 niet uitsluitend het
gevolg is van de beschreven gedragingen van
Petrias ([vader]) en Bobeas ([zoon]), maar ook van
omstandigheden die voor rekening van alle aan-
deelhouders dienen te blijven. De gevolgen van
deze omstandigheden voor de billijke verhoging
zal de OK, bij gebreke van voldoende specifieke
en concrete cijfers, schattenderwijs vaststellen en
wel op een derde van het bedrag waarop de cu-
mulatief preferente aandelen per 31 maart 2021
nog werden gewaardeerd. Dat betekent dat de
billijke verhoging van de prijs van de door Vane-
state respectievelijk door Dolbeco gehouden aan-
delen zal worden vastgesteld op telkens € 656.000.
Omdat de waarde van de aandelen op de datum
van deze uitspraak (de peildatum) nihil bedraagt,
wordt de prijs van de door Petrias van Vanestate
en van Dolbeco over te nemen aandelen op de
peildatum bepaald op het bedrag van de billijke
verhoging, te weten op € 656.000.

Vanestate BV te Nijmegen,
verzoekster,

advocaat: mr. J. Schréder,

tegen

Petrias Beheer Vught BV te Vught,
verweerster,

advocaat: mr. J. Oerlemans,

en tegen

1. [vader],

2. Mijkoin BV te Vught,

3. StAK Mijkoin te Vught,

4. Tricomstate Holding BV te Vught,
5. Bobeas BV te Vught,

6. [zoon],

belanghebbenden,

advocaat: mr. Oerlemans voormeld,
en tegen
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7. Dolbeco BV te Vijthuizen,

belanghebbende,

advocaat: mr. T. Clement,

en tegen

8.3 Holding BV te Vught,

belanghebbende,

advocaat: mr. R. Le Grand en mr. T.EB. Jansen.
Hierna zullen partijen en andere (rechts)perso-
nen als volgt worden aangeduid:

verzoekster als: Vanestate, tezamen met belang-
hebbende 7 ook als Vanestate c.s.

verweerster als: Petrias, tezamen met belangheb-
bende 1 ook als Petrias ([vader])
belanghebbende 1 als: [vader]

belanghebbende 2 als: Mijkoin

belanghebbende 3 als: STAK

belanghebbende 4 als: Tricomstate
belanghebbende 5 als: Bobeas, tezamen met be-
langhebbende 6 ook als Bobeas ([zoon])
belanghebbende 6 als: [zoon]

verweerster en belanghebbenden 1-6 tezamen als:
Petrias c.s.

belanghebbende 7 als: Dolbeco

belanghebbende 8 als: i3 Holding

i3 Holding tezamen met haar voormalige doch-
ter-onderneming i3 Nederland BV als: i3

de door de OK benoemde tijdelijk bestuurder van
i3 Holding als: de OK-bestuurder

de door de OK benoemde tijdelijk beheerder van
alle aandelen in i3 Holding minus één aandeel per
aandeelhouder als: de OK-beheerder

1. De zaak in het kort

1.1. Deze zaak gaat over i3 Holding, een onder-
neming die zich bezighoudt met ICT-dienstverle-
ning. Nadat de Ondernemingskamer op 6 april
2023 oordeelde dat uit het onderzoeksverslag
blijkt van wanbeleid bij i3 waarvoor Petrias ([va-
der]) verantwoordelijk is en nadat op 16 februari
2024 door de Ondernemingskamer nadere voor-
zieningen zijn getroffen, verzoeken Vanestate en
Dolbeco, beide cumulatief preferent aandeelhou-
der, nu om als aandeelhouder te mogen uittreden.
Zij hebben met dit verzoek ook samenhangende
vorderingen ingesteld maar die zijn door de On-
dernemingskamer bij mondelinge uitspraak van
16 september 2025 van deze procedure afgesplitst
en verwezen naar de rechtbank. In deze beschik-
king oordeelt de Ondernemingskamer over het
verzoek tot uittreding, de vaststelling van de prijs
en het verzoek tot het toepassen van een billijke
verhoging.

(...; red.)

3. Feiten

3.1. De Ondernemingskamer verwijst naar de
feiten zoals vastgesteld in haar beschikkingen van
12 mei 2021 (ECLINL:GHAMS:2021:1708, hier-
na ook: de eerstefasebeschikking), 6 april 2023
(«JOR»  2023/182, mmnt. Leijten; red.),
(ECLI:NL:GHAMS:2023:844, hierna ook: de
tweedefasebeschikking) en 16 februari 2024
(«JOR» 2024/163, m.nt. Van Vught; red.),
(ECLI:NL:GHAMS:2024:369, hierna ook: de ver-
volgbeschikking). Zij zal de relevante feiten deels
herhalen en daarnaast nog overige feiten vaststel-
len.

De vennootschappelijke structuur

3.2. i3 Holding was tot begin 2024 enig aandeel-
houder en bestuurder van i3 Nederland. Alle
18.000 gewone aandelen in i3 Holding worden
gehouden door Tricomstate. De 15.000 cumula-
tief preferente aandelen in i3 Holding worden in
gelijke delen gehouden door Vanestate, Dolbeco
en Petrias. Op 19 januari 2010 is tussen i3 Hol-
ding, Tricomstate, Vanestate, Dolbeco en Petrias
een aandeelhoudersovereenkomst gesloten (hier-
na: de AHO). Sinds 2010 was Petrias enig be-
stuurder van i3 Holding, tot zij bij de tweedefase-
beschikking door de Ondernemingskamer werd
ontslagen als bestuurder. De OK-bestuurder is
thans de enige bestuurder van i3 Holding.

3.3. [vader] is de bestuurder van Tricomstate.
Enig aandeelhoudster van Tricomstate is Mijkoin.
[vader] is de bestuurder van Mijkoin en van
STAK, die enig aandeelhoudster is van Mijkoin.
[vader] is tevens de bestuurder en enig aandeel-
houder van Petrias. STAK heeft certificaten van
aandelen uitgegeven aan de drie kinderen van
[vader], waaronder [zoon].

De vennootschappelijke structuur ziet er thans
schematisch als volgt uit:

e Ty |
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3.4. Begin 2024 heeft i3 Holding haar aandelen in
haar dochteronderneming i3 Nederland verkocht.
Sedertdien drijft i3 Holding geen onderneming
meer.

3.5. [zoon] is de zoon van [vader]. Hij is aandeel-
houder en enig bestuurder van Bobeas. Bobeas
had, in de persoon van [zoon], op basis van ver-
schillende opeenvolgende managementovereen-
komsten (hierna gezamenlijk: de Management-
overeenkomst) de dagelijkse leiding bij i3
Nederland.

3.6. Bij de tweedefasebeschikking heeft de Onder-
nemingskamer geoordeeld dat bij i3 sprake was
van wanbeleid en dat Petrias ([vader]) daarvoor
verantwoordelijk was. De Ondernemingskamer
heeft dientengevolge [vader] ontslagen als be-
stuurder van i3 Holding, de OK-bestuurder en de
OK-beheerder voor de duur van drie jaar be-
noemd en een aantal besluiten vernietigd, waar-
onder besluiten ter zake de managementvergoe-
dingen van Petrias.

Procedures na de tweedefasebeschikking

3.7. Op 14 juli 2023 heeft i3 Petrias, [vader] en
Bobeas voor de rechtbank Oost-Brabant gedag-
vaard om het geconstateerde wanbeleid te redres-
seren (hierna: de Herstelprocedure). In die proce-
dure vordert i3 samengevat (onder meer) dat
Petrias en [vader] worden veroordeeld tot het te-
rugbetalen van de onverschuldigd betaalde ma-
nagementvergoedingen en dat Petrias, [vader] en
Bobeas worden veroordeeld tot terugbetaling van
met hun managementovereenkomsten samen-
hangende bedragen waarvan de marktconformi-
teit niet is komen vast te staan. Het totaalbedrag
dat wordt gevorderd bedraagt circa € 2,5 miljoen,
te vermeerderen met rente en kosten. Petrias, [va-
der] en Bobeas voeren verweer, betwisten enig
bedrag aan i3 verschuldigd te zijn en hebben een
vordering in reconventie ingesteld. In de Herstel-
procedure was een mondelinge behandeling be-
paald op 29 september 2025.

3.8. Op 23 augustus 2023 heeft de OK-bestuurder
de Managementovereenkomst met Bobeas
([zoon]) primair ontbonden en subsidiair opge-
zegd tegen de vroegst mogelijke datum. Volgens
de OK-bestuurder heeft Bobeas c.s. als feitelijk
bestuurder gehandeld in strijd met het belang van
i3 Nederland en daarmee ook met dat van i3 Hol-
ding. De OK-bestuurder stelde onvoldoende en
onjuist door Bobeas c.s. te zijn geinformeerd. Hij
verweet Bobeas c.s. verder zonder voorafgaand

overleg bepaalde grote niet-opeisbare (belasting)
schulden te hebben voldaan, waardoor andere
wel-opeisbare verplichtingen door liquiditeits-
krapte niet konden worden nagekomen.

3.9. Eveneens op 23 augustus 2023 heeft Bobeas i3
in kort geding gedagvaard (hierna KG I; een pro-
cedure die heeft geleid tot het kortgedingvonnis
van de voorzieningenrechter in de Rechtbank
Oost-Brabant van 28  september 2023,
ECLI:NL:RBOBR:2023:6124 (hierna: Vonnis I).
In die procedure heeft Bobeas kort gezegd nako-
ming van de Managementovereenkomst gevor-
derd, op straffe van een dwangsom. i3 heeft ver-
weer gevoerd en enkele vorderingen in
reconventie ingesteld. In haar verweer in conven-
tie verwees i3 naar de tweedefasebeschikking,
waarin de Ondernemingskamer onder meer heeft
geoordeeld dat [vader] (al dan niet handelend via
Petrias) bij alle afspraken (waaronder die van fi-
nanciéle aard) van i3 met (een vennootschap van)
zijn zoon [zoon] een tegenstrijdig belang had en
dat Petrias c.s. ten aanzien van de verschillende
bezoldigingsafspraken zeer onzorgvuldig heeft
gehandeld. Onder deze omstandigheden is het
volgens i3 naar maatstaven van redelijkheid en
billijkheid onaanvaardbaar dat Bobeas i3 Holding
aan de uitbetaling van de bonus over boekjaar
2020-2021 houdt, omdat Bobeas ermee bekend is
dat deze bonus een direct resultaat is van hande-
lingen in strijd met de zorgvuldigheidseisen die
gelden bij tegenstrijdig belang.

