Ruimte voor substitutie bij vermenging

Het nut en de noodzaak van het substitutiepandrecht

1. Inleiding

Wat gebeurt er in het geval dat de inningsbe-
voegde pandhouder een verpande vordering int,
en het beloop van die vordering hoger is dan het
beloop van de gesecureerde vordering op de
pandgever? Deze bijdrage gaat in op het goede-
renrechtelijke systeem van inning van verpande
vorderingen, waarbij het leerstuk van vermen-
ging en de regel van het substitutiepandrecht
centraal staan.

Vaak zal een vordering die de pandhouder (veelal
een bank) op de pandgever heeft gezekerd zijn
door activa met meer waarde dan de hoogte van
die vordering. Als een inningsbevoegde pand-
houder méér heeft geind dan het beloop van
haar! eigen vordering? op de pandgever, dient
zich een aantal vraagstukken aan, met name ten
aanzien van de goederenrechtelijke positie van
de pandgever en lager gerangschikte pandhou-
ders en/of beslagleggers.® Hier wordt verdedigd
dat, door de wettelijke regel van het substitutie-
pandrecht van art. 3:246 1lid 5 BW als hoofdregel
te (blijven) zien, hun goederenrechtelijke posi-
ties behouden blijven binnen het huidige sys-
teem van de wet. Ieders goederenrechtelijke
aanspraak blijft zo beschermd. Dat past in het
wettelijke systeem en zal tot eerlijker uitkom-
sten leiden, met name ook bij faillissement van
de pandhouder.

Op het moment dat het geinde bedrag het be-
loop van de gesecureerde vordering overstijgt

- met andere woorden, wanneer de pandhouder
‘te veel” heeft geind - kan de pandhouder een
bedrag ter hoogte van de gesecureerde vordering
afhouden van het geinde. Maar wat gebeurt er
met het recht van de overige gerechtigden ten
aanzien van het te veel geinde, bijvoorbeeld in
het geval van faillissement van de pandhouder?*
In de literatuur is de zienswijze verdedigd dat de
overige gerechtigden in het beste geval slechts
als verifieerbare schuldeiser met voorrang in het
faillissement opkomen?® en in het slechtste geval
als concurrente schuldeiser moeten meedelen.®
Van de positie van de pandgever als rechtheb-
bende van de vordering en de lager gerangschik-
te pandhouder als separatist blijft in zo’n geval
weinig over, behalve een verifieerbare vordering
tot afdracht van het hun ieder gerechtigde.”

De sterke positie van de pandgever en pandhou-

der blijven echter behouden. Op het geinde ont-
staat een substitutiepandrecht ten behoeve van
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de inningsbevoegde pandhouder, dat - ten aan-
zien van het restant - blijft bestaan zelfs nadat
de pandhouder haar vordering heeft voldaan uit
het geinde bedrag. De hieronder beschreven wer-
king van vermenging wordt daarbij gerelativeerd
- met andere woorden, die werkt jegens hen niet,

* Advocaat te Utrecht.
Dank gaat uit naar dr. H.B. Reehuis,
prof. mr. drs. JW.A. Biemans en dr. N.B. Pannevis
voor hun nuttige commentaar.

1. Om (enig) overzicht aan te brengen in deze tekst, zal ik
de pandgever en de schuldenaar van de verpande vorde-
ring met ‘hij/zijn’ en de pandhouder met ‘zij/haar’ aan-
duiden.

2. De vordering die de inningsbevoegde openbaar pand-
houder heeft op de pandgever — de vordering waarvoor
het/de pandrecht(en) is/zijn gevestigd - duid ik in het
vervolg aan met ‘de gesecureerde vordering’.

3. De groep, bestaande uit de pandgever en eventuele
andere (lager gerangschikte) pandhouder(s) en/of
beslaglegger(s) duid ik in het vervolg aan als ‘de overige
gerechtigden’.

4. Het betoog dat de pandhouder in 99% van de gevallen
een bank zal zijn en dat banken als erkende kredietin-
stellingen niet (behoren te) kunnen failleren is door de
realiteit ingehaald. Zie ‘Resolutie van banken’, De
Nederlandsche Bank, dnb.nl; Y. Hofs & P. de Waard,
‘DSB ‘volkomen gezond’ ten onder’, de Volkskrant
20 oktober 2009 (online).

5. Vgl HR 17 februari 1995, ECLI:NL:HR:1995:ZC1641,

NJ 1996/471, m.nt. WM. Kleijn (Mulder q.q./CLBN).

6. T. van der Linden, ‘Kan een pandhouder een kwaliteits-
rekening aanhouden ter zake van de inning van aan
hem verpande vorderingen?’, WPNR 2023/7414, p. 453.

7. Dat is gemiddeld genomen slecht nieuws. Uit onderzoek
van het CBS uit 2015 blijkt dat de uitkeringspercenta-
ges aan concurrente schuldeisers schommelen rond de
twee procent. Zie A. Karapetian e.a., De positie van con-
currente schuldeisers in faillissement (Rapport aan het
WODC), RUG 2021, hoofdstuk 2.
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naar analogie van art. 3:81 lid 3 BW. Dat wordt
hieronder toegelicht, te beginnen bij het ont-
staan van het pandrecht.

2. Inning van de verpande vordering

Het object van het pandrecht

De schuldeiser en schuldenaar van een vordering
kunnen afspreken (bijvoorbeeld in een krediet-
of financieringsovereenkomst) dat de schulde-
naar ten behoeve van de schuldeiser een open-
baar? of stil®° pandrecht vestigt op aan hem
toebehorende vorderingen jegens derden. Zo
lang de pandgever beschikkingsbevoegd is, kun-
nen die vorderingen verpand worden, ongeacht
de waarde daarvan ten opzichte van de gesecu-
reerde vordering.

Inningsbevoegdheid

De openbaar pandhouder is exclusief bevoegd in
en buiten rechte nakoming te eisen van de ver-
pande vordering en betaling daarvan in ontvangst
te nemen (met andere woorden, die vordering te
innen'® - art. 3:246 lid 1 BW), ongeacht de vraag of
de gesecureerde vordering opeisbaar is.!! Volgens
art. 3:246 1id 3 is alleen de hoogst gerangschikte
pandhouder die - zo volgt uit de samenhang met
lid 1, mededeling heeft gedaan - inningsbevoegd.!?
Voor stille pandrechten, in de praktijk met af-
stand de grootste groep,*® ligt dat ingewikkelder
— alleen als het pandrecht is medegedeeld is de
pandhouder immers inningsbevoegd.!* De stil
pandhouder is wel bevoegd haar pandrecht open-
baar te maken wanneer de pandgever tekort-
schiet in zijn verplichtingen jegens de pandhou-
der, die pandhouder gegronde vrees geeft dat hij
dat zal doen, of op een ander moment, als dat is
overeengekomen (art. 3:239 lid 3 BW). Pas als dat
is gebeurd, is zij bevoegd de verpande vordering
te innen.

