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I
Inleiding

1. Het Hof van Justitie heeft op 4 juni 2002 in een drietal inbreukprocedures tegen Portugal, Frankrijk en België voor het eerst een oordeel gegeven over de verenigbaarheid van enkele “golden share”-constructies met het vrije kapitaalverkeer (art. 56 EG). Het gaat in deze arresten om wettelijke en bestuursrechtelijke maatregelen waarmee de overheid zichzelf uit hoofde van haar positie van aandeelhouder bijzondere rechten toekent met betrekking tot het bestuur en het beheer van geprivatiseerde ondernemingen. Het gaat hier dus niet om het houden van een eenvoudig meerderheidsbelang. In casu betreft het bijzondere rechten van de Franse staat met betrekking tot de nationale oliemaatschappij Elf-Aquitaine
, en het bijzonder recht van de Belgische staat met betrekking tot de NMP en Distrigas die de pijpleidingen voor vervoer van energieproducten beheert
. In de Portugese zaak gaat het om een algemene overheidsregeling gericht tot buitenlandse investeerders en een algemene beperking van deelnemingen boven 10% in sommige sectoren.
 
2. De in de arresten behandelde situaties bieden inzicht in de wijze waarop het Hof van Justitie deze materie ook in de toekomst zal beoordelen, en vormen daarmee een belangrijk richtsnoer voor de Commissie bij haar optreden tegen “golden share”-constructies in andere lidstaten, waaronder Nederland. Deze arresten maken deel uit van een reeks zaken die de Commissie heeft ingeleid tegen lidstaten, waaronder Nederland.
 Tegen Nederland zijn door de Commissie inbreukprocedures ingeleid met betrekking tot KPN en TPG. Deze bevinden zich sinds 2000 in de administratieve fase
, maar het is niet uitgesloten dat de Commissie deze dossiers weer oppakt. Voorts is het vraagstuk niet alleen van belang voor de centrale overheid die zich zeggenschap voorbehoudt in ondernemingen, maar ook voor de decentrale overheden, met name provincies en gemeenten.

3. In de ICER is geconcludeerd dat deze arresten daarom nader moeten worden onderzocht. In eerste instantie zal daarbij de focus moeten zijn gericht op de regelingen van de centrale overheid. In een volgende fase zal, zo nodig, de situatie bij de decentrale overheden kunnen worden bestudeerd. Een werkgroep onder voorzitterschap van Financiën
 is verzocht om een analyse op te stellen van de relevante juridische aspecten van de arresten. Voorts dient aan de hand van een inventarisatie van door de Nederlandse centrale overheid gehanteerde zeggenschapsconstructies en te onderzoeken welke betekenis de arresten hebben voor de Nederlandse situatie.

Inventarisatie

4. Wat betreft de inventarisatie kan hier reeds het volgende worden meegedeeld. Reeds in 1998 heeft Nederland op verzoek van EG-Commissaris Monti antwoord gegeven op een questionnaire naar de wettelijke regelingen en praktijken in de lidstaten op het gebied van investeringen binnen de EU. Deze questionnaire vormde het vervolg op een mededeling van de Commissie over beperkingen van het vrije kapitaalverkeer in het kader van directe investeringen.

5. In haar antwoord heeft de Nederlandse regering melding gemaakt van de wettelijke regelingen inzake aandelenoverdracht in de artikelen 71 en 72 van de Elektriciteitswet 1998 en van de verplichting tot het dulden van overheidsdeelneming in een door de houder van een winningsvergunning samen met de staat op te richten onderneming overeenkomstig artikel 11 van de Mijnwet Continentaal Plat. Daarnaast is informatie verschaft over de vennootschapsrechtelijke regelingen binnen KPN en TPG, over de prioriteitsaandelen en preferente aandelen in KLM en over de in 1996 opgeheven Stichting Prioriteitsaandelen DSM. 

6. Zoals bekend heeft de Commissie enkel inbreukprocedures ingeleid met betrekking tot de aandelenregelingen in KPN en TPG. 

7. Voorts kan worden vermeld dat de Minister van Financiën bij brief van 12 december 2001 aan de Tweede Kamer een nota heeft aangeboden inzake het huidige en toekomstige beleid en beheer van de deelnemingen in vennootschappen door de Rijksoverheid, voorzien van een volledige lijst van deelnemingen per 1 november 2001.

Indeling rapportage

De indeling van deze rapportage is als volgt. Na een samenvatting van de arresten volgt een analyse van de betekenis ervan. Daarna worden de gevolgen ervan beoordeeld voor de Nederlandse situatie. De rapportage wordt afgesloten met enkele conclusies en aanbevelingen.

II
Samenvatting van de arresten

Het vrije verkeer van kapitaal

8. Artikel 56, lid 1, EG geeft uitvoering aan het beginsel van het vrije verkeer van kapitaal tussen de lidstaten onderling en tussen de lidstaten en derde landen.
 Daartoe bepaalt het in het kader van het hoofdstuk Kapitaal en betalingsverkeer van het Verdrag dat alle beperkingen van het kapitaalverkeer tussen lidstaten onderling en tussen lidstaten en derde landen verboden zijn. Het Verdrag geeft weliswaar geen definitie van de begrippen kapitaalverkeer en betalingsverkeer, maar volgens het Hof heeft richtlijn 88/361/EEG
, samen met de nomenclatuur in haar bijlage, een indicatieve waarde voor de omschrijving van het begrip kapitaalverkeer.
 De punten I en III van de nomenclatuur in bijlage I bij richtlijn 88/361 en de verklarende aantekeningen wijzen erop dat de directe investering in de vorm van deelneming in een onderneming door aandeelhouderschap en de verwerving van effecten op de kapitaalmarkt kapitaalverkeer in de zin van artikel 56 EG zijn. Volgens de verklarende aantekeningen wordt de directe investering gekenmerkt door de mogelijkheid om daadwerkelijk deel te hebben in het bestuur van of de controle over een vennootschap, aldus het Hof. 

Commissie-mededeling van 1997

9. Volgens de Commissie hebben de intracommunautaire investeringen een aanzienlijke ontwikkeling gekend. Dit heeft bepaalde lidstaten ertoe aangezet maatregelen te nemen om deze situatie te controleren. Deze maatregelen, die grotendeels in het kader van privatiseringen zijn genomen, zouden in bepaalde omstandigheden onverenigbaar kunnen zijn met het gemeenschapsrecht. Om die reden heeft de Commissie op 19 juli 1997 de mededeling betreffende bepaalde juridische aspecten van de intracommunautaire investeringen (PB 1997, C 220, blz. 15; hierna: mededeling van 1997) vastgesteld. 

10. In deze mededeling heeft de Commissie de verdragsbepalingen inzake het vrije kapitaalverkeer en de vrijheid van vestiging uitgelegd, inzonderheid met betrekking tot procedures inzake algemene machtiging of vetorecht van de overheid. Uit onderzoek van de maatregelen die intracommunautaire investeringen beperken, blijkt dat de discriminerende maatregelen (dit wil zeggen maatregelen die uitsluitend van toepassing zijn op investeerders welke onderdaan zijn van een andere lidstaat van de Europese Unie) onverenigbaar worden geacht met de artikelen 56 en 43 EG inzake het vrije kapitaalverkeer en het recht van vestiging, tenzij zij vallen onder één van de in het Verdrag genoemde uitzonderingen. De niet-discriminerende maatregelen (dit wil zeggen de maatregelen die gelijkelijk van toepassing zijn op de eigen onderdanen en op onderdanen van een andere lidstaat van de Europese Unie) zijn toegestaan voor zover zij gebaseerd zijn op een reeks objectieve, stabiele en openbare criteria en gerechtvaardigd zijn door dwingende redenen van algemeen belang. Het evenredigheidsbeginsel moet in elk geval worden nageleefd. (punt 9 van de mededeling van 1997).

De bestreden maatregelen

11. De door de Commissie betwiste wettelijke en bestuursrechtelijke maatregelen waarom het in deze arresten gaat zijn de volgende. 