3.10. Bij verzoekschrift van 21 september 2023
hebben Petrias en [vader] verzocht dat een voor-
lopig getuigenverhoor wordt gelast. i3 heeft daar-
tegen verweer gevoerd.

3.11. Bij dagvaarding van 28 september 2023 heeft
Bobeas i3 Holding gedagvaard voor de rechtbank
Oost-Brabant en betaling gevorderd van (in
hoofdsom) € 338.000 uit hoofde van (achterstalli-
ge) managementvergoedingen. Deze procedure is
inmiddels gevoegd met de Herstelprocedure.
3.12. In Vonnis I oordeelde de voorzieningen-
rechter dat de gestelde opzegging van de Manage-
mentovereenkomst niet tot het daarmee beoogde
rechtsgevolg leidde, gelet op de opzegtermijn van
twaalf maanden (rov. 5.6). Het beroep op ontbin-
ding faalde eveneens nu Bobeas niet in gebreke
was gesteld, terwijl niet kon worden geoordeeld
dat nakoming blijvend onmogelijk was (rov. 5.8).
Voor het verweer van i3 achtte de voorzieningen-
rechter nader feitenonderzoek geboden, waar-
voor een kort geding zich niet leent. De voorzie-
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ningenrechter heeft i3 in Vonnis I veroordeeld tot
nakoming van de Managementovereenkomst op
straffe van een dwangsom van € 5.000 voor iedere
dag dat i3 niet aan de veroordeling zou voldoen
(met een maximum van € 100.000). Ook is i3, zo
lang de Managementovereenkomst niet rechtsgel-
dig beéindigd is, veroordeeld tot het betalen van
de managementvergoedingen, met dien verstande
dat het i3 is toegestaan dit tot een bedrag van
€168.000 te verrekenen met het deel van de bonus
over boekjaar 2020-2021 waarvan voorshands
voldoende vast is komen te staan dat deze ver-
keerd was berekend. De voorzieningenrechter
heeft de vorderingen in reconventie afgewezen.
3.13. Na Vonnis I is Bobeas ([zoon]) teruggekeerd
als algemeen directeur van i3 Nederland. Tussen
de OK-bestuurder en Bobeas ([zoon]) is vervol-
gens verschil van mening gerezen over de vraag of
i3 Nederland ingevolge de veroordeling in Vonnis
I gehouden was Bobeas opnieuw een algemene
volmacht te verlenen. Bobeas heeft zich vervol-
gens in het op 23 oktober 2023 door Petrias ge-
starte KG II gevoegd aan de zijde van Petrias.
Volgens Bobeas heeft i3 Nederland niet voldaan
aan de veroordeling in Vonnis I door te weigeren
Bobeas een algemene volmacht te geven, zodat
alle dwangsommen waren verbeurd. Petrias en
Bobeas hebben in KG II onder meer verhoging
gevorderd van het maximaal aan dwangsommen
te verbeuren bedrag (als bepaald in Vonnis I),
schorsing van de OK-bestuurder en wat betreft
Bobeas uitbetaling van haar bonus over 2021-
2022 en wat betreft Petrias uitbetaling van volgens
haar achterstallige managementvergoedingen. i3
heeft in reconventie gevorderd Petrias te veroor-
delen tot terugbetaling van hetgeen zij te veel aan
managementvergoeding had ontvangen en Bo-
beas te veroordelen tot het staken, gestaakt hou-
den en (voor zover van toepassing) het terug-
draaien van executiemaatregelen die betrekking
hebben op Vonnis I.

3.14. De voorzieningenrechter van de Rechtbank
Oost-Brabant heeft in het kortgedingvonnis van
17 november 2023, ECLLI:NL:RBOBR:2023:552
(hierna: Vonnis II) in conventie onder meer be-
paald dat de te verbeuren maximale dwangsom
ten aanzien van i3 zoals vermeld in Vonnis I
wordt verhoogd tot € 1.000.000. Naar het oordeel
van de voorzieningenrechter was voldoende aan-
nemelijk dat Bobeas ([zoon]) niet kon beschikken
over de bevoegdheden en taken die hij had als al-
gemeen directeur voordat de Managementover-

eenkomst door i3 werd beéindigd. Hierdoor is
niet voldaan aan Vonnis I waarin was bepaald dat
Bobeas in staat moest worden gesteld haar werk-
zaamheden te hervatten. Omdat de opgelegde
dwangsommen volgens de voorzieningenrechter
onvoldoende prikkel hadden gevormd voor de
nakoming van Vonnis I, heeft de voorzieningen-
rechter de vordering tot verhoging van de dwang-
sommen toegewezen. In reconventie heeft de
voorzieningenrechter geoordeeld dat Petrias als
gevolg van de gedeeltelijke vernietiging door de
Ondernemingskamer van de besluiten van i3
Holding tot vaststelling van de managementver-
goeding van Petrias de door haar ontvangen ma-
nagementvergoedingen tot een bedrag van
€ 485.000 moet terugbetalen. De overige vorde-
ringen heeft de voorzieningenrechter afgewezen.

3.15. Op 17 november 2023 heeft i3 Nederland
Bobeas opnieuw een volledige volmacht verleend
en aan de bank verzocht betalingen namens i3
door Bobeas te autoriseren. Nadat de volmacht
opnieuw in het handelsregister was geregistreerd,
heeft de bank op 18 december 2023 toegelaten dat
Bobeas c.s. betalingen namens i3 kan verrichten.
Bobeas c.s. stelt zich op het standpunt dat i3 door
deze vertraging niet heeft voldaan aan Vonnis II
en dat i3 daardoor de verhoogde dwangsommen
heeft verbeurd.

3.16. Bobeas heeft sedert 14 september 2023 mi-
nimaal zeven conservatoire en executoriale besla-
gen gelegd ten laste van i3. De beslagen zijn onder
meer gelegd voor (door de voorzieningenrechter
afgewezen) vorderingen tot betaling van manage-
mentvergoedingen, autokosten en bonussen, als-
mede op dwangsommen die i3 volgens Bobeas
heeft verbeurd door niet te voldoen aan de ver-
oordelingen in Vonnis I en Vonnis II. Het gaat
daarbij onder meer om een derdenbeslag van
14 september 2023 ten bedrage van € 436.560
onder i3 Nederland op al hetgeen i3 Nederland
verschuldigd is aan i3 Holding en een derdenbe-
slag onder Petrias op al hetgeen Petrias verschul-
digd is aan i3, waaronder € 485.000 uit hoofde van
Vonnis II.

3.17. Petrias heeft hoger beroep ingesteld tegen
Vonnis II. Zij heeft niet aan de veroordeling tot
betaling van € 485.000 voldaan.

Andere gebeurtenissen na de tweedefasebeschik-
king: de vervolgbeschikking

3.18. In verschillende liquiditeitsupdates aan de
aandeelhouders van i3 Holding schreef de OK-be-
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stuurder dat i3 mede als gevolg van de vele proce-
dures en beslagleggingen te kampen heeft met
steeds nijpender liquiditeitskrapte. Het verkoop-
traject werd hierdoor volgens de OK-bestuurder
bemoeilijkt. Ook liep het aantal orders terug. De
financiéle resultaten waren bovendien slechter
dan [zoon] aan de OK-bestuurder had meege-
deeld, zo schreef de OK-bestuurder in zijn update
van 24 oktober 2023. De OK-bestuurder ver-
wachtte een verlies van € 0,6 miljoen over boek-
jaar 2022-2023 en een verlies van € 0,5-1 miljoen
over boekjaar 2023-2024.

3.19. Bij verzoekschrift van 4 december 2023 heb-
ben Vanestate en Dolbeco de Ondernemingska-
mer verzocht nadere onmiddellijke voorzienin-
gen te treffen. Zij voerden daartoe — kortweg — aan
dat Bobeas ([zoon]) en Petrias ([vader]) het wan-
beleid gezamenlijk voortzetten, onder meer door
het voeren van tal van procedures, het leggen van
beslagen en (wat Bobeas ([zoon]) betreft) het
doen van grote betalingen zonder overleg met de
OK-bestuurder, waardoor zij i3 en haar onder-
neming in ernstige (liquiditeits)problemen bren-
gen die een bedreiging vormen voor het voortbe-
staan van i3, en het verkoopproces frustreren.
Volgens verzoeksters, i3 en de OK-beheerder be-
oogde Bobeas ([zoon]) de aan i3 verbonden
onderneming via een faillissement van i3 tegen
gunstige voorwaarden in handen te krijgen.

3.20. Op 13 december 2023 vond een aandeelhou-
dersvergadering van i3 Holding plaats. De aan-
deelhouders hebben toen besloten om voorberei-
dingen te treffen tot verkoop van (de aandelen in)
i3 Holding of i3 Nederland. Vanwege de negatieve
weerslag van het conflict op de onderneming van
i3 (onder meer qua liquiditeitspositie en omzet),
heeft de OK-bestuurder in januari 2024 besloten
tot een verkort verkoopproces, om de verkoop op
zo kort mogelijke termijn te realiseren. Daartoe
heeft hij 10-15 potentiéle kopers benaderd, een
informatiememorandum doen opstellen en een
dataroom ingericht.

3.21. Op 12 januari 2024 (een dag na de monde-
linge behandeling in de in 3.19 bedoelde procedu-
re die heeft geleid tot de vervolgbeschikking)
heeft [zoon] zonder overleg met de OK-bestuur-
der schuldeisers betaald voor een bedrag van
€ 229.000.

3.22. Bij brief van 3 februari 2024 heeft de OK-be-
stuurder wederom verzocht om aanvullende fi-
nanciering door de aandeelhouders. Hij heeft
daarop geen positieve respons gekregen.

3.23. Volgens de OK-bestuurder bestond vanaf fe-
bruari 2024 een liquiditeitstekort en miste i3 de
middelen om een opheffingskortgeding tegen de
gelegde beslagen aanhangig te maken.

3.24. Op 16 februari 2024 heeft de Onderne-
mingskamer bij de vervolgbeschikking een aantal
nadere voorzieningen getroffen die er onder meer
toe strekten (sterk verkort samengevat) dat de
OK-bestuurder zijn werkzaamheden zoveel mo-
gelijk kon blijven verrichten zonder te worden
gehinderd door andere belangen dan het belang
van i3 en dat de financiéle positie van i3 Holding
niet verder werd uitgehold door op Vonnis I en II
gebaseerde, voor i3 schadelijke, conservatoire en/
of executiemaatregelen.