Omvang van de inningsbevoegdheid

Er is veel gedebatteerd over de precieze omvang
van de inningsbevoegdheid, in het bijzonder over
de vraag hoeveel de pandhouder mag innen in
verhouding tot het beloop van de gesecureerde
vordering. De Hoge Raad oordeelde in het arrest
ABN Amro/Marell dat de pandhouder vorderin-
gen mag innen tot het beloop van haar eigen vor-
dering op de pandgever.'> Deze beperking werd
door Steneker een slip of the pen genoemd!® en
overigens in de literatuur veelvuldig als onjuist
bestempeld.!” De Hoge Raad is hierop ook terug-
gekomen in het arrest Van Dooren q.q./Holding.'®
Geoordeeld werd dat de pandhouder bevoegd is
de volledige verpande vordering te innen en, in
het geval dat de gesecureerde vordering gezekerd
is met pandrechten op meerdere vorderingen,
bevoegd is alle verpande vorderingen te innen
ongeacht het beloop van de gesecureerde vorde-
ring.!® Dat is, gelet op het volgende, terecht. Vol-
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gens de hoofdregel van uitwinning van pandrech-
ten kan de pandhouder het gehele verpande goed
uitwinnen: het pandrecht is immers ondeelbaar
(art. 3:230 BW).? Bij verpanding van een roerende
zaak zal de pandhouder de (‘gehele’) zaak in het
openbaar kunnen verkopen, ook al overstijgt de
waarde van de zaak het beloop van de gesecu-
reerde vordering, mits haar schuldenaar in ver-
zuim is.?! De pandhouder zal haar vordering ver-
volgens met voorrang op de opbrengst mogen
verhalen (art. 3:248 jo. art. 3:253 BW), waarbij het

Art. 3:236 1id 2 jo. art. 3:94 1id 1 BW.

Art. 3:239 lid 1 BW.

0. De Hoge Raad bevestigde de inningsbevoegdheid van
pandhouders van vorderingen aan orders bevoegd
waren de inhoud van het papier aan order te innen,
waarbij annotator Paul Scholten zich al afvroeg: “Als dit
700 is, waarom zou het dan niet gelden voor vorderin-
gen op naam?” zie HR 19 januari 1928, NJ 1928, p. 481.

. Concl. A-G E.B. Rank-Berenschot (onder 2.78), ECLI:NL:
PHR:2020:884 bij HR 9 april 2021 (Van Dooren q.q./
Holding).

12. Reehuis & Heisterkamp, Pitlo Goederenrecht 2019/825.
De volgorde waarin mededeling wordt gedaan door
verschillende (stille) pandhouders maakt daarin geen
verschil, zie A. Steneker, Pandrecht (Mon. BW nr. B12a)
2022/68.

13. Vanwege het feit dat de door middel van zgn. verzamel-
pandakten - zie hierover onder meer Asser/Van Mierlo
& Krzeminski 3-VI 2024/224 - geregistreerde pandrech-
ten van de bank stille pandrechten zijn. Zie HR
3 februari 2012, ECLI:NL:HR:2012:BT6947, NJ 2012/414,
m.nt. EM.J. Verstijlen (Dix q.q./ING).

14. D.F.H. Stein, in: GS Vermogensrecht, art. 3:246 BW,
aant. 3.2.1.

15. HR 18 december 2015, ECLI:NL:HR:2015:3619, NJ 2016/34
(ABN Amro/Marell), r.0. 3.5.2.

16. A. Steneker, annotatie bij Hof Arnhem-Leeuwarden 4
april 2017, ECLI:NL:GHARL:2017:2955, JOR 2017/212.

17. Asser/Van Mierlo & Krzemiriski 3-VI 2024/214;

N.E.D. Faber & N.S.G.J. Vermunt, annotatie bij HR
18 december 2015, ECLI:NL:HR:2015:3619, JOR 2016/105
(ABN Amro/Marell), nr. 3.

18. HR 9 april 2021, ECLI:NL:HR:2021:524, NJ 2021/214,
m.nt. FEM.J. Verstijlen, JIN 2021/84, m.nt. R.J.G.
Mengelberg, JOR 2021/193, m.nt. K. Everaars, Onderne-
mingsrecht 2021/104, m.nt. K.J. Krzemirski (Van Dooren
q.q./Holding), r.0. 3.2.2.

19. HR 9 april 2021, ECLI:NL:HR:2021:524 (Van Dooren q.q./
Holding), r.o. 3.2.2. Zie ook D.F.H. Stein, in: GS Vermo-
gensrecht, art. 3:246 BW, aant. 3.4.3.1; A. Steneker,
Pandrecht (Mon. BW nr. B12a), Deventer: Kluwer 2022/85.
Anders: Hof Arnhem-Leeuwarden 6 september 2022,
ECLI:NL:GHARL:2022:7675, JOR 2023/187, m.nt.

M.A. Heilbron, dat ik verder onbesproken laat vanwege
de specifieke omstandigheden van het geval.

20. Zie over ondeelbaarheid in al haar facetten Asser/

Van Mierlo & Krzeminski 3-1V 2024/56 e.v.

. Asser/Van Mierlo & Krzeminski 3-VI 2024/56; Reehuis &
Heisterkamp, Pitlo Goederenrecht 2019/750;

F.M.J. Verstijlen, Algemene bepalingen pand en hypotheek
(Mon. BW nr. B11) 2013/14.
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overschot wordt uitgekeerd aan de pandgever
(art. 3:253 lid 1, tweede volzin BW).?2 Als de gese-
cureerde vordering met pandrechten (op verschil-
lende zaken) gezekerd is, is de pandhouder be-
voegd alle verpande zaken te executeren.? Voor
inning geldt mutatis mutandis hetzelfde, zij het
dat de pandhouder zich zal kunnen voldoen over-
eenkomstig hetgeen is bepaald in art. 3:253 jo.
art. 3:255 BW, nu het geinde tevens is te beschou-
wen als de opbrengst van de verpande vorde-
ring.?* Die rechtvaardiging is — net als hierboven

- gelegen in het feit dat de pandgever zijn vorde-
ring in het geheel tot zekerheid van de vordering
van de pandhouder heeft verbonden.