· Het Portugese verbod voor buitenlandse investeerders om meer dan een vastgesteld aantal aandelen in bepaalde Portugese bedrijven te verwerven;

· De Portugese verplichting om een voorafgaande vergunning van de Portugese Republiek te verkrijgen om een deelneming boven een bepaald maximum in bepaalde Portugese ondernemingen te verwerven;

· Het Franse vereiste van voorafgaande goedkeuring door de minister van Economische Zaken van elke overschrijding van de voor het rechtstreekse of indirecte aandelenbezit geldende maxima van een tiende, een vijfde of een derde van het kapitaal of het stemrecht binnen de Franse staatsoliemaatschappij door een natuurlijke of rechtspersoon die alleen of samen met anderen handelt, zonder dat voor het verlenen van die goedkeuring voldoende nauwkeurige en objectieve criteria zijn vastgesteld;

· De mogelijkheid van verzet achteraf tegen de overdracht of het in zekerheid geven van de meerderheidsparticipatie in het kapitaal van de vier dochterondernemingen van de moederonderneming van de Franse staatsoliemaatschappij, terwijl bovendien voor de uitoefening van dat verzet geen voldoende nauwkeurige en objectieve criteria zijn vastgesteld;

· Het Belgisch vereiste van voorafgaande ter kennis brenging aan de toezichthoudende minister van elke overdracht, zekerheidstelling of verandering van de bestemming van leidingen van de nationale pijpleidingenmaatschappij en het nationale gasdistributiebedrijf, die grote infrastructuren voor het binnenlands vervoer van energieproducten uitmaken of hiervoor in aanmerking komen. De toezichthoudende minister heeft het recht zich daartegen te verzetten indien hij van oordeel is dat de betreffende verrichting de nationale belangen op energiegebied schaadt; 

· De bevoegdheid van de Belgische minister om twee vertegenwoordigers van de federale regering te benoemen in de raad van bestuur van de maatschappij. Deze kunnen de minister voorstellen beslissingen van de raad van bestuur die zij strijdig achten met de krachtlijnen van 's lands energiebeleid, met inbegrip van de doelstellingen van de regering betreffende de bevoorrading van het land in energie, te vernietigen.

Beperkingen van het kapitaalverkeer

12. Volgens het Hof vormen de door Portugal, Frankrijk en België getroffen maatregelen een beperking van het kapitaalverkeer tussen de lidstaten. Frankrijk en Portugal hadden nog aangevoerd dat de desbetreffende regelingen zonder onderscheid van toepassing zijn op de nationale aandeelhouders en op aandeelhouders uit andere lidstaten. Het zou derhalve niet gaan om een regeling die discriminerend of bijzonder beperkend is wat de onderdanen van andere lidstaten betreft. Er zou dus geen sprake van een beperking van het kapitaalverkeer zijn.

13. Dit argument kan volgens het Hof niet worden aanvaard. Artikel 56 EG verbiedt immers op algemene wijze de beperkingen van het kapitaalverkeer tussen de lidstaten. Dit verbod gaat verder dan het wegwerken van een op de nationaliteit gebaseerde ongelijke behandeling van de marktdeelnemers op de financiële markten. Ook al creëren de betrokken regelingen geen ongelijke behandeling, zij kunnen volgens het Hof het verwerven van aandelen van de betrokken ondernemingen blokkeren en investeerders uit andere lidstaten ervan weerhouden in die ondernemingen te investeren. Daardoor kan het vrije verkeer van kapitaal illusoir worden gemaakt, aldus het Hof.
 In die omstandigheden vormen de betrokken regelingen een beperking van het kapitaalverkeer in de zin van artikel 56 EG. Daarom gaat het Hof ook voor deze regelingen na of, en onder welke voorwaarden, een dergelijke beperking gerechtvaardigd kan zijn. 

Rechtvaardiging 

14. Vervolgens gaat het Hof na of, en onder welke voorwaarden, een rechtvaardiging van de betrokken regeling kan worden aanvaard. Volgens het Hof mag, zoals ook uit de Commissie-mededeling van 1997 blijkt, niet worden voorbijgegaan aan de bezorgdheden die, naar gelang van de omstandigheden, kunnen rechtvaardigen dat de lidstaten een bepaalde invloed behouden in geprivatiseerde ondernemingen die zich bezighouden met diensten van algemeen of strategisch belang.
 

15. Die bezorgdheden kunnen voor de lidstaten evenwel geen rechtvaardigingsgrond opleveren om met een beroep op hun regeling van het eigendomsrecht in de zin van artikel 295 EG de in het Verdrag bepaalde vrijheden te belemmeren door de voorrechten die zij aan hun positie van aandeelhouder van een geprivatiseerde onderneming verbinden. Volgens de rechtspraak van het Hof
 heeft dat artikel immers niet tot gevolg dat de nationale regelingen van het eigendomsrecht buiten de werkingssfeer van de fundamentele verdragsregels vallen. 

16. Het vrije verkeer van kapitaal kan, als fundamenteel verdragsbeginsel, volgens het Hof slechts worden beperkt door een nationale regeling die gerechtvaardigd is om de in artikel 58, lid 1, EG genoemde redenen of om dwingende redenen van algemeen belang en die van toepassing is op alle personen of ondernemingen die een activiteit uitoefenen op het grondgebied van de lidstaat van ontvangst. Bovendien moet de betrokken nationale regeling, wil zij gerechtvaardigd zijn, geschikt zijn om de verwezenlijking van het gestelde doel te waarborgen en mag zij niet verder gaan dan ter bereiking van dat doel noodzakelijk is, teneinde aan het evenredigheidscriterium te voldoen.
 

De zaak Commissie-Portugal

17. Volgens vaste rechtspraak moet een stelsel van voorafgaande administratieve goedkeuring, zoals het stelsel dat in casu aan de orde is, evenredig zijn met het beoogde doel, namelijk dat dat doel niet kan worden bereikt met minder beperkende maatregelen, met name met een systeem van aangiften achteraf.
 Een dergelijk stelsel moet zijn gebaseerd op objectieve criteria die niet-discriminatoir en voor de betrokken ondernemingen vooraf kenbaar zijn, en iedere persoon die door een dergelijke restrictieve maatregel wordt geraakt, moet over een rechtsmiddel beschikken
 (punt 50). 

18. De door de Portugese regering aangevoerde rechtvaardigingsgronden worden door het Hof niet aanvaard. Wat de vrijwaring van het financiële belang van de Portugese Republiek betreft, herinnert het Hof eraan dat naast de in artikel 58, lid 1, EG opgesomde redenen die met name het fiscaal recht betreffen, een rechtvaardiging die wordt ontleend aan een algemeen financieel belang van een lidstaat, niet wordt aanvaard. Het is immers vaste rechtspraak dat overwegingen van economische aard in geen geval door het Verdrag verboden belemmeringen kunnen rechtvaardigen.
 Die redenering geldt ook voor de in de Portugese wet geformuleerde doelstellingen van economisch beleid en voor de door de Portugese regering in de onderhavige procedure genoemde doelstellingen, te weten de keuze van een strategische partner, de versterking van de mededingingsstructuur van de betrokken markt en de modernisering en versterking van de doeltreffendheid van de productiemiddelen. Dergelijke belangen leveren geen geldige rechtvaardigingsgrond op voor beperkingen van de betrokken fundamentele vrijheid (punt 52). 

De zaak Commissie-Frankrijk

19. In casu valt, aldus het Hof, niet te ontkennen dat het door de betrokken regeling nagestreefde doel, te weten het veiligstellen van de bevoorrading met aardolieproducten in geval van crisis, een legitiem openbaar belang is. Het Hof heeft immers reeds als één van de redenen van openbare veiligheid die een belemmering van het vrije verkeer van goederen kunnen rechtvaardigen, erkend het streven om te allen tijde een minimale bevoorrading met aardolieproducten te waarborgen.
 Dezelfde redenering geldt voor de belemmeringen van het vrije verkeer van kapitaal, aangezien de openbare veiligheid ook bij de in artikel 58, lid 1, sub b, EG vermelde rechtvaardigingsgronden wordt genoemd (punt 47). 

20. Het Hof heeft echter eerder geoordeeld dat, omdat het een afwijking van het grondbeginsel van het vrije verkeer van kapitaal betreft, de eisen van openbare orde en openbare veiligheid strikt moeten worden opgevat, zodat de inhoud ervan niet zonder controle van de instellingen van de Gemeenschap eenzijdig door de onderscheiden lidstaten kan worden bepaald. Zo kan de openbare veiligheid slechts worden aangevoerd in geval van een werkelijke en genoegzaam ernstige bedreiging die een fundamenteel belang van de samenleving aantast
 (punt 48). Daarom moet worden nagegaan of de uit de betrokken regeling voortvloeiende beperkingen het mogelijk maken om in de betrokken lidstaat, in geval van een werkelijke en ernstige bedreiging, een minimale bevoorrading met aardolieproducten te waarborgen, en niet verder gaan dan daarvoor noodzakelijk is (punt 49). 