Gebeurtenissen na de vervolgbeschikking

3.25. Op 18 maart 2024 heeft i3 Petrias ([vader])
en Bobeas ([zoon]) gedagvaard voor de voorzie-
ningenrechter en daarin op verschillende grond-
slagen (waaronder aansprakelijkheid van Petrias
([vader]) op grond van artikel 2:9 BW) tal van
betalingsvorderingen ingesteld, ten bedrage van
in totaal € 2,8 miljoen. Omdat i3 Nederland grote
liquiditeitsproblemen had, bestond spoedeisend
belang bij de gevraagde voorzieningen. Petrias
([vader]) en Bobeas ([zoon]) hebben verweer ge-
voerd en in reconventie betaling van € 809.800
aan (met name) verbeurde dwangsommen gevor-
derd.

3.26. Op 9 april 2024 is Petrias op verzoek van i3
Holding in staat van faillissement verklaard. In
hoger beroep is het faillissement in een minnelij-
ke regeling geéindigd, inhoudende dat Petrias
€ 50.000 aan i3 Holding heeft voldaan als voor-
schot op Vonnis II.

3.27. De voorzieningenrechter van de Rechtbank
Oost-Brabant heeft in het kortgedingvonnis van
10 april 2024 (ECLI:NL:RBOBR:2024:1939) de
onder 3.25 genoemde vorderingen in conventie
afgewezen, omdat het bestaan van de vorderingen
in kort geding niet met voldoende zekerheid kon
worden vastgesteld en het restitutierisico groot
werd geacht vanwege de uiterst zorgwekkende fi-
nanciéle positie van i3 Nederland, waarvan i3
Holding volledig athankelijk was (hetgeen tussen
partijen vaststond). De vorderingen in reconven-
tie werden afgewezen op grond van hetgeen de
Ondernemingskamer in de vervolgbeschikking
had overwogen en geoordeeld.

3.28. Per 26 april 2024 zijn de aandelen i3 Neder-
land verkocht aan Intermax B.V.
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3.29. Op 11 oktober 2024 heeft Vanestate beslag
gelegd op de privéwoning van [vader]. Die wo-
ning was tot kort voor de beslaglegging bezwaard
met een aan een bank verstrekt recht van hypo-
theek ter hoogte van de aankoopwaarde. Deze
hypotheek is op 11 oktober 2024 doorgehaald,
waarna door Vanestate beslag is gelegd. Kort
daarna, op 11 oktober 2024 in de middag, heeft
[vader] een recht van hypotheek verstrekt tot ze-
kerheid van een geldlening van € 1,5 miljoen aan
de Jersey vennootschap OAK Trustees (Jersey)
Limited.

3.30. Op 2 december 2024 heeft Vanestate Petri-
as c.s. gedagvaard voor de rechtbank Oost-Bra-
bant. Bij eiswijziging van 3 juni 2025 heeft Vane-
state haar eis zodanig gewijzigd dat daarmee bij
de rechtbank Oost-Brabant dezelfde vorderingen
aanhangig zijn gemaakt die bij het verzoek tot
uittreding als samenhangende vorderingen zijn
ingesteld.

4. De gronden van de beslissing

4.1. Na de mondelinge uitspraak op 16 september
2025 zijn nog aan de orde de verzoeken van Van-
estate c.s. tot uittreding en vaststelling van de prijs
voor de over te dragen aandelen (inclusief een
billijke verhoging) alsmede tot het treffen van een
daarop betrekking hebbende voorlopige voorzie-
ning (verzoeken onder A).

4.2. Vanestate c.s. hebben in dat verband aange-
voerd dat zij door de gedragingen van Petrias (al-
thans haar bestuurder en eigenaar [vader]) zoals
die blijken uit de beschikkingen van de Onderne-
mingskamer, maar ook door hun gedragingen
nadien, zodanig in hun rechten en belangen zijn
geschaad dat van hen in redelijkheid niet kan
worden gevergd aandeelhouder van i3 Holding te
blijven.

4.3 Petrias c.s. hebben verweer gevoerd. Zij me-
nen dat het verzoek moet worden afgewezen om-
dat Vanestate en Dolbeco daarbij geen belang
hebben. Sinds het ingrijpen door de Onderne-
mingskamer wordt i3 Holding bestuurd door een
tijdelijk door de Ondernemingskamer benoemde
bestuurder en worden de aandeelhoudersrechten
van Petrias uitgeoefend door een tijdelijk door de
Ondernemingskamer benoemde beheerder van
aandelen, zodat de governance van i3 geacht moet
worden in orde te zijn. Mocht er door Vanestate
en Dolbeco schade zijn geleden, zal die in de Her-
stelprocedure worden vergoed, waarna zij als
cumprefthouders zullen delen in een eventuele

uitkering. Daarna zal i3 Holding ontbonden wor-
den. Het verzoek om uittreding is volgens hen in
strijd met artikel 4.3.2 van de AHO en doorkruist
de overeengekomen rangorde binnen de vennoot-
schap. Bovendien trachten verzoeksters met hun
verzoek voorrang op crediteuren van de vennoot-
schap te krijgen.

4.4. De Ondernemingskamer overweegt als volgt.

Uittredingsverzoek

4.5. De Ondernemingskamer stelt voorop dat de
AHO geen bepaling bevat die strekt tot beperking
van het recht van Vanestate c.s. om uittreding te
verzoeken. Van doorkruising van een overeenge-
komen rangorde of beperking van de rechten van
crediteuren van de vennootschap bij toewijzing
van het uittredingsverzoek is evenmin sprake.
4.6. De Ondernemingskamer roept in herinne-
ring dat in de tweedefasebeschikking, die volgde
op het enquéteverzoek van Vanestate en Dolbeco,
is geoordeeld dat bij i3 sprake is geweest van wan-
beleid waarvoor Petrias ([vader]) verantwoorde-
lijk is. In de vervolgbeschikking die is gegeven
naar aanleiding van het verzoek van Vanestate en
Dolbeco om nadere voorzieningen te treffen, is
onder meer geoordeeld dat Petrias ([vader]) en
Bobeas ([zoon]) het geconstateerde wanbeleid
niet ongedaan hebben gemaakt (zie rov. 4.5 en 4.6
van die beschikking), maar in tal van procedures
(geld)vorderingen tegen i3 hebben ingesteld (rov.
4.7 sub b; hieronder aangehaald onder 4.22), zo-
dat in de vervolgbeschikking voorzieningen
moesten worden getroffen die er onder meer toe
strekten dat de (inmiddels zeer kwetsbare) finan-
ciéle positie van i3 niet nog verder werd uitgehold
(rov. 4.8). Omdat enige actie van Petrias ([vader])
en/of Bobeas ([zoon]) ter redressering van het
wanbeleid uitbleef, heeft de OK-bestuurder zich
genoodzaakt gezien de Herstelprocedure aan te
spannen bij de burgerlijke rechter tegen Petrias
([vader]) en Bobeas. In die procedure wordt door
laatstgenoemden geconcludeerd tot afwijzing van
alle vorderingen; bovendien zijn reconventionele
vorderingen ingesteld. Het einde van die proce-
dure is nog niet in zicht. Intussen zijn de financié-
le resultaten van i3 Holding de afgelopen jaren
zeer sterk teruggelopen. Op het verzoek van de
OK-bestuurder of Petrias ([vader]) bereid was om
i3 Holding te financieren heeft Petrias ([vader])
afwijzend gereageerd. De OK-bestuurder heeft
vervolgens, om de continuiteit van de onder-
neming te waarborgen, in 2024 noodgedwongen
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besloten de door i3 Holding gehouden aandelen
in i3 Nederland (tegen een relatief gering bedrag)
te verkopen. Daardoor voert i3 Holding thans
geen onderneming meer. i3 Holding is op dit mo-
ment technisch failliet: tegenover een groot aantal
schulden bestaan haar activa in hoofdzaak nog
slechts uit enkele duizenden euros.

4.7. Uit het voorgaande volgt dat Petrias ([vader])
als aandeelhouder van i3 Holding zich niet langer
iets gelegen laat liggen aan de belangen van i3
Holding en haar medeaandeelhouders, maar dat
zij zich in plaats daarvan bij haar handelen uitslui-
tend nog laat leiden door haar eigen (financiéle)
belangen, ook als dat ten koste gaat van i3 Hol-
ding en de andere aandeelhouders. Daarmee staat
voldoende vast dat Vanestate en Dolbeco door
gedragingen van Petrias ([vader]) zozeer in hun
rechten en belangen zijn geschaad dat in redelijk-
heid niet van hen kan worden gevergd aandeel-
houder van i3 Holding te blijven. Het verzoek tot
uittreding is daarom voor toewijzing vatbaar.
Daarbij is niet relevant dat zij dat verzoek ook
eerder hadden kunnen doen. Anders dan Petri-
as c.s. betogen staat artikel 4.3.2. van de AHO aan
toewijzing van het verzoek niet in de weg, nu niet
is voldaan aan de in dat artikel genoemde voor-
waarde dat de Agioreserverekeningen en ver-
schuldigde dividenden volledig zijn uitgekeerd.
Evenmin vormt het feit dat in de governance
thans wordt voorzien door de OK-bestuurder en
de OK-beheerder van aandelen daarvoor een be-
letsel.

4.8. Ten overvloede voegt de Ondernemingska-
mer hieraan het volgende toe. In de vervolgbe-
schikking heeft de Ondernemingskamer onder
meer geoordeeld dat:

a. [vader] (Petrias) en [zoon] (Bobeas) hun han-
delwijzen nauw op elkaar hebben afgestemd en
gezamenlijk optrekken (rov. 4.3);

b. [zoon] (Bobeas) zich gelet op zijn organisatori-
sche verbondenheid bij i3 dient te gedragen over-
eenkomstig de eisen van redelijkheid en billijk-
heid als bedoeld in artikel 2:8 BW (rov. 4.6);

c. [zoon] (Bobeas) in weerwil van een bestaand
belangenconflict heeft gehandeld in strijd met de
eisen van redelijkheid en billijkheid en daarbij het
belang van i3 Holding en haar aandeelhouders
ondergeschikt heeft gemaakt aan zijn eigen belan-
gen en die van [vader] (Petrias) (rov. 4.7 onder
a-d; hieronder aangehaald onder 4.22).