Daar komt nog bij, dat als de verpande vordering
tevens gesecureerd is met een (of meerdere)
pandrecht(en), de inningsbevoegde pandhouder
606k bevoegd is om de aan die verpande vordering
verbonden pandrechten uit te winnen, zo oordeel-
de de HR al in het arrest ABN Amro/Marell.?®
Daarbij is de inningsbevoegdheid van de aan
verpande vorderingen verbonden zekerheidsrech-
ten 60k niet beperkt tot het beloop van de gese-
cureerde vordering.?® De inningsbevoegde pand-
houder kan dus de door de pandgever verpande
vorderingen (ten behoeve van de pandhouder) én
de aan die verpande vorderingen verbonden
pandrechten volledig uitwinnen. Die bevoegdheid
vloeit voort uit het wettelijke systeem van afhan-
kelijke rechten (art. 3:7 en 3:82 BW) en verkrijging
van nevenrechten (art. 6:144 BW).%

Goederenrechtelijke werking van de inning

Door inning van de verpande vordering gaat de
geinde vordering teniet.? Die is immers nageko-
men. Een op die vordering rustend beperkt
(pand)recht - een recht dat van het vorderings-
recht is afgeleid (art. 3:8 BW) — treft hetzelfde lot
(art. 3:81 lid 2, aanhef en sub a BW).?° Dat pand-
recht zal dan van rechtswege worden vervangen
door een pandrecht op het geinde - het ‘substi-
tutiepandrecht’.?® Als er verschillende pandrech-
ten op de vordering rustten, zullen die vervangen
worden door pandrechten op het geinde over-
eenkomstig hun oorspronkelijke rang, zo volgt
uit art. 3:246 lid 5 BW in samenhang met de prior
temporeregel.’! Met het tenietgaan van de ver-
pande vordering door inning zien de pandhouder
en de overige gerechtigden hun rechten dus niet
geheel verdwijnen. Bij dit alles is niet van belang
of de gesecureerde vordering opeisbaar is, zo zal
hieronder worden toegelicht.

Inning van vorderingen tot levering van een
roerende zaak

Ter illustratie bespreek ik een voorbeeld waarbij
het verpande goed geen geldvordering is, maar
een vordering tot levering van een roerende zaak
waarop meer dan een stil pandrecht rust. Op
enig moment maakt de hoogst gerangschikte
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pandhouder haar pandrecht openbaar en gaat
vervolgens over tot inning van die vordering. Het
innen - het in ontvangst nemen van betaling van
de vordering - komt in dat geval neer op dat de
pandhouder de zaak in ontvangst neemt. Daar-
mee heeft de schuldenaar van de verpande vor-
dering aan diens verplichting voldaan, waarmee
de vordering tot levering van de zaak is tenietge-
gaan (art. 3:81 lid 2, aanhef en sub a BW). De
zaak bevindt zich nu onder de hoogst gerang-
schikte pandhouder, maar de zaak zelf komt
haar vanzelfsprekend niet toe (art. 3:235 BW).
Zij was immers slechts beperkt gerechtigd tot de
vordering tot levering van de zaak. Door ‘beta-
ling’ van de vordering aan de pandhouder wordt
de pandgever dan ook eigenaar van de zaak. De
overeenkomst tot vestiging van het pandrecht
kwalificeert immers als een rechtsverhouding
met de strekking dat de pandhouder hetgeen zij
op bepaalde wijze zal verkrijgen (de zaak), ter
uitvoering van die rechtsverhouding voor de
pandgever zal houden (art. 3:110 BW).?2 Het in
ontvangst nemen van de zaak door de pandhou-
der kwalificeert volgens de zogeheten ‘directe

22. Asser/Van Mierlo & Krzeminiski 3-VI 2024/156.

23. Het nodeloos innen/executeren van verpande goederen
kan onder omstandigheden evenwel misbruik van recht
opleveren, Hof Arnhem-Leeuwarden 6 september 2022,
ECLLI:NL:GHARL:2022:7675, JOR 2023/187, m.nt.

M.A. Heilbron.

24. WH.M. Reehuis, Stille verpanding (diss. Groningen),
1987/4217.

25. HR 18 december 2015, ECLI:NL:HR:2015:3619
(ABN AMRO/Marell), r.0. 3.5.2.

26. HR 9 april 2021, ECLI:NL:HR:2021:524 (Van Dooren q.q./
Holding), r.o. 3.2.3.

27. M.H.E. Rongen, Cessie (O&R deel 70) (diss. Nijmegen),
Deventer: Kluwer 2012/960 e.v.; A.J. Verdaas, Stil
pandrecht op vorderingen op naam (O&R deel 43)
(diss. Nijmegen), Deventer: Kluwer 2008/3817.

28. De vordering is immers betaald, zie Asser/Sieburgh 6-1
2024/192.

29. Een pandrecht op een niet-bestaande vordering is van-
zelfsprekend niet mogelijk. Tenietgaan op deze wijze
moet niet worden verward met het tenietgaan van het
pandrecht door afhankelijkheid van de gesecureerde vor-
dering (art. 3:7 BW). Daarop ga ik hierna nog nader in.

30. Art. 3:246 lid 5 BW: Bij inning van een verpande vordering
door de pandhouder of met machtiging van de kanton-
rechter door de pandgever komen de pandrechten waar-
mee de vordering bezwaard was, op het geinde te rusten.
Zie Concl. A-G E.B. Rank-Berenschot (onder 2.78),
ECLI:NL:PHR:2020:884 bij HR 9 april 2021 (Van Dooren
q.q./Holding).

31. Reehuis & Heisterkamp, Pitlo Goederenrecht 2019/781.

32. A. Steneker, Pandrecht (Mon. BW nr. B12a) 2022/85.
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leer’ als een levering aan de daartoe gerechtigde
pandgever. De (voormalige) pandhouders van de
verpande vordering zien hiermee hun gesecu-
reerde vordering op de pandgever natuurlijk nog
niet voldaan. Inning van de verpande vordering
tot levering staat niet gelijk aan het verhaal op
de zaak, ter voldoening van de gesecureerde
vordering. De zaak zal immers nog moeten wor-
den verkocht. De oorspronkelijke pandrechten
op de vordering zijn dan ook door inning van
rechtswege vervangen door pandrechten op de
geinde zaak (art. 3:246 lid 5 BW).? De hoogst
gerangschikte pandhouder zal de zaak in dat
geval executoriaal verkopen (art. 3:248 BW) en
haar vordering uit de opbrengst voldoen. Is de
executieopbrengst van de zaak hoger dan de
gesecureerde vordering, dan wordt het overschot
uitgekeerd aan de overige pandhouders en - als
die er niet (meer) zijn - komt het overschot aan
de pandgever toe (art. 3:253 BW).

3. Substitutiepandrecht bij girale
geldvorderingen

Opeisbaarheid van de gesecureerde vordering is
niet van belang

Het systeem van inning van vorderingen tot leve-
ring van een roerende zaak is niet een-op-een toe
te passen op de inning van girale geldvorderin-
gen, vanwege het in deze paragraaf te bespreken
substitutiepandrecht en de hieronder in nummer
beschreven vermengingsproblematiek.