21. Wat het voornaamste bezwaar van de Commissie met betrekking tot de Franse regeling wijst het Hof erop dat volgens de bij deze bepaling ingevoerde regeling elke overschrijding, ongeacht de aard of de rechtsvorm ervan, van bepaalde voor het rechtstreekse of indirecte aandelenbezit geldende maxima, vooraf door de minister van Economische Zaken moet worden goedgekeurd voor ieder die daaraan deelneemt. De uitoefening van dit recht is volgens de toepasselijke bepalingen aan geen enkele voorwaarde onderworpen, met uitzondering van een algemeen geformuleerde verwijzing naar de bescherming van de nationale belangen. De betrokken investeerders wordt geenszins duidelijk gemaakt, in welke specifieke en objectieve omstandigheden een voorafgaande goedkeuring zal worden verleend of geweigerd. Een dergelijke vaagheid maakt het de particulieren niet mogelijk, de omvang van hun uit artikel 56 EG voortvloeiende rechten en verplichtingen te kennen, zodat een dergelijke regeling in strijd is met het rechtszekerheidsbeginsel
 (punt 50). 

22. Een zo ruime discretionaire bevoegdheid vormt volgens het Hof een ernstige aantasting van het vrije verkeer van kapitaal, die dit vrije verkeer onmogelijk kan maken. De betrokken regeling gaat derhalve kennelijk verder dan noodzakelijk is voor het bereiken van het door de Franse regering aangevoerde doel, namelijk voorkomen dat in geval van een daadwerkelijke bedreiging de minimale bevoorrading met aardolieproducten niet gewaarborgd is (punt 51). 

23. Met betrekking tot het bezwaar dat de Commissie heeft geformuleerd tegen het recht van verzet tegen de overdracht of het in zekerheid geven van de activa van vier dochterondernemingen van de Société nationale Elf-Aquitaine in het buitenland, gelden volgens het Hof dezelfde overwegingen. Ook al gaat het daarbij niet om een regeling van voorafgaande goedkeuring, maar om een regeling van verzet a posteriori, vaststaat dat de uitoefening van dat recht evenmin verbonden is aan een voorwaarde die de ruime discretionaire bevoegdheid van de bevoegde minister met betrekking tot de controle van de identiteit van de aandeelhouders van de dochtervennootschappen beperkt. De regeling gaat derhalve kennelijk verder dan noodzakelijk is voor het bereiken van het door de Franse regering genoemde doel, namelijk voorkomen dat in geval van een daadwerkelijke bedreiging de minimale bevoorrading met aardolieproducten niet is gewaarborgd. De betrokken Franse wettelijke regeling bevat trouwens geen dergelijke beperking (punt 52). 

24. Gelet op het ontbreken van objectieve en nauwkeurige criteria in de opzet van het stelsel, gaat de betrokken regeling verder dan noodzakelijk is om het genoemde doel te bereiken, aldus het Hof (punt 53). 

De zaak Commissie-België

25. In de punten 46 tot en met 48 van de Belgische zaak herhaalt het Hof zijn hiervoor weergegeven overwegingen in de punten 47 tot en met 49 van de Franse zaak met betrekking tot de rechtvaardigingsgrond van het veilig stellen van de bevoorrading met energie in geval van crisis. 

26. In de eerste plaats stelt het Hof vast dat het betrokken Belgische stelsel een stelsel van verzet is. Dit stelsel gaat uit van het beginsel dat de autonome beslissing van de onderneming moet worden nageleefd, aangezien voor de controle die de toezichthoudende minister kan uitoefenen in elk bijzonder geval een initiatief van de regeringsinstanties is vereist. In dit verband is geen enkele voorafgaande goedkeuring vereist. Bovendien gelden voor de overheid strikte termijnen voor de uitoefening van dat recht van verzet (punt 49). 

27. Voorts is het stelsel beperkt tot bepaalde beslissingen betreffende de strategische activa van die vennootschappen, inzonderheid de energienetten, alsmede tot bijzondere daarmee samenhangende beheersbeslissingen waartegen van geval tot geval kan worden opgekomen (punt 50). 

28. Ten slotte kunnen de in de artikelen 3 en 4 van de koninklijke besluiten van 10 en 16 juni 1994 bepaalde tussenkomsten van de minister slechts plaatsvinden wanneer de doelstellingen van het energiebeleid gevaar lopen. Zoals de Belgische regering in haar memories en ter terechtzitting heeft verklaard, zonder dienaangaande door de Commissie te zijn weersproken, moeten de interventies bovendien formeel worden gemotiveerd en is voorzien in een doeltreffende rechterlijke controle (punt 51). 

29. De betrokken regeling biedt derhalve de mogelijkheid om op basis van objectieve criteria die door de rechterlijke instanties kunnen worden gecontroleerd, de daadwerkelijke beschikbaarheid te verzekeren van de leidingen die de grote infrastructuren voor het binnenlands vervoer van energieproducten uitmaken, alsmede van andere infrastructuur voor het binnenlands vervoer en de opslag van gas, met inbegrip van de aanlandings- en grensoverschrijdingspunten. Zij biedt de lidstaat aldus de mogelijkheid om tussen te komen teneinde in een bepaalde situatie de nakoming van de op NMP en Distrigas rustende openbaredienstverplichtingen te verzekeren, met inachtneming van de vereisten van rechtszekerheid (punt 52). 

30. De Commissie heeft volgens het Hof niet aangetoond dat het nagestreefde doel met minder dwingende maatregelen kon worden bereikt. Het is niet zeker dat een planning om aardgasondernemingen ertoe aan te zetten langetermijnbevoorradingsovereenkomsten af te sluiten, hun bevoorradingsbronnen te diversifiëren of een licentiestelsel toe te passen, op zich zou volstaan om een snelle reactie in een bijzondere situatie mogelijk te maken. Bovendien lijkt een regeling die de handelwijze van ondernemingen uit de sector nauwkeurig vastlegt, zoals die welke de Commissie voorstelt, zelfs restrictiever dan een recht van verzet dat tot bijzondere situaties is beperkt (punt 53). 

31. Derhalve moet worden vastgesteld dat de betrokken regeling gerechtvaardigd is door de doelstelling om de zekerheid van de bevoorrading met energie in geval van crisis te waarborgen (punt 55).

Beperking van de vrijheid van vestiging

32. De Commissie vorderde tevens vaststelling van de niet-nakoming van artikel 43 EG, te weten de regels inzake de vrijheid van vestiging, voor zover zij betrekking hebben op de ondernemingen. Het Hof merkt hierbij op dat, voorzover de betrokken Portugese en Franse regelingen de vrijheid van vestiging beperken, die beperkingen het rechtstreekse gevolg zijn van de vastgestelde belemmeringen van het vrije verkeer van kapitaal, waarmee zij onlosmakelijk zijn verbonden. Maar omdat een schending van artikel 56 EG is vastgesteld, behoeven de betrokken maatregelen derhalve niet afzonderlijk aan de verdragsbepalingen inzake de vrijheid van vestiging te worden getoetst, aldus het Hof.

33. In de Belgische zaak merkt het Hof op dat artikel 56 EG, net als artikel 58 EG, voorziet in een rechtvaardigingsgrond van openbare veiligheid. Zelfs al zou de mogelijkheid voor een lidstaat om zich te verzetten tegen de overdracht, de zekerheidstelling of de verandering van de bestemming van bepaalde activa van een bestaande onderneming, dan wel tegen bepaalde beheersbeslissingen, een beperking van de vrijheid van vestiging kunnen vormen, dan nog zou een dergelijke beperking gerechtvaardigd zijn om de in de punten 43 tot en met 55 van het arrest Commissie-België genoemde redenen.