Onder die omstandigheden kunnen de gedragin-
gen van [zoon] (Bobeas) vermeld in 4.7 onder a-d

van de vervolgbeschikking in het kader van dit
uittredingsverzoek worden toegerekend aan Pe-
trias. Ook op grond van de gedragingen van
[zoon] (Bobeas) moet worden geoordeeld dat
Vanestate en Dolbeco zozeer in hun rechten en
belangen zijn geschaad dat in redelijkheid niet
van hen kan worden gevergd aandeelhouder van
i3 Holding te blijven.

Waardebepaling

4.9. Dat het uittredingsverzoek wordt toegewezen
brengt in beginsel mee dat de Ondernemingska-
mer een of meer deskundigen benoemt die over
de prijs schriftelijk bericht moeten uitbrengen
(artikel 2:339 lid 1 BW).

4.10. De Ondernemingskamer verwerpt het be-
toog van Vanestate c.s. dat die benoeming achter-
wege kan blijven omdat de AHO een duidelijke
maatstaf bevat op grond waarvan de Onderne-
mingskamer de prijs voor de aandelen zonder
meer kan vaststellen (de eerste uitzondering van
artikel 2:339 lid 3 BW). Ook acht de Onderne-
mingskamer niet aannemelijk dat artikel 28 lid 3
van de statuten in verbinding met artikel 4.3.1 van
de AHO een waarderingsmaatstaf bevat. Artikel
281id 3 van de statuten bevat een regeling omtrent
het aan de cumprefhouders toekomende jaarlijkse
dividend (dat afhankelijk is van de behaalde
winst). Uit artikel 4.3.1 van de AHO volgt slechts
dat partijen in 2009 aan de agioreserves gezamen-
lijk een waarde toekenden van € 9 miljoen (waar-
na € 4,5 miljoen aan de aandeelhouders is uitge-
keerd). Een concrete relatie met de huidige
waarde van de onderneming is daarmee niet ge-
geven, laat staan dat op grond van deze bepalin-
gen de prijs van de aandelen zonder meer kan
worden vastgesteld. Dat blijkt overigens ook al uit
het betoog van Vanestate, dat nalaat de prijs te
noemen die uit toepassing van deze bepalingen
zou moeten volgen. Het primaire verzoek van
Vanestate c.s. onder 2.1 sub A.2 wordt daarom
afgewezen.

4.11. Wat betreft de waarde van de aandelen in i3
Holding is het volgende van belang. Sedert de
verkoop van de aandelen in i3 Nederland voert i3
Holding geen onderneming meer. Haar enige ac-
tiviteit bestaat nog uit het voeren van de Herstel-
procedure. In die procedure vordert zij betaling
van bedragen van in totaal ongeveer € 2,5 miljoen,
met rente en kosten. Deze vordering is in de jaar-
rekening 2023 evenwel niet geactiveerd, niet al-
leen vanwege het procesrisico (waarbij ook be-
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dacht moet worden dat een reconventionele
vordering tot betaling van een managementver-
goeding ad € 217.900 inclusief btw is ingediend)
maar met name vanwege het feit dat aanzienlijke
twijfel bestaat of een eventueel toe te wijzen be-
drag op Petrias verhaald zal kunnen worden. Tij-
dens de mondelinge behandeling in de onderha-
vige procedure heeft de OK-bestuurder laten
weten dat hij om diezelfde reden nog steeds niet
zou adviseren tot activering. Mocht i3 Holding
(een deel van) haar vorderingen toegewezen krij-
gen, zullen daarvan ook crediteuren moeten wor-
den betaald, de verkoperslening moeten worden
afgelost (ca. € 155.000) en de kosten van de
OK-functionarissen en hun raadslieden (die hun
functie al geruime tijd onbezoldigd uitoefenen)
moeten worden voldaan. Financieel kan i3 Hol-
ding de Herstelprocedure in eerste aanleg nog wel
dragen (na de mondelinge behandeling op 29 sep-
tember 2025 zal vermoedelijk vonnis gewezen zal
worden), maar een eventueel hoger beroep (laat
staan cassatie) lijkt haar middelen te boven te
gaan.

4.12. Vanestate — daarin gesteund door Dolbeco -
heeft verzocht om, indien de peildatum in over-
eenstemming met het daarvoor geldende uit-
gangspunt wordt bepaald op een datum op of
nabij de datum van overdracht van de aandelen,
de waarde van i3 Holding op nihil te stellen en
een billijke verhoging toe te passen. Petrias c.s.
hebben over de huidige waarde van i3 Holding
aangevoerd dat de ongebruikelijke omstandighe-
den die zich voordoen, te weten dat i3 Holding
geen activiteiten meer heeft of nog zal krijgen be-
halve het voeren van de Herstelprocedure, mee-
brengen dat een nieuwe zelfstandige waardering
moet worden gemaakt, zonder dat wordt voortge-
borduurd op waarderingen die in het verleden
zijn opgesteld toen in i3 Nederland nog wel een
onderneming werd gedreven. Zij menen dat de
waarde van de aandelen in i3 Holding nu volledig
wordt bepaald door de uitkomst van de Herstel-
procedure, zodat deze moet worden afgewacht.
Zij hebben echter niet aangevoerd dat de aande-
len in i3 Holding nog waarde vertegenwoordigen
en in de Herstelprocedure heeft Petrias ([vader])
in conventie geconcludeerd tot afwijzing van alle
vorderingen van i3 Holding. Ook Petrias c.s. zijn
klaarblijkelijk van mening dat aan de aandelen in
i3 Holding thans geen reéle waarde meer toekomt.
Naar het oordeel van de Ondernemingskamer is
daarmee voldoende aannemelijk dat alle partijen

het eens zijn over de huidige waarde van de aan-
delen in i3 Holding, te weten nihil, zodat de eerste
uitzondering van artikel 2:339 lid 3 BW zich voor-
doet. De Ondernemingskamer zal bij de bepaling
van de prijs daarom als uitgangspunt hanteren dat
aan i3 Holding per de datum van deze beschik-
king (zijnde de peildatum die zo dicht mogelijk
bij het moment van overdracht van de aandelen is
gelegen) geen waarde toekomt.

Billijke verhoging

4.13. In deze procedure staat tussen partijen vast
dat de waarde van i3 Holding de afgelopen jaren
een zeer grote daling heeft ondergaan. Ten tijde
van de eerstefasebeschikking was i3 Holding nog
een levensvatbare onderneming. De waarde van
100% van de aandelen in i3 Holding werd per
31 maart 2017 gewaardeerd op € 7,2 miljoen op
basis van de DCF-methode. Ook nadat i3 de Be-
lastingdienst als belangrijkste klant had verloren,
werd de onderneming per 31 maart 2022 op basis
van diezelfde methode nog door waarderingsdes-
kundige BFI gewaardeerd op een bedrag tussen
€ 3,2 miljoen en € 5,1 miljoen, met een midpoint
van € 4 miljoen. In het waarderingsrapport, dat
was opgesteld in opdracht van de OK-bestuurder,
schreef BFI onder het kopje “algehele market out-
look voor i3”: “Na een lastige periode in 2020 als
gevolg van Covid-19 invloeden, zijn de markt-
vooruitzichten voor i3 relatief gunstig, ondanks
het verliezen van de mantel met de Belasting-
dienst, mede vanwege de positionering van i3 op
het gebied van Data Storage en Data Center Infra-
structures, en de focus op de Nederlandse Health-
care sector” Zoals hiervoor is geoordeeld, is de
waarde van de aandelen bij het geven van deze
beschikking nihil.

4.14. Vanestate c.s. hebben de Ondernemingska-
mer verzocht om een billijke verhoging toe te
passen omdat gedragingen van Petrias c.s. hebben
geleid tot een vermindering van de waarde van de
over te dragen aandelen die niet, of niet volledig
voor hun rekening behoort te blijven (art. 2:343
lid 3 BW). Verweersters betwisten dat er gronden
zijn om een billijke verhoging toe te passen. Zij
menen dat in het kader van de billijke verhoging
geen schade mag worden vergoed die is afgeleid
van de schade die door i3 Holding is geleden van-
wege de gedragingen van Petrias ([vader]) en be-
togen dat i3 Holding door hun gedragingen ook
geen schade heeft geleden.
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4.15. De Ondernemingskamer beantwoordt de
vraag of er gronden zijn om een billijke verhoging
toe te passen in verband met de gedragingen van
Petrias ([vader]) en Bobeas ([zoon]) die aan de
toewijzing van het verzoek om uittreding ten
grondslag liggen, hierna bevestigend omdat aan-
nemelijk is dat die gedragingen hebben geleid tot
een waardevermindering die niet (volledig) voor
rekening van Vanestate en Dolbeco behoort te
blijven, een en ander zoals bedoeld in artikel
2:3431id 3 BW. Voor zover Petrias c.s. betogen dat
voor de toepassing van een billijke verhoging hun
aansprakelijkheid jegens Vanestate en Dolbeco
moet vaststaan, verwerpt de Ondernemingska-
mer dat betoog; die eis wordt in artikel 2:343 lid 3
BW niet gesteld. De Ondernemingskamer wijst er
daarbij op dat de wijze waarop zij bij de vaststel-
ling van de billijke verhoging rekening houdt met
de benadelende handelingen naar vaste recht-
spraak niet strekt tot (volledige) vergoeding van
mogelijk door Vanestate c.s. geleden schade als
gevolg van die benadelende gedragingen. De On-
dernemingskamer beoogt slechts die benadelen-
de gedragingen in zodanige mate te betrekken bij
de vaststelling van de billijke verhoging, dat de
prijs voor de over te dragen aandelen redelijk is.
4.16. Primair verzoeken Vanestate c.s. de waarde
van de aandelen te baseren op peildata in het ver-
leden, te weten primair op 31 maart 2017 en sub-
sidiair op 31 maart 2022. Kennelijk beogen zij een
billijke verhoging te bewerkstelligen door het
verleggen van de peildatum naar die data.