Inning van girale geldvorderingen gaat als volgt.
Als de inningsbevoegde pandhouder betalingen
van die vorderingen in ontvangst neemt, dan
gaan de op die vordering rustende pandrechten
teniet en worden vervangen door pandrechten
op het geinde, hetgeen zich nu onder de innende
pandhouder bevindt. Niet van belang is daarbij
de vraag of de gesecureerde vordering ten tijde
van de inning opeisbaar is. Ongeacht het ant-
woord op die vraag, zal het substitutiepandrecht
ontstaan. Het geinde komt de pandhouder im-
mers niet per definitie toe. Het is namelijk goed
mogelijk dat zij méér int dan het beloop van de
gesecureerde vordering.

Als de gesecureerde vordering nog niet opeis-
baar is, is de pandhouder in ieder geval nog niet
gerechtigd om zich op het geinde te verhalen —
de pandhouder komt dan immers nog niets toe
— en ontstaat een substitutiepandrecht.* Pas
nadat de gesecureerde vordering op de pandge-
ver opeisbaar is geworden, zal de pandhouder
zich (uit het substitutiepandrecht) kunnen ver-
halen op het geinde (art. 3:255 1lid 1 BW). Als de
gesecureerde vordering wél opeisbaar is*® op het
moment dat tot inning wordt overgegaan, is dat
in principe niet anders. In de literatuur wordt
betoogd dat de pandhouder zich dan - naar
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analogie van de regel dat de pandhouder be-
voegd is zich uit het pand te voldoen als het
pandobject uit geld bestaat®® - rechitstreeks kan
voldoen uit de geinde geldsom op de wijze van
art. 3:253 BW.*" Inning van de vordering is in die
gevallen gelijk te stellen met het verhaal op de
opbrengst van het pandrecht en aan een pand-
recht op het geinde komt men in die gevallen
dan 00K niet toe, zo wordt aangenomen.?® Dat is
mijns inziens wat te beperkt geformuleerd. Hoe-
wel de inning van de vordering en het verhaal op
de opbrengst elkaar in zo’n geval in een ondeel-
baar moment opvolgen, ontstaat in die gevallen
volgens de regel van art. 3:246 1lid 5 BW ook het
substitutiepandrecht, dat voor de innende pand-
houder weliswaar niet van belang is, omdat het
direct tenietgaat op het moment dat het geinde
volledig wordt gebruikt ter voldoening van (een
deel van) de gesecureerde vordering.*®

Dat substitutiepandrecht is wel belangrijk, af-
hankelijk van de vraag hoeveel de inningsbe-
voegde pandhouder int ten opzichte van het
beloop van de gesecureerde vordering. Hieron-
der beschrijf ik drie situaties, waarbij ik er steeds
van uitga dat de hoogst gerangschikte pandhou-
der inningsbevoegd is en de gesecureerde vorde-
ring opeisbaar is.

33. Zie bijv. D.F.H. Stein, in: GS Vermogensrecht, art. 3:246
BW, aant. 4.3.3.4; WH.M. Reehuis, Stille verpanding
(diss. Groningen), 1987/408.

34. Asser/Van Mierlo & Krzemiriski 3-VI 2024/213.

35. Hetgeen doorgaans het geval zou zijn, omdat vaak
overeengekomen wordt dat de gesecureerde vordering
direct opeisbaar wordt zodra de pandhouder van haar
inningsbevoegdheid gebruikmaakt.

36. Art. 3: 255 BW.

37. Asser/Van Mierlo & Krzemiriski 3-VI 2024/215.

38. Concl. A-G E.B. Rank-Berenschot (onder 2.82),
ECLI:NL:PHR:2020:884 bij HR 9 april 2021 (Van Dooren
q.q./Holding); Parl. Gesch. BW Inv. 3, 5 en 6 Boek 3 1990,
p. 1340 (MVA II).

39. J.B. Spath, Zaaksvervanging (O&R deel 55) (diss.
Nijmegen), Deventer: Kluwer 2010/22. Voor die bewering
vind ik ook steun in het arrest HR 9 april 2021, ECLI:NL:
HR:2021:524, NJ 2021/214, m.nt. F.M.J. Verstijlen
(Van Dooren q.q./Holding), r.o0. 3.2.4: “Bij inning van een
verpande vordering door de daartoe bevoegde pandhou-
der komen de pandrechten waarmee de vordering be-
zwaard was, op het geinde te rusten (art. 3:246 lid 5 BW).
Ingevolge de strekking van art. 3:255 lid 1 BW is de pand-
houder dan, zodra zijn vordering opeisbaar is geworden,
zonder voorafgaande aanzegging bevoegd zich uit het
geinde te voldoen overeenkomstig art. 3:253 BW.”
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Het beloop van het geinde is gelijk aan het beloop
van de gesecureerde vordering

Ik bespreek eerst de situatie waarin de innende
pandhouder de hoogst gerangschikte pandhouder
is en het geinde volledig gebruikt ter voldoening
van haar gesecureerde vordering, met andere
woorden, wanneer de pandhouder een bedrag int
dat gelijk is aan het beloop van de gesecureerde
vordering. Wanneer de inningsbevoegde pandhou-
der een bedrag int, dat precies gelijk is aan het
beloop van de gesecureerde vordering, ontstaat
op de hierboven beschreven wijze een substitutie-
pandrecht, waaruit de pandhouder zich direct
(vgl. art. 3:255 jo. art. 3:253 BW) kan voldoen,
waardoor de gesecureerde vordering tenietgaat.
Door het tenietgaan van de gesecureerde vorde-
ring gaan in beginsel de aan die vordering verbon-
den pandrechten teniet (art. 3:7 BW).% Er res-
teert dan niets voor eventueel lager gerangschikte
pandhouders. Het substitutiepandrecht is in dat
geval dan 00K niet direct ‘nodig’.

Het geinde is minder dan het beloop van de
gesecureerde vordering

Als de inningsbevoegde pandhouder een bedrag
int dat lager is dan het beloop van haar vorde-
ring op de pandgever, zal een substitutiepand-
recht ontstaan op het geinde en zal zij uit dat
pandrecht (vgl. art. 3:255 jo. art. 3:253 BW) een
bedrag in mindering kunnen brengen op haar
vordering. Op dat moment gaat het substitutie-
pandrecht ten aanzien van het in mindering
gebrachte bedrag teniet, dat bedrag komt de
pandhouder op dat moment immers toe. De
overige pandrechten op andere vorderingen
blijven bestaan, die de pandhouder vervolgens
(na mededeling) ook zal mogen innen. Het wordt
pas interessant op het moment dat de innings-
bevoegde pandhouder méér int dan het bedrag
van haar eigen gesecureerde vordering.