III
Analyse

Algemeen


34. Uit deze arresten kan worden afgeleid onder welke voorwaarden bijzondere rechten voor de staat die zijn verbonden aan het bezit van een aandeel in een geprivatiseerde onderneming, verenigbaar kunnen worden geacht met het vrije kapitaalverkeer. De voorrechten die in deze arresten aan de orde waren zijn van een andere orde dan de rechten die gewoonlijk voor aandeelhouders zijn verbonden aan een deelneming in het kapitaal van een vennootschap. 

35. Uit deze arresten kan geen aanwijzing worden geput voor de opvatting dat, buiten situaties waarin dat is voorschreven
, het houden op zich zelf door de staat van een meerderheidsbelang reeds een inbreuk op het vrije kapitaalverkeer zou vormen. 

36. Volgens het Hof kunnen overheidsregelingen die het verwerven van aandelen van een onderneming blokkeren en investeerders uit andere lidstaten ervan weerhouden in die ondernemingen te investeren, het vrije verkeer van kapitaal illusoir maken. Dit betekent dat overheidsregelingen die ten aanzien van aandelentransacties of bedrijfsbeslissingen in bepaalde ondernemingen instemming van een overheidsorgaan vooraf voorschrijven of verzet achteraf mogelijk maken, naar het oordeel van het Hof een beperking van het kapitaalverkeer vormen die in beginsel verboden is. Dergelijke maatregelen strekken er meestal toe te waarborgen dat de desbetreffende onderneming, veelal een geprivatiseerde overheidsdienst, zijn openbaredienstverplichting kan nakomen. Naar het oordeel van de werkgroep moet niet alleen de mogelijkheid om via een golden share de verwerving van aandelen te blokkeren als een belemmering van het vrije kapitaalverkeer worden beschouwd. Rekening moet worden gehouden met een toekomstige uitleg van het Hof waarin iedere verhindering via een golden share om daadwerkelijk deel te hebben in het bestuur van of de controle over een vennootschap als gevolg van het houden van een bijzonder aandeel door de overheid in beginsel als een belemmering van het kapitaalverkeer moet worden aangemerkt. Hierdoor wordt het verwerven van aandelen weliswaar niet geblokkeerd, maar wel minder aantrekkelijk gemaakt. De werkgroep wijst in dit verband op het arrest Commissie-Portugal
 en herinnert in dit verband aan de rechtspraak van het Hof in het kader van de andere vrijheden waarin de verminderde aantrekkelijkheid van de uitoefening van het vrij verkeer reeds als een belemmering wordt aangemerkt die gerechtvaardigd moet kunnen worden.

37. Een dergelijke beperking kan in beginsel worden gerechtvaardigd met een beroep op de uitdrukkelijk in artikel 58 EG opgenomen gronden, zoals de bescherming van de openbare orde en de openbare veiligheid. Zelfs maatregelen die discrimineren naar nationaliteit zijn geoorloofd wanneer zij vallen onder één van de in het Verdrag genoemde uitzonderingen. 

38. Beperkingen van het kapitaalverkeer kunnen ook gerechtvaardigd zijn op grond van een dwingende reden van algemeen belang. Dergelijke maatregelen mogen echter geen onderscheid maken naar nationaliteit. 

39. De beperking moet voorts noodzakelijk zijn om het gestelde doel te bereiken en niet verder gaan dan noodzakelijk is, d.w.z. dat het gestelde doel niet met minder beperkende maatregelen kan worden bereikt. Wat dit laatste aspect betreft eist het Hof dat, uit het oogpunt van rechtszekerheid, de criteria waarop de overheid kan ingrijpen voor de investeerders voldoende bepaald, objectief, niet-discriminatoir en kenbaar (gepubliceerd) moeten zijn en dat rechterlijke toetsing mogelijk moet zijn. 

Privaatrechtelijke constructies

40. De bijzondere rechten voor de staat vloeiden in deze arresten voort uit een publiekrechtelijke handeling (wetten, decreten). Dat betekent naar het oordeel van de werkgroep niet dat andere constructies die tot een vergelijkbaar resultaat leiden buiten de reikwijdte van deze arresten vallen. Ook de bevoegdheden die zijn neergelegd in de statuten van een onderneming of bevoegdheden die zijn vastgelegd in een privaatrechtelijke overeenkomst tussen de overheid en een onderneming kunnen een verboden beperking van het kapitaalverkeer vormen. Doorslaggevend lijkt dat de overheid bepaalde rechten te zijnen gunste doet strekken. Het Hof zal naar de indruk van de werkgroep niet aanvaarden dat een lidstaat de tot hem gerichte norm van artikel 56 EG zou kunnen omzeilen door gebruik te maken van privaatrechtelijke constructies. 
 De stelling dat een maatregel buiten het toepassingsgebied van artikel 56 EG valt wanneer de staat die maatregel niet als overheid, maar als particuliere marktdeelnemer heeft genomen, lijkt in ieder geval geen opgeld te kunnen doen indien de privaatrechtelijke constructie is bedoeld ter bescherming van een dwingende reden van algemeen belang of een van de belangen als bedoel in artikel 58 EG (zoals de openbare orde of de openbare veiligheid).

41. De overheid kan zich ook niet verschuilen achter de verdragsbepaling inzake het eigendomsrecht (artikel 295 EG)
, omdat de overheid volgens het Hof bij de uitoefening van het eigendomsrecht op geen enkele wijze afbreuk mag doen aan de vrijheid van kapitaalverkeer. 

Afwijkingen van het vennootschapsrecht

42. Het Hof stipt in deze arresten, in navolging van de Mededeling
 van de Commissie, aan dat het moet gaan om maatregelen die afwijken van de gewone voorschriften van het vennootschapsrecht. In haar Mededeling heeft de Commissie het in par. 8 over “het aan de nationale autoriteiten toegekende recht om, in afwijking van het vennootschapsrecht, een veto te plaatsen op bepaalde belangrijke bedrijfsbeslissingen en om bepaalde bestuurders aan te stellen teneinde het vetorecht uit te oefenen”.
In de KPN- en TPG-zaken heeft de Nederlandse regering in het antwoord aan de Commissie betoogd dat in het Nederlandse vennootschapsrecht prioriteitsaandelen een heel normaal verschijnsel zijn en dat de overheid zeker niet als enige zich van deze constructie bedient. Van een afwijking van het vennootschapsrecht lijkt zo bezien geen sprake te zijn. 

43. Naar het oordeel van de werkgroep is onder deze omstandigheden en in het licht van de arresten van het Hof voortzetting van de eerder ingenomen stellingname verantwoord. Nadere rechtspraak van het Hof moet worden afgewacht voor de precieze draagwijdte van de zinsnede ‘in afwijking van het vennootschapsrecht’. 

De beperking van het kapitaalverkeer


44. Opvallend is dat Frankrijk
 en België
 klaarblijkelijk niet de vraag hebben opgeworpen of er eigenlijk wel sprake is van een beperking van het kapitaalverkeer. Beide lidstaten concentreren zich op het aanvoeren van rechtvaardigingen voor een kennelijk als gegeven aanvaarde beperking. Toch zou er wel aanleiding zijn geweest, zeker in het geval van België, om de onderliggende vraag naar het bestaan van een beperking aan de orde te stellen. 
Het Hof, dat hier de redenering van de Commissie volgt
, verwijst
 naar (de inmiddels niet meer bestaande) Richtlijn 88/361 (die echter, bij gebreke aan recentere definities, nog wel een indicatieve waarde heeft), de nomenclatuur in de daarbij behorende bijlage I en de desbetreffende verklarende aantekeningen. Volgens Von der Groeben
 heeft de nomenclatuur geen juridische effecten (“Rechtswirkungen”), “sie stellt lediglich ein Hilfsinstrument zur Erfassung und Klassifizierung des Kapitalverkehrs dar”.
Punt I van bijlage I benoemt de directe investeringen. Punt I.2 noemt de “deelneming in nieuwe of bestaande ondernemingen ten einde duurzame economische betrekkingen te vestigen of te handhaven”. Volgens de verklarende aantekeningen “is [bij de in punt I.2 genoemde ondernemingen, die de rechtsvorm hebben van een vennootschap waarvan het kapitaal in aandelen is verdeeld] sprake van een directe investering, indien het aandelenpakket dat in het bezit is van een natuurlijke persoon, een andere onderneming of enigerlei andere houder, aan deze aandeelhouders hetzij ingevolge de bepalingen van de nationale wetgeving op de vennootschappen, hetzij uit anderen hoofde de mogelijkheid biedt daadwerkelijk deel te hebben in het bestuur van of de controle over de betrokken vennootschap”.