4.17. De Ondernemingskamer acht het verleggen
van de peildatum in dit geval geen goede manier
om een billijke verhoging toe te passen. Sinds
31 maart 2017 hebben zich immers bij i3 diverse
zwaarwegende waardeverminderende (markt-)
omstandigheden voorgedaan die geen relatie heb-
ben met aan Petrias c.s. toe te rekenen gedragin-
gen. Relevant is in dat verband het verlies van de
Belastingdienst als belangrijkste klant eind 2021,
waarover ook de OK-bestuurder heeft verklaard
dat [zoon] zich heeft ingespannen om die klant
voor i3 te behouden en dat het verlies van die
klant niet aan het gebrek aan inzet of andere nega-
tieve gedragingen van Petrias ([vader]) of Bobeas
([zoon]) is te wijten. Het primaire verzoek van
Vanestate en Dolbeco wordt daarom afgewezen.
4.18. Wat betreft de periode tot de tweedefasebe-
schikking acht de Ondernemingskamer het niet
aangewezen om gedragingen die ten grondslag
lagen aan het in die beschikking gegeven wanbe-

leidsoordeel bij de billijke verhoging te betrekken.
Hoewel die gedragingen onmiskenbaar hebben
geleid tot substantiéle benadeling van i3 Holding,
is het mede gelet op het tijdsverloop onvoldoende
zeker in welke mate (de gevolgen van) die gedra-
gingen de waardevermindering van de aandelen
in i3 Holding hebben bewerkstelligd. Ten over-
vloede merkt de Ondernemingskamer op dat
deze gedragingen mede ten grondslag liggen aan
de in de Herstelprocedure ingestelde vordering
jegens Petrias, zodat daarover in die procedure zal
worden geoordeeld.

4.19. De Ondernemingskamer zal derhalve uit-
sluitend gedragingen waarmee in de tweedefase-
beschikking geen rekening is of kon worden ge-
houden, in aanmerking nemen bij de toepassing
van de billijke verhoging. Zij zal daarbij acht slaan
op zowel gedragingen van Petrias ([vader]) als
van Bobeas ([zoon]), tussen wie een sterke (fami-
lie-)verbondenheid bestaat en die ook na de twee-
defasebeschikking herhaaldelijk individueel en
gezamenlijk hebben geacteerd ten nadele van i3
(vgl. rov. 4.3 vervolgbeschikking). Artikel 2:343
lid 3 BW voorziet met zoveel woorden in de mo-
gelijkheid om de billijke verhoging ook te baseren
op gedragingen van een ander dan de verweerder.
4.20. Met betrekking tot de gedragingen van Pe-
trias ([vader]) en Bobeas ([zoon]) die hebben ge-
leid tot een vermindering van de waarde van de
over te dragen aandelen die niet voor rekening
van Vanestate en Dolbeco behoort te blijven, oor-
deelt de Ondernemingskamer als volgt.

4.21. Nadat de Ondernemingskamer in de eerste-
fasebeschikking [vader] als bestuurder had ge-
schorst, trad op 20 mei 2021 de OK-bestuurder
aan. Hoewel de OK-bestuurder in eerste instantie
[zoon] als feitelijk leidinggevende van i3 Neder-
land had gehandhaafd, is hij daarvan teruggeko-
men, onder meer nadat [zoon] zonder enig voor-
overleg met de OK-bestuurder circa € 1 miljoen
had betaald aan de Belastingdienst ter voldoening
van een op dat moment niet-opeisbare schuld,
met alle risico’s van dien voor (de betaling van)
wel opeisbare schulden. De schorsing van Bobeas
([zoon]) die daarop volgde, vormde het startschot
tot een veelheid aan procedures die partijen over
en weer tegen elkaar hebben ingesteld in (met
name) 2023 (zie rov. 3.7-3.17). Inzet van die pro-
cedures (deels middels reconventionele vorderin-
gen) aan de zijde van Petrias ([vader]) en Bobeas
([zoon]) waren vorderingen tot betaling van grote
bedragen aan managementvergoeding waarop zij
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meenden aanspraak te hebben, alsmede van be-
weerdelijk verbeurde dwangsommen. Ook heb-
ben Petrias ([vader]) en Bobeas ([zoon]) in kort
geding de schorsing van de OK-bestuurder gevor-
derd. Alles wijst erop dat [zoon] en [vader] de
uitspraken van de Ondernemingskamer en de
positie van de OK-bestuurder niet hebben willen
aanvaarden en geen middel onbenut hebben gela-
ten om zich daartegen te verzetten, uiteindelijk
ten koste van (de liquiditeitspositie van) i3 Hol-
ding.

4.22. Op 4 december 2023 is het verzoekschrift
ingediend dat leidde tot de vervolgbeschikking,
waarin de Ondernemingskamer de onder 3.24
genoemde voorzieningen heeft getroffen om de
nadelige gevolgen van het gedrag van Petrias ([va-
der]) en Bobeas ([zoon]) voor i3 te (pogen te)
mitigeren. Voor de gedragingen van (in het bij-
zonder) Bobeas ([zoon]) verwijst de Onderne-
mingskamer naar de in die beschikking onder
rov. 3.7-3.23 gerelateerde feiten en (in het bijzon-
der) onder 4.3-4.10 gegeven oordelen en citeert
zij hieronder rov. 4.7. a-d:

“a. De rechten die Bobeas c.s. jegens i3 preten-
deert ontleent hij aan de Managementovereen-
komst en andere overeenkomsten die Bobeas c.s.
heeft gesloten met i3 in de persoon van zijn vader
(Petrias). Diens zeer onzorgvuldig handelen bij
het bestaan van tegenstrijdig belang heeft de On-
dernemingskamer mede aan het wanbeleidsoor-
deel ten grondslag gelegd. Dat zeer onzorgvuldig
handelen in strijd met artikel 2:9 BW ziet ook op
het - na de tweedefasebeschikking gebleken - op-
nemen van een ongebruikelijk lange opzegtermijn
van twaalf maanden in de Managementovereen-
komst. Dit heeft ertoe geleid dat de positie van
Bobeas c.s. de facto sterker was dan die van een
statutair bestuurder: Bobeas c.s. kreeg als feitelijk
bestuurder alle bevoegdheden van een statutair
bestuurder maar kon niet, zoals een statutair be-
stuurder, te allen tijde worden ontslagen (vgl. arti-
kel 2:244 lid 1 BW). (...) [D]e Ondernemingska-
mer [kwalificeert] niet alleen de handelwijze van
Petrias c.s. bij het aangaan van de verschillende
overeenkomsten als ernstig laakbaar, maar dat
van Bobeas c.s. evenzeer. Deze was immers be-
gunstigde van de verschillende overeenkomsten
die hebben geleid tot het wanbeleid en hij moet
zich van het laakbare karakter van deze handelin-
gen bewust zijn geweest.

b. Zoals de OK-beheerder in zijn e-mail van 7 fe-
bruari 2024 heeft uiteengezet, lopen de belangen

van Bobeas c.s. en die van i3 bepaald niet parallel.
[zoon] van der Bruggen heeft nooit afstand ge-
daan van zijn ambities om i3 Nederland (al dan
niet samen met een door hem voorgedragen ko-
per) over te nemen, terwijl hij en zijn vader sinds
de tweedefasebeschikking in tal van procedures
(geld)vorderingen tegen i3 hebben ingesteld. Al-
dus doet zich een reéel risico voor op belangen-
verstrengeling dat noopt tot het betrachten van
een verhoogde zorgvuldigheid door Bobeas c.s.
(..0).

c. Die zorgvuldigheid heeft Bobeas c.s. niet be-
tracht. Terwijl hij persoonlijk profiteerde van het
wanbeleid van zijn vader, is de onderneming on-
der zijn leiding in commercieel en financieel
zwaar weer beland. Waar hij zich in het licht van
zijn verantwoordelijkheid als feitelijk bestuurder
diende te richten op het redresseren van wanbe-
leid en daartoe diende samen te werken met, en
zich te voegen naar, de (richtliinen van de)
OK-bestuurder, heeft hij de OK-bestuurder op
belangrijke momenten (zelfs tot na de mondelin-
ge behandeling in deze zaak) genegeerd en tegen-
gewerkt, een eigen financiéle lijn gekozen en het
personeel blijkens het onder 2.16 genoemde be-
richt van de OK-beheerder juist tegen de OK-be-
stuurder opgezet.

d. De Ondernemingskamer neemt verder in aan-
merking dat het dictum van Vonnis I in zoverre
redelijkerwijs voor verschillende uitleg vatbaar
was, dat i3 daarin wordt veroordeeld tot nako-
ming van de Managementovereenkomst, terwijl
de Managementovereenkomst in het geheel niet
verwijst naar een volmacht en ook niet met zoveel
woorden verplicht tot het verlenen van een vol-
macht; dit heeft Bobeas c.s. niet ervan weerhou-
den op agressieve wijze beslagen te leggen, met
voorzienbaar gevolg dat i3 verder in liquiditeits-
problemen werd gebracht. Ook weegt mee dat
Bobeas c.s. nieuwe beslagen heeft doen leggen
toen de registratie van de volmacht van Bo-
beas c.s. bij het handelsregister en bij de bank was
vertraagd als gevolg van omstandigheden buiten
de invloedssfeer van i3. Bij dit alles wist Bo-
beas c.s. dat i3 als gevolg van de mede door hem-
zelf veroorzaakte liquiditeitsproblemen niet de
middelen heeft om hoger beroep in te stellen te-
gen Vonnis I, Vonnis IT en/of om een opheffings-
kortgeding te starten. Ook heeft hij de liquiditeit-
sproblemen vergroot door met een derdenbeslag
te verhinderen dat Petrias voldeed aan de veroor-
deling in Vonnis II tot betaling van € 485.000 aan
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i3. Liquiditeitsproblemen zijn door toedoen van
[zoon] van der Bruggen verder vergroot doordat
hij zonder overleg met de OK-bestuurder op
12 januari 2024 (daags na de mondelinge behan-
deling in deze procedure) schuldeisers tot een
bedrag van € 229.000 heeft voldaan. Gelet op de
penibele situatie waarin i3 Nederland inmiddels
verkeerde en in aanmerking genomen dat hij al
eerder de liquiditeitspositie van i3 ernstig onder-
groef door buiten wetenschap van de OK-be-
stuurder een hoge, niet-opeisbare belastingschuld
te voldoen (volgens verzoeksters om een bonus
aan zichzelf mogelijk te maken; zie de tweedefase-
beschikking rov. 5.1), valt het hem in het licht van
zijn hoofdverplichting zich te richten naar het
belang van i3 Nederland zwaar aan te rekenen dat
hij opnieuw handelde buiten de OK-bestuurder
om.