Het geinde is meer dan het beloop van de
gesecureerde vordering

Bij inning van een bedrag dat hoger is dan het
beloop van de gesecureerde vordering, worden de
pandrechten op de geinde vordering — net als in
de andere gevallen - vervangen door pandrech-
ten op het geinde, een en ander conform hun
onderlinge rang (art. 3:246 lid 5 BW). Naarmate
de pandhouder meer int, zal het object van het
substitutiepandrecht blijven groeien. Zodra de
innende pandhouder verhaal neemt op het ge-
inde door zich uit het verpande geld te voldoen
(naar analogie van art. 3:255 lid 1 en art. 3:253 lid
1 BW), zal haar substitutiepandrecht tenietgaan
- 00k dat was immers afhankelijk van de gesecu-
reerde vordering, waardoor deze met het teniet-
gaan van de vordering hetzelfde lot treft (art. 3:7
BW). Het geval dat de hoogst gerangschikte
pandhouder zich op het geinde verhaalt voordat
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alle verpande vorderingen geind zijn, maakt daar-
in geen verschil. De pandrechten van de hoogst
gerangschikte pandhouder op de overige vorde-
ringen zullen door afhankelijkheid tenietgaan en
de eventueel lager gerangschikte pandrechten op
die vordering zullen in rang stijgen.*

Als de innende pandhouder de gesecureerde
vordering uit het pandrecht op het geinde vol-
doet, resteert een bedrag waartoe de pandhou-
der niet gerechtigd is, maar dat zich nog wel
onder de innende pandhouder bevindt (‘het
overschot’). De overige, lager gerangschikte
substitutiepandrechten blijven ten aanzien van
dat overschot wel bestaan! Maar wat nu, als de
innende pandhouder failleert, nog voordat het
overschot aan de overige gerechtigden is uitge-
keerd? Faillissement van de pandhouder raakt in
dat geval beide soorten gerechtigden niet; in dat
faillissement kunnen lager gerangschikte pand-
houders - als separatist - hun pandrecht uitoefe-
nen (art. 3:255 jo. art. 3:253 BW) alsof er geen
faillissement is (overeenkomstig art. 57 Fw).%

40. WH.M. Reehuis, Stille verpanding (diss. Groningen),
Gouda: Quint 1987/13. Voor zogeheten bankpandrechten
ligt dat genuanceerder. Op grond van art. 3:231 BW kan
een pandrecht immers ook gevestigd zijn ter zekerheid
van een toekomstige vordering, wat in een rekening-cou-
rantverhouding betekent dat bij het tijdelijk tenietgaan
van de vordering van de bank (lees: het saldo is tijdelijk
positief) de zekerheidsrechten van de bank niet verdwij-
nen, zie FM.J. Verstijlen, annotatie bij HR 9 april 2021
(Van Dooren q.q./Holding), NJ 2021/214, nr. 9. Ook wat
betreft ‘gewone’ geldt die nuance: int de pandhouder
méér dan de gesecureerde vordering, betekent dat niet
dat haar pandrechten meteen tenietgaan, zo volgt uit
Van Dooren q.q./Holding. De pandhouder is immers
bevoegd te blijven innen, ook al heeft zij meer geind dan
de gesecureerde vordering. Zonder bestaande pandrech-
ten, zou die bevoegdheid nergens op zijn gebaseerd.
Aangenomen kan echter worden, dat bij het daaropvol-
gende volledige verhaal van de gesecureerde vordering,
de pandrechten van de pandhouder wél door afhankelijk-
heid tenietgaan. Zij wint immers haar zekerheden uit en
voldoet daarmee het (rest)saldo. Op dat moment gaan
dus alle overige bestaande pandrechten op verpande vor-
deringen teniet, alsmede het ten behoeve van de innende
pandhouder ontstane substitutiepandrecht. Dat geldt
voor zowel het bancaire pandrecht als een ‘gewoon’
pandrecht. Zie Vgl. FH.J. Mijnssen & A.I.M. van Mierlo,
De rekening-courantverhouding (Mon. Pr. nr. 15) 2019/13.2:
“Het zekerheidsrecht blijft bestaan zolang de rekening
loopt en daarna totdat het eindsaldo is voldaan of de
zekerheid ervoor uitgewonnen (...).”

41. Hierover is discussie mogelijk, zie noot 40.

42. D.F.H. Stein, in: GS Vermogensrecht, art. 3:246 BW,
aant. 4.5.1.
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En, als er geen verdere pandrechten op het ge-
inde rust(t)en - kan de pandgever het overschot,
als het object van het pandrecht, uit het faillis-
sement separeren. Het overschot is namelijk
nooit in het vermogen van de pandhouder te-
rechtgekomen; slechts het gedeelte waaruit de
pandhouder zich heeft voldaan, komt aan die
pandhouder toe. Het overschot mocht zij zich
niet toe-eigenen en dat zou dan ook niet in de
failliete boedel mogen vallen; dat geld moet te-
rug naar de pandgever.** Het hierboven beschre-
ven substitutiepandrecht kan vanzelfsprekend
alleen bestaan als het geinde niet vermengt met
het vermogen van de pandhouder. Op een niet-
voldoende bepaald vermogensbestanddeel kan
men immers geen goederenrechtelijk recht heb-
ben.* Vermenging blijkt echter geen onneembare
horde. Ik kom hierop terug in paragraaf 5.

Tussenstap: de beslaglegger

Omdat het hier steeds gaat om de inningsbevoeg-
de pandhouder,® blijft het geval dat het onder de
schuldenaar van de pandgever gelegde (derden)-
beslag ouder is dan het pandrecht op de vorde-
ring buiten beschouwing; in zo’n geval is de pand-
houder immers niet inningsbevoegd (art. 453a jo.
art. 475h Rv).* In het andere geval, dat de pand-
houder haar oudere pandrecht uitwint en de
verpande vordering int, ontstaat geen ‘substitu-
tiebeslag’.*” Het beslag is hoe dan ook met de
inning van de verpande vordering tenietgegaan.
De beslaglegger houdt ten aanzien van het over-
schot jegens de pandhouder een aanspraak over
ingevolge het in art. 3:253 BW jo. art. 490b Rv
bepaalde. Indien de pandhouder na inning, maar
vOor uitkering aan de overige gerechtigden fail-
leert, zal de beslaglegger niet als separatist kun-
nen optreden en is zijn vordering — die voor faillis-
sement ontstaan is — in beginsel slechts verifieer-
baar. Is er echter een (andere) pandhouder met
een substitutiepandrecht ten aanzien van het
door de voormalige pandhouder (inmiddels de
failliet) geinde, die als separatist zijn recht kan
uitwinnen door het verpande geld te innen, dan
zal die pandhouder overeenkomstig het in

art. 3:2563 BW jo. art. 490b Rv bepaalde rekening
moeten houden met het (oudere) recht van de
beslaglegger en uit de opbrengst van het pand-
recht die beslaglegger moeten voldoen. De voor-
malige beslaglegger heeft er in die zin dus belang
bij dat een voormalig lager gerangschikte pand-
houder haar separatistenpositie in faillissement
van de hoger gerangschikte pandhouder benut.