45. Men kan niet ontkennen dat een golden share onder omstandigheden de mogelijkheid beperkt daadwerkelijk deel te hebben in het bestuur van of de controle over de betrokken vennootschap.
Punt III van bijlage I benoemt echter ook de “verrichtingen betreffende effecten die gewoonlijk op de kapitaalmarkt worden verhandeld”. Daaronder vallen ook het verwerven door niet-ingezetenen van al dan niet ter beurze verhandelde binnenlandse effecten.
Volgens de Commissie
 vallen daaronder ook de zgn. “portefeuille investeringen”, d.w.z. investeringen zonder het doel invloed uit te oefenen op het beheer van de vennootschap.


46. Het is echter aannemelijk dat ook beperkingen aan dergelijke portefeuille-investeringen als een beperking van het vrije kapitaalverkeer moeten worden beschouwd, en niet enkel wanneer zij niet-ingezetenen betreffen. De regel die het Hof stelt is immers breed en algemeen geformuleerd: overheidsregelingen die het verwerven van aandelen van een onderneming blokkeren en investeerders uit andere lidstaten ervan weerhouden in die ondernemingen te investeren, kunnen het vrije verkeer van kapitaal illusoir maken. Deze redenering maakt duidelijk dat het Hof in wezen een zo breed mogelijk scala van maatregelen wenst te beschouwen als inbreuken op het vrije kapitaalverkeer om deze maatregelen vervolgens te kunnen toetsen aan de aangelegde criteria.

De (on)geoorloofdheid van beperkingen van het kapitaalverkeer


47. Het EG-Verdrag zelf noemt in artikel 58 gronden die voor een lidstaat aanleiding kunnen zijn bepaalde beperkingen te stellen aan het vrij verkeer van kapitaal. Voor de problematiek van de golden shares is echter belangrijker dat ook niet in het Verdrag genoemde gronden een legitieme reden kunnen zijn bepaalde beperkingen in te voeren en te handhaven.
Dat betekent dat er sprake moet zijn van dwingende redenen van algemeen belang. Het moet gaan om excepties van niet-economische aard
. Tot de dwingende redenen van algemeen belang behoort in ieder geval niet de bescherming van een algemeen financieel belang van de staat. Overwegingen van economische aard kunnen evenmin dienen ter rechtvaardiging. Het maakt ook geen verschil of het daarbij gaat om doelstellingen van economisch beleid, of de keuze van een strategische partner, de versterking van de mededingingsstructuur van de betrokken markt en de modernisering en versterking van de doeltreffendheid van de productiemiddelen. 

48. Verder moet het gaan om “zonder onderscheid” maatregelen, d.w.z dat de maatregel van toepassing is op alle personen of ondernemingen die een activiteit uitoefenen op het grondgebied van de lidstaat van ontvangst
 . De maatregelen moeten geschikt zijn om het gestelde doel te verwezenlijken. De maatregelen moeten ook proportioneel zijn, d.w.z. dat het gestelde doel niet met minder beperkende maatregelen kan worden bereikt.
Er is geen sprake van een gesloten lijst van “dwingende redenen van algemeen belang”. Dat betekent dat het een lidstaat vrij staat om in een concrete zaak een niet eerder in de jurisprudentie aanvaarde reden erkend te krijgen als een dwingende reden van algemeen belang. Dit feit zou van belang kunnen worden in de KPN- en TPG-zaken. 

49. Gesteld zou kunnen worden dat deze ondernemingen een dienst van algemeen economisch belang verrichten in de zin van artikel 86 EG en dat de maatregelen geoorloofd zijn met het oog op de transitiefase in de liberalisering van de desbetreffende markten. Een argument kan hiervoor kan worden ontleend aan het arrest PreussenElektra.
 Daarin overweegt het Hof met betrekking tot het vrije goederenverkeer dat bepaalde belemmeringen moeten worden aanvaard in de toenmalige fase van de liberalisering van de elektriciteitsvoorziening en dat er na de inwerkingtreding van (richtlijn 96/92/EG
) toch nog bepaalde belemmeringen met betrekking tot de handel in elektriciteit tussen de lidstaten zullen blijven bestaan. Deze redenering zou ook opgeld kunnen doen in de onderhavige situatie.


Toegestane bijzondere rechten: vormen en voorwaarden

50. Uit de arresten kan worden afgeleid dat overheidsinmenging in bepaalde vormen en onder bepaalde voorwaarden geoorloofd is. 

51. Zowel een stelsel van voorafgaande goedkeuring als een stelsel van verzet achteraf is in beginsel aanvaardbaar. De uitoefening van deze bevoegdheden wordt door het Hof wel aan strikte voorwaarden gebonden. De enkele verwijzing naar het “nationaal belang” of “de openbare veiligheid” volstaat niet. 

52. Hierbij wordt aangetekend dat een stelsel van goedkeuring vooraf een zwaardere proportionaliteitstoets moet doorstaan dan een stelsel van verzet achteraf. Het Hof lijkt te verlangen dat wordt aangetoond waarom niet met een stelsel van verzet achteraf kan worden volstaan. Die benadering zou ook meer recht doen aan de vennootschappelijke prioriteit boven overheidsingrijpen zoals het Hof die kennelijk voorstaat. Een dergelijk stelsel gaat volgens het Hof uit van het beginsel dat de autonome beslissing van de onderneming moet worden nageleefd, aangezien voor de controle die de toezichthoudende overheid kan uitoefenen in elk bijzonder geval een initiatief van de regeringsinstanties is vereist.

53. De wijze waarop van de bevoegdheid wordt gebruik gemaakt moet vooraf kenbaar zijn uit objectieve en nauwkeurige criteria, die gepubliceerd zijn. De betrokken investeerders moet vooraf kenbaar zijn gemaakt in welke specifieke en objectieve omstandigheden een voorafgaande goedkeuring zal worden verleend of geweigerd. 

54. De beslissing tot goedkeuring of verzet moet in voorkomend geval zijn toegesneden op de situaties waarvan zij de belangen beoogt te beschermen. De uitoefening van de bevoegdheid moet proportioneel zijn, dat wil zeggen niet verder gaan dan noodzakelijk is. In de Belgische situatie werd de bevoegdheid bijvoorbeeld beperkt tot bepaalde beslissingen betreffende strategische activa (de energienetten) en daarmee samenhangende beheersbeslissingen.

55. De beslissing moet voorts ten volle voor rechterlijke toetsing vatbaar zijn, zodat de door de staat aangevoerde omstandigheden op basis van de gestelde criteria kunnen worden gecontroleerd.

Convergentie van de vier vrijheden

56. De nu gewezen arresten komen niet als een breuk met eerdere jurisprudentie
, maar eerder als een precisering en verduidelijking daarvan. Het Hof beoordeelt de vraag naar de (on)geoorloofdheid van excepties op het vrij verkeer van kapitaal (zie het voorgaande punt) op dezelfde wijze als vragen naar de (on)geoorloofdheid van excepties op het vrij verkeer van diensten en het vrij verkeer van goederen. Deze benadering past ook in de door Mortelmans gesignaleerde tendens tot convergentie in de jurisprudentie van het Hof
. Deze convergentie komt ook tot uiting in de redenering van het Hof ten aanzien van de gelijkwaardigheid van de belemmeringen in het vrije kapitaalverkeer en de vrijheid van vestiging, respectievelijk de rechtvaardigingen voor inbreuken op de beide vrijheden: voorzover de betrokken golden-share-regeling een belemmering van de vrijheid van vestiging vormt, zal zij een rechtstreekse gevolg van de belemmering van het vrije kapitaalverkeer zijn, en een rechtvaardiging van een beperking van het kapitaalverkeer zal tevens een rechtvaardiging vormen voor de vrijheid van vestiging. 