Aldus vergroot Bobeas c.s. doelbewust de liquidi-
teitsproblemen die i3 in haar voortbestaan be-
dreigen en belemmert hij de ordentelijke verkoop
van i3. Daarmee handelt hij in strijd met de eisen
van redelijkheid en billijkheid als bedoeld in arti-
kel 2:8 BW en maakt hij zich schuldig aan ernstige
(en naar de aard ontoelaatbare) belangenverstren-
geling. Bobeas c.s. heeft immers als gevolg van
een stapeling van uiteenlopende rollen en belan-
gen een machtspositie in i3 en gebruikt deze ten
nadele van i3 en verzoeksters als minderheidsaan-
deelhouders. Zo [zoon] van der Bruggen (al dan
niet handelend via Bobeas) het gebleken wanbe-
leid niet reeds voortzet, frustreert hij met zijn
handelwijze in elk geval de sanering en het herstel
van gezonde verhoudingen?”

4.23. Dat i3 Holding mede als gevolg van de vele
procedures en beslagleggingen door Bobeas
([zoon]) in ernstige liquiditeitsnood kwam, heeft
Petrias ([vader]) en Bobeas ([zoon]) van die pro-
cedures en beslagleggingen niet weerhouden. Aan
verzoeken van de OK-bestuurder om i3 Holding
financieel te ondersteunen is geen gevolg gegeven.
Vanwege de negatieve weerslag van het conflict op
de onderneming (waaronder de liquiditeitskrapte
en een teruglopende omzet) heeft de OK-bestuur-
der zich in januari 2024 gedwongen gezien te be-
sluiten tot een verkort verkoopproces. Dat heeft
geresulteerd in verkoop van de aandelen van i3
Nederland voor een gering bedrag (volgens Petri-
as c¢.s. € 150.000, volgens een verklaring van i3
Holding ter zitting een bedrag van € 300.000,
deels gefinancierd door een verkoperslening, met
rente).

4.24. Petrias ([vader]) en Bobeas ([zoon]) hebben
een en ander bestreden en erop gewezen dat de
waardevermindering zich heeft voorgedaan in de
periode dat i3 Holding onder leiding stond van de
OK-bestuurder. Hoewel dat laatste feitelijk juist is,
verwerpt de Ondernemingskamer het impliciete
verwijt aan de OK-bestuurder, onder verwijzing
naar het hiervoor onder 4.20 e.v. overwogene als-
mede rov. 4.7.c. uit de vervolgbeschikking. Ook
het feit dat een behoorlijk aantal van de tussen i3
en Petrias ([vader]) en Bobeas ([zoon]) gevoerde
procedures door de OK-bestuurder is aangespan-
nen, leidt niet tot een ander oordeel. Waar de
OK-bestuurder procedures entameerde deed hij
dat evident met het oog op de belangen van i3,
haar liquiditeitspositie en het redresseren van het
wanbeleid. Met de proceshouding van Petrias
([vader]) en Bobeas ([zoon]) was daarentegen
uitsluitend hun eigen financiéle belang gediend.
Hetgeen Petrias ([vader]) en Bobeas ([zoon]) ter
rechtvaardiging voor de door hen begonnen pro-
cedures c.q. hun proceshouding aanvoeren, be-
rust op halve waarheden. Zo voeren zij aan dat
voor de schorsing van Bobeas ([zoon]) geen
rechtvaardiging bestond, terwijl de aanleiding
van de schorsing juist was dat Bobeas eigenmach-
tig optrad buiten de OK-bestuurder om en daar-
door diens functioneren onmogelijk maakte.
Verder stellen zij dat zij wel moesten reageren op
de door de OK-bestuurder gestarte Herstelproce-
dure, maar daarmee miskennen zij dat de OK-be-
stuurder louter heeft geacteerd naar aanleiding
van het gebleken wanbeleid, met het oog op her-
stel van de daardoor getroffen belangen van i3
Holding, hetgeen door Petrias ([vader]) en Bo-
beas ([zoon]), die daartoe de eerst aangewezenen
waren, volledig is nagelaten.

4.25. De Ondernemingskamer concludeert dat de
voornoemde feitelijke gedragingen van Petrias
([vader]) en Bobeas ([zoon]) het onmogelijk heb-
ben gemaakt dat i3 Holding, die in 2022 nog een
levensvatbare onderneming dreef, die onder-
neming kon voortzetten. De enige mogelijkheid
die de OK-bestuurder nog ten dienste stond om i3
Holding in stand te houden, was de verkoop van
de aandelen in i3 Nederland voor een zeer laag
bedrag. Daarmee zijn de aandelen in i3 Holding
nu feitelijk niets meer waard. Petrias ([vader]) en
Bobeas ([zoon]) hebben i3 uiteindelijk ten gronde
gericht.

4.26. De waardevermindering van de aandelen in
i3 Holding die het gevolg is van de gedragingen
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van Petrias ([vader]) en Bobeas ([zoon]) na de
tweedefasebeschikking behoort redelijkerwijs
niet voor rekening van Vanestate en Dolbeco te
blijven. De Ondernemingskamer ziet daarom
aanleiding om bij het bepalen van de prijs van de
over te nemen aandelen een billijke verhoging toe
te passen.

4.27. De omvang van de door de gedragingen van
Petrias ([vader]) en Bobeas ([zoon]) veroorzaakte
waardevermindering van de aandelen in i3 Hol-
ding hoeft voor het bepalen van de omvang van
de billijke verhoging niet nauwkeurig te worden
vastgesteld. Met de billijke verhoging wordt im-
mers beoogd te waarborgen dat de prijs voor de
over te dragen aandelen, met inachtneming van
de gedragingen die tot een waardevermindering
hebben geleid, redelijk is. De uittredende aandeel-
houders kunnen desgewenst daarnaast, zo daar-
toe aanleiding bestaat, een separate schadever-
goedingsactie instellen.

4.28. De Ondernemingskamer ziet aanleiding om
in dit geval voor de bepaling van de billijke verho-
ging aan te sluiten bij de waardering van de aan-
delen in i3 Holding die op 18 februari 2022 (waar-
deringsdatum 31 maart 2021) is gemaakt door
BFI en op 27 oktober 2022 (waarderingsdatum
31 maart 2022) is geactualiseerd. Deze waarde-
ring is in opdracht van de OK-bestuurder ge-
maakt om inzicht in de waarde van de onder-
neming en de aandelen te krijgen ten behoeve van
het beproeven van een minnelijke regeling tussen
de aandeelhouders. Door Petrias c.s. is niet (vol-
doende) bestreden dat deze waardering een juist
beeld geeft van de waarde van de aandelen in i3
Holding op het moment dat de verkoop van de
aandelen in i3 Nederland nog niet had plaatsge-
vonden.

4.29. Als waarderingsgrondslag is BFI uitgegaan
van het economische waardebegrip, waarbij de
Economische Waarde van de onderneming wordt
bepaald op basis van een stand-alone, going con-
cern en as-is scenario (i.e. een zelfstandige voort-
zetting van de huidige bedrijfsactiviteiten). Bij de
waardering is rekening gehouden met het bepaal-
de in de statuten en de AHO met betrekking tot
uitkeringen die bij voorrang toekomen aan cumu-
latief preferente aandeelhouders en is ook de om-
vang van de vorderingen van de cumulatief prefe-
rente aandeelhouders op i3 Holding in
aanmerking genomen. In het waarderingsrapport
is vermeld dat om die reden voor de bepaling van
de Economische Waarde van de door partijen ge-

houden belangen rekening is gehouden met pre-
ferentie van cash flows van de cumulatief prefe-
rente aandelen ten opzichte van gewone aandelen
en dat daarom een variant van de DCF-methode
is gebruikt, zijnde de Cash Flow to Equity-metho-
de, die de waarde van zowel de cumulatief prefe-
rente aandelen als de gewone aandelen separaat
inzichtelijk maakt. BFI schreef onder meer: “Ge-
zien de kern van deze casus — de mogelijke uitke-
ring aan cumprefhouders en aandeelhouders - is
ten behoeve van de waarde indicatie rekening ge-
houden met de restricties ten aanzien van (divi-
dend) uitkeringen. (...). De Cash Flow to Equity
Value is lager dan de nominale claim van de cum-
prefhouders bestaande uit een agio van EUR 4,5
mio en achterstallige betalingen ter hoogte van
EUR 1,6m.” In het eerste waarderingsrapport lag
de rekenkundige Economische Waarde per waar-
deringsdatum binnen een bandbreedte van € 2,8
miljoen en € 4,7 miljoen. Uitgaande van een Cash
Flow to Equity Value bij een midpoint van
€ 3.547.000 werden de cumulatief preferente aan-
delen van Vanestate respectievelijk Dolbeco ge-
waardeerd op elk € 984.000. Volgens het aanvul-
lende rapport per waarderingsdatum 31 maart
2022 lag de rekenkundige Economische Waarde
op die datum binnen een bandbreedte tussen
€ 3,2 miljoen en € 5,1 miljoen, met een midpoint
van ca. € 4 miljoen.

4.30. De Ondernemingskamer is van oordeel dat
het voor de omvang van de billijke verhoging, in
aanmerking nemend hetgeen hierover onder rov.
4.15 en 4.27 is overwogen, in dit geval passend is
om aan te sluiten bij het (lagere) bedrag van de
oorspronkelijke (niet geactualiseerde) waardering
van de cumulatief preferente aandelen. Dit bete-
kent dat de Ondernemingskamer bij de bepaling
van de prijs van de door Petrias van Vanestate en
van Dolbeco over te nemen aandelen als uitgangs-
punt voor een billijke verhoging een bedrag zal
toepassen van telkens € 984.000, te vermeerderen
met de wettelijke rente vanaf de peildatum. Op
dat bedrag zal een correctie worden toegepast in
verband met het volgende.

4.31. Wat betreft de marktvooruitzichten van i3
waarmee bij de waardering rekening is gehouden,
verwijst de Ondernemingskamer allereerst naar
hetgeen BFI in het waarderingsrapport schreef en
hiervoor in rov. 4.13 is geciteerd. De groei in de
markten voor Data Storage en Data Center Infra-
structures alsmede de Nederlandse Health
Care-sector werd door BFI als relatief gunstig be-
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schouwd. In de door de directie van i3 aan BFI
aangeleverde prognose werd rekening gehouden
met dalende inkomsten door verlies van het con-
tract met de Belastingdienst, maar niet met moge-
lijke vertraging in het herstel als gevolg van Covid.
Uit een op verzoek van de OK-bestuurder opge-
stelde “derdenverklaring”, van 21 november 2023
ten behoeve van de Belastingdienst volgt aller-
eerst dat waar eerder nog rekening werd gehou-
den met uitloopprojecten voor de Belastingdienst,
deze bijna volledig zijn komen te vervallen. Ver-
der wordt opgemerkt dat de dienstverlening in
het Health Care-segment een gestage bijdrage le-
verde, maar langzamer dan gedacht. Health
Care-instellingen bleken, mede na Covid-19, in-
vesteringen uit te stellen en zeer lang door te gaan
met verouderde ICT-systemen. In november 2023
werd een tegenvallend resultaat voor 23/24 ver-
wacht: de belangrijkste reden daarvoor was het
achterblijven van verkooporders in het segment
Health Care. Desondanks concludeerde de der-
denverklaring dat i3 levensvatbaar was en een
mooie toekomst tegemoet ging: voor de jaren
24/25 tot en met 27/28 werd een positieve
EBITDA verwacht. De realiteit voor i3 is echter
een andere gebleken.