4, Vermenging

Het geinde vermengt niet met het vermogen van
de pandhouder

De innende pandhouder is verplicht te voorko-
men dat het overschot in haar vermogen terecht-
komt. Het laten vermengen van het geinde met
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het eigen vermogen zou neerkomen op een ver-
boden toe-eigening in de zin van art. 3:235 BW.4
Daartoe is de innende pandhouder niet gerech-
tigd en dat is tevens juist iets wat art. 3:246 lid 5
BW probeert te voorkomen. Maar hoe? Dat is
ingewikkeld: de pandhouder die zelf tot inning
overgaat zal moeilijk actief kunnen voorkomen
dat het geinde in haar vermogen valt.*®

Het privilege om giraal geld afgescheiden te hou-
den van het eigen vermogen is immers voorbe-
houden aan personen die een kwaliteitsrekening
kunnen aanhouden en een doorsnee pandhouder

43. Dat is wezenlijk anders dan de situatie waarin iemand
per vergissing een bedrag overmaakt vlak voor het
faillissement van de ontvanger. De vordering uit onver-
schuldigde betaling is daar een verbintenisrechtelijke
—zie HR 5 september 1997, ECLI:NL:HR:1997:ZC2419,
NJ 1998/437, m.nt. P van Schilfgaarde (Ontvanger/
Hamm q.q.). De aanspraak die de pandgever heeft op
het overschot is goederenrechtelijk; dat is immers nooit
in het vermogen van de failliet gekomen. Hoe die vorde-
ring van de pandgever goederenrechtelijk genoemd of
gekwalificeerd moet worden, is een andere vraag die ik
hier onbeantwoord laat.

44. D.F.H. Stein, in: GS Vermogensrecht, art. 3:239 BW,
aant. 3.6.2.1.

45. Dit laat onverlet dat als de schuldenaar van de pand-
gever in weerwil van een gelegd beslag aan de pand-
houder betaalt, hij daardoor wel jegens de pandgever is
gekweten. De beslaglegger ontleent aan art. 6:33 BW
wel een vordering om het betaalde bedrag alsnog aan
hem af te staan. Zie A. Steneker, in: GS Burgerlijke
Rechtsvordering, art. 475h Ry, aant. 6.1.

46. A. Steneker, Pandrecht (Mon. BW nr. 12a) 2022/69;

D.J. van der Kwaak, ‘Pandrecht en beslag op vorderin-
gen’, TvI 2000/77, nr. 3.

47. Voor zover iets dergelijks zou worden aangenomen —
vervalt dat bij faillissement van de pandhouder volgens
art. 331id 2 Fw.

48. Asser/Van Mierlo & Krzeminski 3-VI 2024/215; Reehuis
& Heisterkamp, Pitlo Goederenrecht 2019/829;

W.H.M. Reehuis, Stille verpanding, 1987/416.

49. A. Steneker, Pandrecht (Mon. BW nr. B12a) 2022/52-53.
Illustratief is het arrest Ontvanger/Hamm q.q., waarin de
Hoge Raad door het in het leven roepen van de ‘super-
preferente boedelvordering’ de facto tot een separatis-
tenpositie in faillissement komt, maar tegelijkertijd
illustreert dat het geld de iure gewoon vermengt en in de
failliete boedel landt: HR 5 september 2009, ECLI:NL:HR:
1997:ZC2419, NJ 1998/437, m.nt. P van Schilfgaarde. Een
belangrijk verschil tussen het substitutiepandrecht en de
in dat arrest aan de orde zijnde onverschuldigde betaling,
is dat er in dat laatste geval geen wettelijke verplichting
bestaat om het onverschuldigd betaalde van het eigen
vermogen gescheiden te houden, waar die verplichting
voor de pandhouder wél bestaat op grond van art. 3:253
BW.
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(inclusief een bank) komt daarvoor niet in aan-
merking.?® Dat is problematisch, niet alleen van-
wege het toe-eigeningsverbod van art. 3:235 BW,
maar ook vanwege het feit dat lager gerang-
schikte pandhouders en de pandgever hun goe-
derenrechtelijke aanspraken op het geinde bij
vermenging in rook zien opgaan.’* Op dat mo-
ment is hetgeen het pandrecht op rust niet lan-
ger aan te wijzen als individueel vermogensbe-
standdeel en daarmee niet meer voldoende
bepaalbaar.”? Door het tenietgaan van het geinde
als afzonderlijk (verhaals)object, zullen de daar-
aan verbonden (beperkte) rechten immers te-
nietgaan (art. 3:81 lid 2, aanhef en sub a BW).

Dat heeft de wetgever overigens niet zo bedoeld:
het toe-eigeningsverbod

“brengt mee dat de pandhouder aan wie giraal
betaald wordt, ongeacht of dit door overschrij-
ving of storting geschiedt, deze betaling dient te
ontvangen op of het betreffende bedrag alsnog
dient over te brengen naar een afzonderlijke
voor dergelijke betalingen bestemde rekening,
bijv. met een tenaamstelling in de trant als voor
vermogensafscheiding voldoende is geacht in
[het arrest Slis-stroom?3].”>

Het was door deze overweging dat het substitu-
tiepandrecht niet nodig werd geacht om de aan-
spraken van de pandgever en lager gerangschikte
pandhouders te waarborgen. Nu die wijze vermo-
gensafscheiding onder huidig recht kansloos lijkt,
is de noodzaak van het substitutiepandrecht
evident. De Hoge Raad heeft zich tot nog toe
immers zeer afzijdig gehouden van het aannemen
van gescheiden vermogens bij dezelfde persoon —
door bijvoorbeeld het aannemen van een kwali-
teitsrekening uitdrukkelijk alleen voor notarissen,
deurwaarders en advocaten te accepteren.’ De
kwaliteitsrekening vormt immers een uitzonde-
ring op het in art. 3:276 BW neergelegde uitgangs-
punt dat een schuldeiser zich op alle goederen
van de schuldeiser kan verhalen.* Hoewel wordt
betoogd dat een pandhouder die kwaliteitsreke-
ning ook kan hebben, zelfs al is zij niet een van de
hierboven beschreven personen,® houdt de Hoge
Raad zich vast aan dit beginsel. Ik ben niet over-
tuigd dat de kwaliteitsrekening ook voor innings-
bevoegde pandhouders zal worden aangenomen.*