57. De vraag kan worden gesteld of deze convergentie ook met zich meebrengt dat de horizontale werking die het Hof in sommige gevallen heeft verbonden aan het vrije verkeer van werknemers
 en de vrijheid van dienstverrichting
 eveneens moet worden toegekend aan de vrijheid van kapitaalverkeer.
 Deze vraag is van belang voor de positie van vennootschappen die beschermingsconstructies toepassen. Echter, uit deze arresten kan hiervoor geen aanwijzing worden geput.
 De werkgroep volstaat hier met een signalering van de problematiek. Daarbij is niet zonder belang het recente arrest Sapod Audic. Daarin overwoog het Hof ten aanzien van een verplichting die voortvloeit uit een particuliere overeenkomst tussen private partijen, dat een dergelijke contractuele bepaling niet als belemmering in de zin van artikel 30 EG kan worden aangemerkt, “aangezien zij niet is vastgesteld door een lidstaat maar tussen particulieren is overeengekomen”. 

Relatie tussen de arresten en het richtlijnvoorstel overnamebiedingen


58. In haar meest recente voorstel voor een richtlijn betreffende het openbaar overnamebod
 heeft de Commissie een nieuw artikel 11 opgenomen inzake de niet-tegenwerpbaarheid van de restricties op de overdracht van stemrechtdragende effecten en op de uitoefening van het stemrecht. Deze bepaling heeft volgens de toelichting geen betrekking op overheidsmaatregelen in concrete gevallen, maar heeft specifiek betrekking op de privaatrechtelijke restricties op de overdracht van effecten in de zin van de richtlijn en op de uitoefening van het stemrecht en bepaalt dat deze in geval van een openbaar overnamebod niet tegenwerpbaar zijn, dan wel buiten werking worden gesteld. 

59. De ICER-werkgroep signaleert hier echter dat deze richtlijn wel relevant kan worden voor golden shares van de staat. Het Nederlandse standpunt in de inbreukzaken inzake KPN en TPG luidt immers dat het bij dat gouden aandeel niet gaat om afwijking van het gewone vennootschapsrecht. De golden shares zouden dan immers op gelijke voet worden gesteld met bevoorrechte aandelen van privaatrechtelijke investeerders (en zijn potentieel overdraagbaar bij een overnamebieding).

60. Het nieuwe artikel 11 pakt diverse restricties van juridische aard aan die als belemmeringen voor een bod kunnen worden beschouwd en beantwoordt volgens de Commissie
, aan het streven om in de Europese Unie een level playing field voor het openbare overnamebod tot stand te brengen. Voorgesteld wordt:

· enerzijds, ervoor te zorgen dat de restricties op de overdraagbaarheid van effecten welke de bieder kunnen beletten effecten van de doelvennootschap te verwerven – zoals bijvoorbeeld het recht van de vennootschap of andere houders van effecten om zich over elke overdracht van effecten uit te spreken –, niet aan de bieder kunnen worden tegengeworpen;

· anderzijds, de restricties op het stemrecht welke de houders van effecten van de doelvennootschap beletten hun recht uit te oefenen wanneer de algemene vergadering na de aankondiging van het bod een besluit neemt over de te treffen beschermingsmaatregelen – zoals bijvoorbeeld beperkingen op het stemrecht, termijnen met betrekking tot de uitoefening van het stemrecht of afspraken tussen houders van effecten –, buiten werking te stellen. Overeenkomstig het in artikel 9 neergelegde beginsel is het immers van belang dat houders van effecten zich in alle vrijheid en met kennis van zaken over het bod kunnen uitspreken; en

· ten slotte de restricties op de overdracht van effecten en de uitoefening van het stemrecht, alsmede de bijzondere rechten van de aandeelhouders ten aanzien van de benoeming of het ontslag van leden van het leidinggevend of het bestuursorgaan, welke de bieder met voldoende effecten van de doelvennootschap beletten om de daaraan verbonden stemrechten uit te oefenen voor het wijzigen van de statuten, tijdens de eerste algemene vergadering na de sluiting van het bod buiten werking te stellen. Onder "voldoende effecten" wordt een in het algemeen bij de nationale wetgeving vastgesteld percentage verstaan dat voor het nemen van dergelijke beslissingen is vereist.

61. De regels in de artikelen 9 en 11 kunnen worden onderverdeeld in beperkingen op de overdracht van aandelen, beperkingen aan de uitoefening van het stemrecht en beperkingen op het nemen van beschermingsmaatregelen door het bestuur van de doelvennootschap na openbaarmaking van een bod (art 9). Artikel 11 lid 2 bepaalt dat beperkingen op de overdracht van effecten niet kunnen worden tegengeworpen aan de bieder. Het moet daarbij gaan om beperkingen die zijn vastgelegd in de statuten of in een contractuele overeenkomst tussen de doelvennootschap en houders van effecten van die vennootschap of tussen houders van effecten onderling. Dit betekent bijvoorbeeld dat de in Nederland voorkomende certificeringsconstructies in zoverre op basis van het oorspronkelijke Commissie-voorstel vooralsnog buiten de richtlijn blijven omdat het daarbij gaat om een contractuele overeenkomst tussen de aandeelhouder en de certificaathouder en volledig royeerbare certificaten niet als effecten kunnen worden aangemerkt (dit standpunt wordt gesteund door de Europese Commissie). 

62. Voor Golden Shares geldt dat zij niet kunnen worden tegengeworpen wanneer zij een restrictie vormen op de overdracht van aandelen of op de uitoefening van het stemrecht. Hieruit kan worden afgeleid dat een aandeel waaraan extra rechten zijn verbonden in beginsel geen restrictie oplevert voor het overdragen van dat aandeel. Investeerders kunnen immers proberen het bevoorrechte aandeel te verwerven. Het is aan de overheid om te beslissen of zij het aandeel wil overdragen of niet. 

63. Voor de uitoefening van stemrechten geldt, overeenkomstig hetgeen ten aanzien van de overdracht van aandelen geldt, dat een aandeel waaraan extra rechten zijn verbonden in beginsel niet belemmerend werkt voor de uitoefening van stemrechten door andere aandeelhouders. Een uitzondering hierop is expliciet neergelegd in de richtlijn: een bijzonder recht tot het benoemen of ontslaan van bestuurders wordt buiten werking gesteld wanneer een bieder voldoende effecten heeft verworven om de statuten te kunnen wijzigen.

64. Tot slot stelt artikel 9 grenzen aan het nemen van beschermende maatregelen door het bestuur in de periode na openbaarmaking van het bod. Uitgangspunt hierbij is dat de aandeelhouders en niet het bestuur (of de commissarissen) moeten beslissen over het nemen van extra beschermingsmaatregelen. Het bestuur mag, behoudens het zoeken van alternatieve biedingen, geen actie ondernemen die het bod zou kunnen dwarsbomen zonder voorafgaande goedkeuring van de algemene vergadering. Dit geldt in het bijzonder voor de uitgifte van effecten die voor de bieder een blijvende belemmering kunnen vormen om de zeggenschap te verkrijgen.

65. Voor Golden Shares betekent dit dat bij een golden share die aan de houder van dat gouden aandeel de mogelijkheid biedt om bij een vijandelijk bod extra aandelen te nemen (het besluit tot uitgifte is dan weliswaar genomen, maar is nog niet geheel uitgevoerd, zie art 9, lid 3) bijv tot 51%, die mogelijkheid is onderworpen aan machtiging van de gehele algemene vergadering. 

66. De ICER-werkgroep constateert dat noch in de voorgestelde bepalingen, noch in de toelichting de Commissie ingaat op de positie van de Staat als houder van aandelen en de vennootschapsrechtelijke regeling van haar golden share. Omdat het richtlijnvoorstel slechts ziet op vennootschapsrechtelijke kwesties, is er volgens de Commissie geen reden om het vraagstuk van de publiekrechtelijke regelingen van bijzondere rechten binnen de werkingssfeer van de richtlijn te brengen.

67. Het verdient daarom aanbeveling dat de ministers van Justitie en van Financiën de ontwikkelingen in dit dossier nauwlettend volgen. Zonodig zou in concrete gevallen kunnen worden overgegaan tot een publiekrechtelijke regeling van de bijzondere rechten van de Nederlandse staat in de desbetreffende ondernemingen.

IV
De gevolgen voor de Nederlandse situaties


68. Zoals in de inleiding is aangegeven heeft de Nederlandse regering 1998 aan de Commissie melding gemaakt van de wettelijke regelingen inzake aandelenoverdracht in de Elektriciteitswet 1998 en van de verplichting tot het dulden van overheidsdeelneming in een door de houder van een winningsvergunning samen met de staat op te richten onderneming overeenkomstig de Mijnwet Continentaal Plat. Daarnaast is informatie verschaft over de vennootschapsrechtelijke regelingen binnen KPN en TPG, over de prioriteitsaandelen en preferente aandelen in KLM en over de in 1996 opgeheven Stichting Prioriteitsaandelen DSM. Deze kennisgeving heeft vervolgens enkel geleid tot inbreukzaken ten aanzien van KPN en TPG.