4.32. Volgens de OK-bestuurder (brief aan de On-
dernemingskamer d.d. 7 februari 2024) was i3
structureel verlieslatend tot de boekjaren 20/21 en
21/22; in die laatste jaren werd, vanwege de over-
eenkomst met de Belastingdienst, wel winst ge-
maakt. Die overeenkomst werd niet verlengd en
daardoor is in het boekjaar 22-23 een fors verlies
geleden; ook in 23/24 stevende i3 weer op een fors
verlies af. Dat kwam met name door een gebrek
aan omzet uit orders en, volgens de OK-bestuur-
der, een exorbitante beloning van Bobeas middels
bonussen.

4.33. De Ondernemingskamer is van oordeel dat
uit het voorgaande volgt dat de waardedaling van
i3 niet uitsluitend het gevolg is van de onder de
rov. 4.20 en verder beschreven gedragingen van
Petrias ([vader]) en Bobeas ([zoon]), maar ook
van omstandigheden die voor rekening van alle
aandeelhouders dienen te blijven. In dat verband
zijn met name relevant het niet hebben kunnen
opvangen van het verlies van de overeenkomst
met de Belastingdienst, maar ook het gebrek aan
succes van de nieuwe strategische keuze van i3
om (onder meer) de Health Care-markt te bedie-
nen, vanwege omstandigheden in die specifieke
markt. De door BFI opgestelde waardering heeft

onvoldoende met deze (later opgetreden) feitelij-
ke omstandigheden rekening kunnen houden. De
gevolgen van deze omstandigheden voor de billij-
ke verhoging zal de Ondernemingskamer, bij ge-
breke van voldoende specifieke en concrete cij-
fers, schattenderwijs vaststellen en wel op een
derde van het bedrag waarop de cumulatief prefe-
rente aandelen per 31 maart 2021 nog werden
gewaardeerd. Dat betekent dat de billijke verho-
ging van de prijs van de door Vanestate respectie-
velijk door Dolbeco gehouden aandelen zal wor-
den vastgesteld op telkens € 656.000.

Slotsom

4.34. Omdat de waarde van de aandelen op de
datum van deze uitspraak (de peildatum) nihil
bedraagt, wordt de prijs van de door Petrias van
Vanestate en van Dolbeco over te nemen aandelen
op de peildatum bepaald op het bedrag van de
billijke verhoging, te weten op € 656.000, te ver-
meerderen met de wettelijke rente vanaf de datum
van deze uitspraak.

4.35. Omdat de Ondernemingskamer de prijs van
de aandelen in deze beschikking vaststelt en deze
beschikking uitvoerbaar bij voorraad zal verkla-
ren, bestaat geen voldoende belang bij toewijzing
van de voor de duur van het geding verzochte
voorlopige voorziening.

4.36. De Ondernemingskamer zal ermee volstaan
om Petrias en [vader] als de in het ongelijk gestel-
de partijen, hoofdelijk te veroordelen in de hierna
begrote kosten van de procedure. Hetgeen meer
of anders is verzocht wordt — voor zover na de
mondelinge uitspraak van 16 september 2025 nog
aan de orde - afgewezen.

5. De beslissing

De Ondernemingskamer:

a. beveelt Petrias Beheer Vught B.V. de door Van-
estate B.V. en Dolbeco B.V. gehouden aandelen in
i3 Holding B.V. overeenkomstig de leden 1, 2 en 3
van artikel 2:343a BW over te nemen;

b. bepaalt de prijs van de door Vanestate B.V. ge-
houden aandelen in i3 Holding B.V. op € 656.000,
te vermeerderen met de wettelijke rente vanaf
9 december 2025 tot aan de dag van de betaling;
c. bepaalt de prijs van de door Dolbeco B.V. ge-
houden aandelen in i3 Holding B.V. op € 656.000,
te vermeerderen met de wettelijke rente vanaf
9 december 2025 tot aan de dag van de betaling;
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d. veroordeelt Petrias Beheer Vught B.V. en [va-
der] hoofdelijk in de kosten van de procedure
(...; red.);

e. verklaart deze beschikking uitvoerbaar bij
voorraad;

f. wijst af hetgeen meer of anders is verzocht.

NOOT

1. Inleiding. In 2023 stelde de OK vast dat sprake
is van wanbeleid van de i3-vennootschappen (OK
6 april 2023, «JOR» 2023/182, m.nt. Leijten). Zij
achtte Vader (een van de aandeelhouders) ver-
antwoordelijk voor het wanbeleid. Vervolgens
bleken nadere onmiddellijke voorzieningen ver-
eist, omdat Vader samen met (indirect bestuur-
der) Zoon niet van zins bleek het wanbeleid on-
gedaan te maken (OK 16 februari 2024, «JOR»
2024/163, m.nt. Van Vught). De OK had de drei-
ging van dwangsommen en versterkte bevoegd-
heden voor de OK-functionarissen nodig om Va-
der en Zoon in het gareel te krijgen. Inmiddels
zijn de aandelen in de werkmaatschappij door de
OK-bestuurder verkocht en heeft de Holding
geen onderneming meer. Zij is “technisch failliet’
zie r.0. 4.6 in fine.

De twee cumpref-aandeelhouders die destijds
ook de enquéteprocedure startten, leggen uitein-
delijk het hoofd in de schoot en willen uittreden
ex art. 2:343 BW. In september 2025 bepaalde de
OK eerst dat de samenhangende vorderingen
moesten worden afgesplitst, zie art. 2:336a lid 7
BW (OK 16 september 2025, «JOR» 2025/235,
m.nt. Bulten). Zo werd onevenredige vertraging
van de uittredingsprocedure voorkomen. En dat
blijkt: nog geen drie maanden later beschikt de
OK definitief: uittreding plus prijsbepaling.

De meeste geschillenregelingszaken halen de be-
schikking niet. Sinds 1 januari 2025 wordt er veel
geschikt, al dan niet ter OK-zitting. Deze uitspraak
is van belang in verband met de bevestiging van
de peildatum, en de billijke verhoging. Maar
eerst de invulling van de uittredingsnorm.

2. Uittredingsnorm. Toetsing van een uittredings-
verzoek geschiedt aan de norm van art. 2:343 lid
1 BW: de aandeelhouder wordt zozeer in zijn
rechten en belangen geschaad dat in redelijkheid
niet van hem kan worden gevergd aandeelhou-
der te blijven. Zie hierover ook uitgebreid Hoofd-
stuk 9 van Duynstee in Handboek Geschillenre-
geling, Serie VHI deel 192. De OK bevestigt in

r.o. 4.6-4.8 hoe de norm “in te vullen” (i) Het mag
gaan om een mix van gedragingen, waarbij ge-
dragingen van anderen die de uittredingssituatie
veroorzaken, kunnen worden toegerekend aan
de aandeelhouder die moet overnemen. In casu:
het gezamenlijk optrekken van Vader en Zoon
zorgt ervoor dat de handelswijze van Zoon én
zijn bv wordt toegerekend aan Vader. Meer pre-
cies: aan Petrias BV, de vennootschap van Vader
die aandeelhouder is in i3. De OK gaat zo “voor-
bij juridisch formalisme’ welke term komt van
Assink, WPNR 2026/7533, nr. 3. (ii) Het belang
van de vennootschap kan naast het belang van
de aandeelhouder mede worden geschaad.

(iii) Het moment van de uittreding verzoeken is
“niet relevant’; eerder naar de rechter stappen
hoeft dus niet. (iv) OK-functionarissen (uit een
enquéteprocedure) staan aan uittreding niet in
de weg. Deze overwegingen passen in het beeld
dat er sinds de Gebroeders Maassen-uitspraak
(OK 3 september 2019, «JOR» 2020/59, m.nt De
Vries) is: de rechter stelt zich niet formeel-juri-
disch op bij de invulling van de uittredingsnorm.
Er is zogezegd sprake van een “ruime, open
norm”

3. Peildatum. Standaard is de peildatum voor de
waardebepaling van de aandelen de datum van
de uitspraak van de OK. Deze datum ligt zo dicht
mogelijk bij het moment van aandelenover-
dracht. Zie bijvoorbeeld OK 6 juli 2021, «JOR»
2022/89, m.nt. Bulten (Gijsbers/Digneffe),

r.o. 4.15. De standaardpeildatum is niet in steen
gebeiteld maar is een uitgangspunt, aldus ook
nr. 2.4 van de Leidraad voor deskundigen in de
geschillenregeling, opgenomen als Bijlage E in
Handboek Geschillenregeling (Serie VHI deel
192).

Voor de waardebepaling is in beginsel een des-
kundigenbericht nodig (art. 2:339 lid 1 BW), maar
de wet zegt dat wanneer overeenstemming be-
staat tussen partijen over de waardering of wan-
neer de OK de prijs aan de hand van een statutai-
re of contractuele maatstaf eenvoudig kan
vaststellen, de deskundige achterwege mag blij-
ven (art. 2:339 lid 3 BW). De OK construeert in
casu dat partijen vinden dat op het moment van
de peildatum, “de huidige waarde” van de aan-
delen nihil is, zie r.0. 4.12.