Relativering van de vermenging

Vermenging zal desondanks niet ervoor zorgen
dat alle goederenrechtelijke aanspraken van de
pandhouder en overige belanghebbenden teniet-
gaan. De vermenging zal niet werken jegens de-
genen die daarbij door hun positie belang heb-
ben. Het aannemen van een substitutiepandrecht
op iets dat in beginsel vermengt, gaat op het
eerste gezicht in tegen het uitgangspunt dat men
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geen beperkte rechten op eigen goederen kan
hebben.?”® Dat uitgangspunt is echter niet abso-
luut. De wetgever had met dat beginsel een doel-
matige insteek voor ogen: voorkomen moest
worden dat een onoverzichtelijke rechtstoestand
zou ontstaan. Een normatieve of morele achter-
grond - we vinden het ‘fout’ of verwerpelijk — was
er niet.%* Genoemd uitgangspunt hoeft daarom
00K niet zo strikt te worden toegepast — als er
‘voldoende reden’ voor is, is er ruimte voor een
uitzondering.’! In de heersende leer wordt over
het algemeen aangenomen dat men geen beperk-
te rechten op eigen vermogen kan hebben,’ maar
volgens Ter Rele kan een eigenaar een beperkt
recht op een eigen goed hebben als hij bij dat
beperkte recht belang heeft.®® Dat ‘belang’ moet
objectief worden uitgelegd; partijbedoelingen

50. Dat zijn, op grond van de wet, de notaris ex art. 25 Wna
en de gerechtsdeurwaarder ex art. 19 Gdw. Dat geldt
overeenkomstig voor de advocaat en accountant:

HR 13 juni 2003, ECLI:NL:HR:2003:AF3413, NJ 2004/196
(ProCall) en HR 23 juni 2017, ECLI:NL:HR:2017:1139,
NJ 2017/436. Zie ook Asser/Bartels & Van Mierlo 3-1V
2013/574.

51. Een pandrecht op een aandeel zoals dat voor roerende
zaken in HR 14 augustus 2015, ECLI:NL:HR:2015:2192,
NJ 2016/263, m.nt. H.J. Snijders (Zalco I) werd aange-
nomen is moeilijk voor te stellen. Nemen we dat wel aan,
dan kwalificeert het ‘overige’ (girale) vermogen van de
pandhouder als hoofdzaak (art. 5:14 1id 3 jo. lid 1 BW).

52. Vgl. HR 12 januari 1968, ECLI:NL:HR:1968:AC22386,

NJ 1968/274, m.nt. H Drion (Texeira de Mattos).

53. HR 3 februari 1984, ECLI:NL:HR:1984:AG4750, NJ 1984/752,
m.nt. WM. Kleijn (Slis-Stroom).

54. Parl. Gesch. BW Inv. 3, 5 en 6 Boek 3 1990, p. 1340 (MvA II).
In dezelfde zin: Asser/Van Mierlo & Krzeminski 3-VI
2024/215; T. van der Linden, WPNR 2023/7414;

M.H.E. Rongen, Cessie (diss. Nijmegen), Deventer:
Kluwer 2012, p. 600-01.

55. HR 13 juni 2003, ECLI:NL:HR:2003:AF3413, NJ 2004/196,
m.nt. WM. Kleijen (ProCall).

56. Asser/Kortmann 3-IIT 2017/132.

57. T. van der Linden, WPNR 2023/7414.

58. Zie in gelijke zin eerdergenoemd arrest HR
5 september 2009, ECLI:NL:HR:1997:ZC2419, NJ 1998/431,
m.nt. P van Schilfgaarde (Ontvanger/Hamm q.q.).

59. R.J. ter Rele, Beperkte rechien op eigen goederen
(diss. Nijmegen), Deventer: Wolters Kluwer 2022/1.2.

60. Van Zeben, Du Pon & Olthof (red.), Parl. Gesch. BW
Boek 31981, p. 110-11 (MvA II).

61. Die uitzondering is niet geheel uit de lucht gegrepen:
Asser/Scholten Zakenrecht 1945, p. 27: “Volgens NAP
(R. M. XXI, blz. 517) zal ook voor den eigenaar de
mogelijkheid bestaan naast zijn eigendom bepaalde
zakelijke rechten op de hem toebehoorende zaak te
hebben.”

62. Asser/Bartels & Vonck 5 2025/10 en de in Ter Rele’s
proefschrift in voetnoot 11 aangehaalde literatuur.

63. R.J. ter Rele, ‘Beperkte rechten op eigen goederen’,

AA 2022/718, p. 719.
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kunnen daarin geen rol spelen.® Hij schrijft dat,
kort gezegd, een dergelijk belang bestaat als
iemand - de eigenaar of iemand anders - aan het
beperkte recht (extra) bevoegdheden kan ontle-
nen, die hij zonder dat beperkte recht niet zou
hebben. Bestaat dat belang niet (langer), dan zal
dat recht door vermenging tenietgaan.% Is dat
belang er wel, dan zal het beperkte recht kunnen
blijven bestaan.

Bijvoorbeeld bij de werking van art. 3:81 lid 3 BW.
Daarin wordt bepaald dat afstand en vermen-
ging niet werken ten nadele van hen die op het
tenietgaande beperkte recht op hun beurt een
beperkt recht hebben.® In plaats daarvan wordt
een juridische fictie in het leven geroepen:

“Het derde lid handhaaft dus ten aanzien van de
beperkte rechten die op het moment van de ver-
menging op het door de vermenging tenietgaan-
de recht of op het daardoor bezwaarde goed zelf
rusten, een rechtstoestand als ware het door de
vermenging tenietgaande recht nog in stand
gebleven.”s

Het beperkte recht wordt gehandhaafd, ook al is
het onder normale omstandigheden tenietge-
gaan.® In de literatuur wordt over het algemeen
aangenomen dat art. 3:81 lid 3 BW relatief werkt:
de (anders tenietgegane) beperkte rechten blij-
ven bestaan ten aanzien van hen die daarbij
belang hebben.*®

Dat geldt ook voor (substitutie)pandrechten en
de aanspraak van de pandgever ten aanzien van
het overschot dat zich onder de failliete pand-
houder bevindt. De vermenging zal ten aanzien
van die lager gerangschikte pandhouder(s) en/of
beslaglegger(s) en de pandgever worden gerelati-
veerd, in de zin dat die vermenging jegens hen
geen effect heeft. Op die manier zal het geinde
jegens hen niet vermengen met het vermogen
van de pandhouder, waardoor de goederenrech-
telijke aanspraken van de overige gerechtigden
door middel van het substitutiepandrecht behou-
den blijven.™ Bij het substitutiepandrecht ont-
breekt een expliciete wettelijke grondslag voor
die relativering als zodanig, maar de samenhang
tussen art. 3:246 lid 5, art. 3:81 lid 3 en het toe-
eigeningsverbod van art. 3:235 BW maakt dat
vermenging niet werkt en substitutiepandrecht
toepassing vindt. Daarbij kan de redenering ge-
volgd worden die de Hoge Raad aan zijn oordeel
ten grondslag heeft gelegd in het arrest Zalco I;
vermenging dient terughoudend te worden aan-
genomen, gelet op mogelijk rechtsverlies van de
(beperkt) gerechtigden.”™ Immers, als men ver-
menging aanneemt, zullen alle (beperkte) rech-
ten op hetgeen is vermengd tenietgaan.” Hoewel
die zaak roerende zaken betrof, is daaruit naar
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analogie een argument te ontlenen voor giraal
geld. Ook in het geval als in deze bijdrage be-
schreven is dat rechtsverlies immers aan de orde.
Uit het systeem van het goederenrecht kan ver-
menging niet zomaar aanvaard worden, opdat
rechtsverlies zo veel mogelijk wordt voorkomen.