69. Hierna zal achtereenvolgens worden ingegaan de gevolgen van deze arresten voor de door de Commissie ingeleide inbreukprocedures inzake KPN en TPG, omdat niet uitgesloten is dat de Commissie deze zaken nu weer in actieve behandeling zal nemen.
Voorts zal aandacht worden besteed aan bijzondere regelingen in het kader van de Elektriciteitswet 1998 en de nadien in werking getreden Gaswet (2000), alsmede aan de structuurregeling voor grote vennootschappen.

KPN

70. In februari 2002 heeft het kabinet de Tweede Kamer bericht dat handhaving van de positionering van de Staat in KPN en meer bepaald van het bijzonder aandeel in KPN niet langer noodzakelijk is, nu op de telecommarkt een voldoende voorzieningsniveau is bereikt.
 Het is echter wegens de aandelensituatie van KPN op de beurs vooralsnog niet mogelijk gebleken de desbetreffende aandelen te verkopen zonder de positie van KPN te ondermijnen. Het golden share wordt niet meer gebruikt ter bescherming van het publieke belang.

71. Ondanks deze feitelijke ontwikkelingen in het KPN-dossier zou in de visie van de werkgroep bij een hervatting van de inbreukprocedure staande kunnen worden gehouden dat geen sprake is van een beperking van het kapitaalverkeer omdat geen sprake is van een afwijking van het normale vennootschapsrecht. Voorts zou het bijzonder aandeel gerechtvaardigd kunnen worden met verwijzing naar de toenmalige transitie-situatie op de telecom-markt (KPN was de enige aanbieder van een dekkend netwerk) en het waarborgen van een stabiele en evenwichtige telecomvoorziening ten behoeve van consumenten en bedrijven. De beoordeling op welke tijdstip aan het bijzonder recht van de staat in een dergelijke situatie geen behoefte meer bestaat is van politieke aard.

72. In de tussengelegen tijd zou de overeenkomst op hoofdlijnen zoals gesloten tussen de Staat en KPN in het belang van de rechtszekerheid publiek kunnen worden gemaakt, bijvoorbeeld door publicatie op de internet-site van het ministerie van Financiën en van KPN zelf.

TPG 

73. Er bestaat vooralsnog geen voornemen het golden share in TPG af te stoten. Goede postbezorging vereist een financieel gezonde concessiehouder: de staat moet waarborgen dat een stabiele en evenwichtige onderneming, bezien vanuit een oogpunt van continuïteit en rendement, de post in het gehele land bezorgt. 

74. De Postwet bepaalt dat bij wet de rechtspersoon wordt aangewezen waaraan de concessie wordt verleend. Deze aanwijzing is geregeld in de Machtigingswet. Evenals bij KPN is de invloed van de Staat op TPG voorts vastgelegd in de statuten en in een aantal overeenkomsten tussen TPG en de Staat.

75. De statuten van TPG geven de Staat als houder van het bijzonder aandeel verschillende rechten. Het betreft in de eerste plaats de goedkeuring van besluiten waarmee het bestuur van TPG een stem uitbrengt op besluiten die ingrijpende wijzigingen (o.a. ontbinding, fusie, splitsing) tot gevolg hebben voor rechtspersonen met een taak op grond van de Postwet (PTT Post Holdings B.V.) en investeringen die ertoe zullen leiden dat het eigen vermogen daalt onder 15% van het totale vermogen van de betreffende rechtspersoon. Het betreft hier kort gezegd de mogelijkheid voor de Staat om besluiten tegen te houden die tot gevolg hebben dat de controle wordt verloren over rechtspersonen die zich bezighouden met de uitvoering van de Postwet.

76. Daarnaast heeft de Staat als houder van het bijzondere aandeel op grond van de statuten het recht tot goedkeuring van een aantal besluiten aangaande een verandering van het aandelenkapitaal van TPG (uitgifte, inkoop eigen aandelen).

77. Voorts houdt de Staat momenteel een belang van 33 1/3 percent van het stemgerechtigd kapitaal. De Staat kon tot voor kort krachtens een bepaling in de statuten bij iedere aandelenemissie, fusie of splitsing preferente aandelen nemen teneinde het stemgerechtigd kapitaal van 33 1/3 percent te behouden (optierecht). Het bijzondere aandeel was niet begrepen in de 33 1/3 percent. Deze bepaling is onlangs vervallen. Wel is aan de Tweede Kamer het voornemen meegedeeld dat de Staat vooralsnog voor 10% in TPG blijft deelnemen.

78. De Staat had tot voor kort een optierecht op preferente aandelen tot 51% van het stemgerechtigd kapitaal (Preferente aandelen A). De Staat moes het voornemen om het optierecht te gaan uitoefenen kenbaar maken aan TPG Post Groep. Deze bepaling is bij de laatste statutenwijziging vervallen. 

79. Daarnaast is er een Stichting Bescherming TPG met een optie tot het nemen van een meerderheid in het aandelenkapitaal via preferente aandelen B. De doelstelling van deze constructie is blijkens de overeenkomst: “het voorkomen, vertragen of compliceren van pogingen tot een ongewenste overname, hierbij inbegrepen transacties als gevolg waarvan aandeelhouders een prijs voor hun aandelen ontvangen welke boven de geldende marktprijs liggen”. De Staat mag het optierecht op preferente aandelen A pas uitoefenen als de Stichting Bescherming TPG dat niet doet, waarbij vereist is dat de Staat redelijkerwijs vermoedt dat een persoon die op grond van de WMZ meldingsplichtig is een groter belang zal gaan krijgen dan 10%.

Beoordeling 

80. De invloed van de Staat in TPG verschilt van de Golden Shares in de drie arresten van het Hof van Justitie. Terwijl in de drie arresten sprake was van een recht van verzet door de minister, heeft de Staat in TPG een directe invloed op de besluitvorming binnen de vennootschap en op de samenstelling van het aandelenkapitaal. 
81. Voorafgaand aan de vraag of hier sprake is van een belemmering van het kapitaalverkeer moet erop worden gewezen dat het argument dat het gaat om een recht dat zijn basis vindt in het gewone vennootschapsrecht, bruikbaar lijkt voor de preferente aandelen B. Een stichting bescherming TPG is namelijk vergelijkbaar met beschermingsconstructies die ‘gewone’ vennootschappen hanteren om vijandelijke overnames te voorkomen.

82. De regeling is zonder onderscheid van toepassing en niet discriminerend ten opzichte van buitenlandse investeerders. Het doel van de constructie is door de Staat echter niet expliciet gemaakt. Uit de overeenkomsten en de statuten kan worden afgeleid dat de rechtvaardiging zou moeten liggen in de doelstelling van de Postwet (waarborgen van een goede postale dienstverlening door een financieel gezonde concessiehouder) via het uitoefenen van concessies en vergunningen door dochtermaatschappijen van TPG. Hieraan doet niet af dat in de overeenkomsten en statuten de mogelijkheid is opgenomen tot vervreemden of herplaatsen van het belang van de Staat. Een dergelijke stap hangt immers direct samen met de ontwikkeling van de markt.

83. De werkgroep is van mening dat de arresten voorts geen aanwijzingen geven voor een afwijking van de lijn die is aangehouden bij de beantwoording van de administratieve brieven, mocht de Commissie dit dossier weer willen heropenen.

84.  Wel acht de ICER het aangewezen dat afspraken tussen de Staat en TPG overeenkomsten over de wijze van uitoefening van de bijzondere rechten van de Staat worden gepubliceerd zodat het voor particulieren mogelijk wordt hun rechten en verplichtingen te kennen. 