4. Billijke verhoging. De onderneming van i3 is
van levensvatbaar naar technisch failliet afgegle-
den. In bedragen: in 2017 was het totale aande-
lenpakket nog € 7,2 mio waard, en nu hangt het
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op nihil. Dit roept om een billijke verhoging; een
van de meest bijzondere beestjes in Boek 2 BW.
De billijke verhoging (art. 2:343 lid 3 BW) is vol-
gensTimmerman “glad ijs” Maar hij is groot
voorstander van deze “open manier van denken
over afgeleide schade’ zie WPNR 2013/6962. In
het Handboek Enquéterecht (Serie VHI deel 192,
par. 12.3.1) merken Overkleeft en Boitelle op dat
de rechter bij de billijke verhoging aan minder
beperkingen en voorschriften is gebonden (of
zich gebonden acht, CB) dan bij een onrechtmati-
ge daad en veel ruimte krijgt om van zijn discreti-
onaire bevoegdheid gebruik te maken. Zie ook
Verdam, Ondernemingsrecht 2026/4, die in zijn
Naschrift kritiek uit op het gebruik van asynchro-
ne criteria voor dezelfde schade (billijke verho-
ging versus aansprakelijkheid plus schadever-
goedingsvordering).

5. Vaste rechtspraak? De onderhavige beschik-
king geeft de OK de mogelijkheid te verduidelij-
ken waar de billijke verhoging precies voor staat.
Zij wijst erop dat sprake is van vaste rechtspraak.
Die “vaste rechtspraak” komt uit de uitkoop, zie
r.0. 2.19 van het Sirowa-arrest (OK 5 februari
2019, «JOR» 2019/105, m.nt. Duynstee). De moti-
vering van de uitkoop-verhoging is redelijk ge-
lijkluidend aan de formulering in r.0. 4.15 van de
i3-uittreding (zie hierna). De Hoge Raad casseer-
de in Sirowa niet, maar hanteerde een iets ande-
re bewoording. Het doel was een reéle en redelij-
ke vergoeding, die bereikt kan worden door te
abstraheren van de gevolgen van de handelin-
gen van de (uitkopende) aandeelhouder voor de
peildatum. Zie HR 6 november 2020, «<JOR»
2021/108, m.nt. Bulten (Sirowa), r.o. 3.2.

De verbinding met de uittreding werd vervolgens
gelegd door de rechtbank, die na de uitkoopperi-
kelen oordeelde over een uittredingsvordering
met billijke verhoging tussen de Sirowa-partijen,
zie Rb. Midden-Nederland 15 maart 2023,
ECLI:NL:RBMNE:2023:1206 (Pharmaceutical Mar-
keting Services Holding). Ik citeer r.o. 3.3: “Daar-
bij mag de rechter benadelende gedragingen be-
trekken waarvoor eventuele vorderingen tot
schadevergoeding al verjaard zijn. Dat volgt uit
de arresten van de OK en de Hoge Raad in de Si-
rowa-zaak (zie 2.8)" Welke 2.8 dit is, blijft ondui-
delijk.

Saillant detail is nog dat A-G Assink in de inlei-
ding van zijn Sirowa-conclusie vond dat in de uit-
koop de al dan niet analoge toepassing (door de
OK) van (elementen uit) de wettelijke geschillen-

regeling zoals de “billijke verhoging”-faciliteit,
niet aan de orde was. Met de “vaste rechtspraak”
van de billijke verhoging grijpt de OK in de ge-
schillenregeling juist terug op het jurisprudentié-
le correctiemechanisme in de uitkoopwaardering.
Is de cirkel nu vierkant of rond?

6. Billijke verhoging volgens de OK. De formule-
ring in r.o. 4.15 van de i3-uittreding is praktisch
gelijk aan die in de Sirowa-uitkoop. De OK wijst
erop dat de wijze waarop zij bij de vaststelling
van de billijke verhoging rekening houdt met de
benadelende handelingen naar vaste rechtspraak
niet strekt tot (volledige) vergoeding van moge-
lijk door de uittredende aandeelhouders geleden
schade als gevolg van de benadelende gedragin-
gen. Zij beoogt slechts die benadelende gedra-
gingen in zodanige mate te betrekken bij de vast-
stelling van de billijke verhoging, dat de prijs
voor de over te dragen aandelen redelijk is. En zo
zijn we bij het doel dat de Hoge Raad bij ge-
dwongen aandelenoverdracht voor ogen staat:
een reéle en redelijke vergoeding. Inmiddels ver-
wijst de OK naar deze i3-regel als “vaste recht-
spraak” Zie OK 16 maart 2026,
ECLI:NL:GHAMS:2026:721 (Tubes), r.0. 3.15 mét
vermelding van de i3-vindplaats.

Ik veroorloof mij een kleine kritische noot over
het ondernemingsrechtelijk Orakel aan het IJ. (In
het verleden werd de OK eens getypeerd als het
orakel aan de Prinsengracht. Als de verhuizing
ook door een andere auteur is opgemerkt, verge-
ve mij het ontbreken van een verwijzing.) In re-
cente uitspraken geeft de OK regelmatig een
(zelfgeschetst) juridisch kader en spreekt zij over
(eigen) vaste rechtspraak. Die rechtsvormende
taak past bij de invulling van de open normen die
het ondernemingsrecht rijk is, met voorop na-
tuurlijk de redelijkheid en billijkheid van art. 2:8
BW. Maar de gevolgen die de OK mag verbinden
en ook verbindt aan haar raamwerk van rechtsre-
gels zijn vaak ingrijpend, zoals het uitvoerbaar bij
voorraad betalen van een aandelenprijs of een
van de vele onmiddellijke voorzieningen in het
enquéterecht. Ik begrijp dat de OK pragmatisch
wil zijn, de praktijk handvatten wil bieden en te-
gelijkertijd haar uitspraken van een juridisch fun-
dament wil voorzien, maar ik vraag mij soms af
of de rechtsvormende taak niet met iets te veel
enthousiasme uit de pen vloeit.

7. Wat is billijk bij i3? De gedragingen van Zoon
worden ook onder de billijke verhoging gebracht.
Zij staan immers als “gedragingen van anderen”
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in de wettekst van art. 2:343 lid 3 BW. Wat nog
opvalt, is dat de precieze berekening van de billij-
ke verhoging door de OK achterwege wordt gela-
ten. Een nauwkeurige vaststelling van de om-
vang van de gedragingen vindt zij niet nodig

(r.o. 4.27), nu het gaat om een redelijke prijs voor
de aandelen. En later opgetreden feitelijke om-
standigheden worden schattenderwijs ingeprijsd.
8. Recapitulé.Voor de bepaling van het te betalen
bedrag kent de geschillenregeling een aantal me-
chanismen (zie ook punt 9 van de noot van Man-
digers, «JOR» 2026/4). Het startpunt is de eigen
regeling, neergelegd in statuten of een aandeel-
houdersovereenkomst, of gebaseerd op een ge-
deelde visie van partijen (zie i3 voor die visie).
Die eigen regeling hoeft niet allesomvattend te
zijn, zij kan ook enkele elementen van prijsbepa-
ling behelzen. Is een redelijke eigen regeling af-
wezig, dan is de OK aan zet. Zij kan (1) schuiven
met de peildatum, maar doet dat weinig. De
standaardpeildatum houdt geen rekening met de
financiéle gevolgen van de gebeurtenissen tus-
sen de betrokkenen. Daarom is er (2) de billijke
verhoging. Een andere optie is (3) de deskundige
een aanwijzing of opdracht geven hoe de waar-
dering vorm te geven. Denk bijvoorbeeld aan
(3a) een afwijkende waarderingsmethode, zie

nr. 2.5 en 2.7 van de Leidraad, of (3b) normalisa-
tie (OK 9 oktober 2025, «JOR» 2026/4, m.nt. Man-
digers (Vleesonline), r.0. 3.20). De meest zuivere
waardering is (4) de samenhangende vordering
van art. 2:336a lid 6 BW, al gaat die wel gepaard
met het missen van een feitelijke instantie. Of

(5) een billijke verlaging gerechtvaardigd kan zijn
omdat de waardevermindering aan de uittreden-
de aandeelhouder is toe te schrijven, is nog geen
gegeven.

9. In mijn noot onder het Sirowa-uitkooparrest
van de Hoge Raad («JOR» 2021/108) schreef ik
over de abstraherende waardering of de analogie
van de billijke verhoging in de uitkoop: “Juri-
disch-dogmatisch schuurt het flink, voor de prak-
tijk bar weinig houvast, maar de uitkomst bevre-
digt. De sprong van Scholten heeft in Sirowa zijn
werk gedaan!” Die sprong is nu overgestapt naar
de geschillenregeling.

prof. mr. C.D.J. Bulten
hoogleraar Ondernemingsrecht Radboud Univer-
siteit Nijmegen
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Maatstaf voor uitstoting

Gerechtshof Amsterdam (Ondernemingska-
mer)

5 februari 2026, nr. 200.356.962/01 OK,
ECLI:NL:GHAMS:2026:268

(mr. De Jongh, mr. Wessels, mr. Loesberg,
prof. dr. mr. Loonen, prof. dr. Brouwer RA)
Noot mr. Ph.W. Schreurs

Geschillenregeling. Uitstoting. Joint
venture-vennootschap. Duurzaam verstoorde
verhoudingen en impasse na burn-out van
een van joint venture-partners. Belangenaf-
weging. Gedragingen van aandeelhouder die
zich bevinden in zijn risicosfeer kunnen
eveneens leiden tot of bijdragen aan
toewijzing van verzoek tot uitstoting.

[BW art. 2:336a]

De maatstaf van art. 2:336a BW houdt niet in dat
het verzoek tot uitstoting slechts kan worden toe-
gewezen in geval van “bijkomende zwaarwegen-
de omstandigheden; “zwaarwegende gronden”
of “verwijtbaarheid” van de aandeelhouder tegen
wie het verzoek is gericht (vgl. OK 3 september
2019, «JOR» 2020/59, m.nt. De Vries (Gebroeders
Maassen), waarin hetzelfde werd geoordeeld in
de uittredingsprocedure). Ook gedragingen van
een aandeelhouder die zich bevinden in zijn risi-
cosfeer kunnen leiden tot of bijdragen aan toewij-
zing van het verzoek.

Voorts stelt de OK voorop dat het redelijkheidscri-
terium vergt dat zij een belangenafweging maakt
tussen enerzijds het belang van de vennootschap-
pen bij het eindigen van het aandeelhouderschap
van Kloekenland en anderzijds het belang van
Kloekenland om aandeelhouder te blijven (vgl.
OK 7 augustus 2025, «JOR» 2025/212, m.nt.
Schreurs).

Laseth BV en Kloekenland BV zijn hun samenwer-
king aangegaan op basis van gelijkheid (art. 1
lid 2 aandeelhoudersovereenkomst) en van het
beginsel “samen uit, samen thuis”

Beide partijen onderkennen dat hun verhoudin-
gen duurzaam zijn ontwricht. Niet kan worden
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