Overigens vermengt het geinde wél ten aanzien
van hen die daar geen belang bij hebben, zoals
de overige crediteuren van de failliet. Om die
reden valt het geinde wel onder het faillisse-
mentsbeslag, waardoor de separatistenpositie
van de lager gerangschikte pandhouder(s) es-
sentieel is. Het gevolg is dan dat, bij faillissement
van de pandhouder, lager gerangschikte pand-
houders - ten aanzien van wie het substitutie-
pandrecht dus blijft bestaan - als separatist
(jegens de overige crediteuren) overeenkomstig
art. 57 Fw hun pandrecht zullen kunnen uitoefe-
nen. Bij het ontbreken van lager gerangschikte
pandhouders zal de pandgever met een goede-
renrechtelijke actie het overschot — dat ook niet

64. Dat strookt immers met het goederenrechtelijke begin-
sel, dat rechtszekerheid belangrijker is dan de wil van
partijen. In tegenstelling tot het verbintenissenrecht
werken goederenrechtelijke rechten in beginsel tegen
eenieder (het zijn absolute rechten) - die bevoegdheden
moeten dan ook vastliggen en kenbaar zijn, zie Asser/
Bartels & Van Mierlo 3-1V 2021/33.

65. R.J. ter Rele, Beperkte rechten op eigen goederen, § 4.3.

66. Een voorbeeld: de eigenaar van een perceel grond
vestigt een recht van erfpacht ten behoeve van een
ander. Ter financiering van het recht van erfpacht leent
de erfpachter geld bij de bank, waarvoor een recht van
hypotheek wordt gevestigd op het recht van erfpacht,
uiteraard ten behoeve van de bank. Stel nu dat de
erfpachter de eigendom van de grond verkrijgt; de
eigendom en het recht van erfpacht komen nu in
dezelfde hand. In beginsel zou het recht van erfpacht
(art. 3:81 lid 2 sub e BW) en daarmee het recht van
hypotheek (art. 3:81 lid 2 sub a BW) ophouden te
bestaan. De bank heeft in dit verband echter belang bij
het voortbestaan van het beperkte recht — dat recht
geeft immers de bevoegdheid tot executie van de
erfpacht; een bevoegdheid die de bank zénder dat recht
niet zou hebben.

67. Parl. Gesch. BW Boek 3 1981, p. 110-11 (MVA II).

68. R.J. ter Rele, Beperkte rechten op eigen goederen, § 9.2.

69. Asser/Bartels & Van Mierlo 3-1V 2025/20; Asser/Bartels
& Vonck 5 2025/12; Reehuis & Heisterkamp, Pitlo
Goederenrecht 2019/605. Anders: R.J. ter Rele, Beperkte
rechten op eigen goederen 2022/9.2.

70. WH.B.K. Nieuwesteeg, ‘Een fundamenteel gebrek van

het pandrecht’, MoV 2022/11, nr. 2.
. HR 14 augustus 2015, ECLI:NL:HR:2015:2192, NJ 2016/263,
m.nt. H.J. Snijders (Zalco I).

72. Behoudens bepaalde gevallen bij vermenging van

roerende zaken (art. 5:15 jo. 5:14 lid 2 BW).

7
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vermengt met het vermogen van de pandhouder
- kunnen terugvorderen.” Op die manier blijven
alle goederenrechtelijke aanspraken gewaar-
borgd, zonder daarmee een al te grote deuk te
slaan in het wettelijke systeem.

5. Conclusie: relatieve werking vermenging
bij substitutiepandrechten

De relatieve werking van de vermenging is goed
in te passen in het systeem van inning van ver-
pande vorderingen. Zoals beschreven in para-
graaf 4, kan vermenging tot problemen leiden. Als
het geinde vermengt met het vermogen van de
pandhouder, zien de pandgever en de lager ge-
rangschikte pandhouder(s) hun goederenrechte-
lijke aanspraken op het geinde verdampen. Hier
biedt de relatieve werking van vermenging samen
met het substitutiepandrecht een oplossing: in
plaats van dat het geinde vermengt met het ver-
mogen van de pandhouder zodra er wordt geind,
wordt die vermenging gerelativeerd ten opzichte
van de pandgever en de lager gerangschikte
pandhouder(s), zodat zij dat pandrecht ook kun-
nen inroepen jegens de schuldeisers van de pand-
houder. Zij hebben daarbij immers belang, met
name bij faillissement van de inningsbevoegde
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pandhouder. De bevoegdheid voor de pandgever
—als rechthebbende - om in faillissement van de
pandhouder het hem toekomende te separeren,
en/of de bevoegdheid van de lager gerangschikte
pandhouders om in datzelfde faillissement zich
als separatist te verhalen op het geinde bedrag
(overeenkomstig art. 3:253 jo. art. 3:255 BW), zijn
bevoegdheden die hun niet toekomen wanneer
dat pandrecht teniet zou zijn gegaan.

Daarnaast is, gelet op het mogelijke rechtsverlies
van de (beperkt) gerechtigden, terughoudend-
heid geboden met het aanvaarden van vermen-
ging. In die lijn oordeelde de Hoge Raad al eer-
der in het Zalco-arrest. Volgt men de lijn die in
deze bijdrage wordt betoogd, dan zullen lager
gerangschikte pandrechten ten aanzien van het
‘te veel’ geinde bedrag - het overschot — door
substitutie gehandhaafd blijven en zal de pand-
gever als rechthebbende het overschot kunnen
terugvorderen, ook in faillissement. Op die ma-
nier zijn hun belangen gewaarborgd, zonder dat
te veel wordt getornd aan het huidige wettelijke
systeem van inning van verpande vorderingen.
Dat komt de rechtszekerheid ten goede en leidt,
meen ik, tot billijke uitkomsten.

73. Hoe die vordering goederenrechtelijk gekwalificeerd
moet worden, blijft in dit artikel buiten beschouwing.
Zie daaromtrent W.H.B.K. Nieuwesteeg, ‘Een funda-
menteel gebrek van het pandrecht’, MoV 2022/11, nr. 4.
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