85. Voorts moet worden voldaan aan het vereiste van formele motivering van beslissingen tot uitoefening van het bijzondere recht door de Staat.  Hiermee hangt ook samen het vereiste van een doeltreffende rechterlijke controle. Hieraan wordt voldaan doordat potentieel benadeelde investeerders beroep kunnen instellen bij de Ondernemingskamer van het Gerechtshof Amsterdam, die de besluiten toetst aan wettelijke en statutaire bepalingen en aan maatstaven van redelijkheid en billijkheid zoals die moeten gelden tussen organen van de vennootschap. Daarnaast staat beroep op de burgerlijke rechter open wegens onrechtmatige daad. 
86. De drie commissarissen die konden worden benoemd door de Minister van V&W op grond van art 28 van de statuten zijn inmiddels teruggetrokken, in het zicht van de herziening van de structuurregeling, waardoor overheidscommissarissen niet meer zullen zijn toegestaan.)

Privatisering van energiedistributiebedrijven

87. Ingevolge artikel 93(3) van de Elektriciteitswet 1998 (hierna: E-wet) resp. artikel 85(2) van de Gaswet behoeft iedere wijziging m.b.t. de eigendom van een net of van de aandelen in een netbeheerder of een vergunninghouder de instemming van de minister van Economische Zaken. Instemming kan worden onthouden indien wijziging in de eigendom van het net of de aandelen ertoe zou leiden dat een entiteit “buiten de kring van hen aan wie aandelen in een netbeheerder of vergunninghouder toebehoren” (lees: provincies en gemeenten) rechten op het net of de aandelen in de netbeheerder of vergunninghouder zou verkrijgen (art. 93(4), E-wet; art. 85(3) Gaswet). De nadere criteria voor de uitoefening van dit recht van instemming van de minister van EZ zijn vastgelegd in de Beleidsregels privatisering energiedistributiebedrijven van 10 juli 2001 (Stcrt. 2001, 131, hierna: de beleidsregels). In deze beleidsregels is in artikel 3 vastgelegd dat instemming niet wordt verleend voordat is aangetoond dat is voldaan aan alle in de beleidsregels opgenomen voorwaarden. In dat geval kan de minister van EZ instemming verlenen, indien vervreemding betrekking heeft op ten hoogste 49% van de aandelen in de netbeheerder. Dit percentage geldt tot 1 januari 2004 en kan na evaluatie worden aangepast. Als voorwaarden voor het verkrijgen van instemming geldt onder meer dat:

· de netbeheerder is ingericht als een onafhankelijke, zelfstandig opererende vennootschap en tenminste beschikt over de economische eigendom van het net (art. 4);

· de juridische eigendom van het net berust bij een publiekrechtelijk lichaam (art. 6);

· de overdracht van de economische of juridische eigendom plaatsvindt onder de ontbindende respectievelijk opschortende voorwaarde dat de aanwijzing als netbeheerder wordt vervangen door de aanwijzing van een andere vennootschap als netbeheerder (art. 7);

· het bestuur van de netbeheerder de statutaire bevoegdheid heeft voor de bepaling van de jaarlijkse winst voorzieningen te treffen die het noodzakelijk acht voor de uitvoering van de wettelijke taak van de netbeheerder (art. 9).


88. Blijkens de toelichting hebben deze beleidsregels tot doel enerzijds te zorgen voor een verdere afscheiding tussen het netbeheer en de overige activiteiten van het betrokken bedrijf en anderzijds veilig te stellen dat in geval van taakverwaarlozing door een netbeheerder snel en effectief kan worden ingegrepen. Dit laatste wordt bereikt door de bepaling dat de juridische eigendom van het net in publiekrechtelijke handen blijft, d.w.z. van de bestaande aandeelhouders, de provincies en de gemeenten. Hierdoor kan in geval van nalatigheid bij de uitvoering van de wettelijke taak, een andere netbeheerder worden aangewezen zonder dat tot onteigening behoeft te worden overgegaan. 

89. Verder is in de toelichting aangegeven dat de instrumenten van de afsplitsing van de juridische eigendom en de verdergaande unbundling van de publieke taak van het netbeheer en commerciële activiteiten een aanvulling vormen van het instrument van de periodieke aanwijzing van de netbeheerder als middelen om de publieke belangen te beschermen. Met name worden daarbij genoemd de bescherming van de belangen van consumenten en bedrijven en het borgen van echte marktwerking en eerlijke concurrentie. In de toelichting wordt geen melding gemaakt van het feit dat in geval een netbeheerder zijn taken in onvodoende mate vervult de minister van EZ op grond van artikel 13(2) E-wet resp. artikel 5(2) Gaswet de desbetreffende netbeheerder kan opdragen de door hem noodzakelijk geachte voorzieningen te treffen. Indien de zittende netbeheerder ook niet aan deze opdracht voldoet, is de minister van EZ bevoegd een andere vennootschap als netbeheerder aan te wijzen (art. 13(3) E-wet; art. 5(3) Gaswet).

90. Inmiddels heeft het College van Beroep voor het bedrijfsleven in de zaak Remu
 geoordeeld dat het vereiste van voorafgaande instemming van de minister van EZ met overdracht van aandelen in een netwerkbeheerder met het oog op de voorzieningszekerheid verenigbaar met het gemeenschapsrecht kan worden geacht. Volgens het CBb wordt voldaan aan de eis van transparantie van de daarbij in acht te nemen criteria, mede met het oog op (en in het zicht van de totstandkoming van) de beleidsregels 2001 en de mogelijkheid van rechterlijke toetsing. Het CBb had kennelijk geen enkele twijfel over de verenigbaarheid met het vrije kapitaalverkeer en heeft geen aanleiding gezien prejudiciële vragen te stellen aan het Hof van Justitie, ondanks het uitdrukkelijke beroep van partijen op de golden-shares arresten van het Hof. 

91. De ICER-werkgroep leidt uit deze afspraak af dat de opvatting van het CBb eveneens opgeld kan doen voor de Gaswet, nu het daarin neergelegde stelsel gelijk is aan dat van de E-wet 1998.

92. In aanvulling op dit onderdeel kan nog worden gemeld dat een wijziging van de Elektriciteitswet 1998 is voorgesteld die ertoe strekt de privatisering van netwerkbedrijven tot 2004 te verbieden.
 Na die datum wordt privatisering toegestaan. Ondertussen wordt gewerkt aan een nieuw wetsvoorstel waarin het toezicht op de netwerkbedrijven op zuiver publiekrechtelijke wijze zal worden ingericht. Hieraan ligt mede ten grondslag de gedachte dat sturing van netwerkbedrijven via een meerderheidsdeelneming niet effectief is.

Structuurregime grote vennootschappen

93. Niet duidelijk is op welke wijze het Nederlandse structuurregime zou worden geraakt door het vrije kapitaalverkeer. 

94. In de structuurregeling (artt. 2:152-164 BW voor de nv) verschuift een aantal taken en bevoegdheden van de aandeelhouders naar een afzonderlijke toezichthouder, de raad van commissarissen. De rechtspersoon die drie opeenvolgende jaren een eigen vermogen van ten minste € 13 miljoen, een verplichte ondernemingsraad en ten minste 100 werknemers heeft, moet in zijn statuten een raad van commissarissen opnemen met vier in de wet opgesomde bevoegdheden. Het gaat dan om 

1. benoeming van de leden van de raad van commissarissen ofwel coöptatie;

2. benoeming van de leden van het bestuur;

3. vaststelling van de jaarrekening van de rechtspersoon;

4. goedkeuring van belangrijke bestuursbesluiten (zie voor de lijst art. 2:164 BW).

Een commissaris wordt benoemd voor 4 jaar met ten hoogste twee verlengingen en kan tussentijds alleen worden ontslagen door de rechter. 

De minister van Justitie kan na advies van de SER (die aan de basis stond van deze regeling) ontheffing verlenen van de samenstelling en bevoegdheden van de raad van commissarissen.

Er zijn twee groepen uitzonderingen op de hoofdregel.

Ten eerste behoeft de regeling in het geheel niet te worden toegepast door vennootschappen die afhankelijk is van een vennootschap die zelf structuurvennootschap is; of een houdster- of financieringsmaatschappij is in een concern, mits de meerderheid van de werknemers van dat concern het buitenland werkt; of een joint venture is van twee structuurvennootschappen.

Deze vennootschappen zijn ‘vrijgesteld’.

Ten tweede geldt een beperkte ofwel verzwakte regeling voor vennootschappen waarvan de meerderheid van de aandelen wordt gehouden door een of meer rechtspersonen waarvan de werknemers in meerderheid in het buitenland werken. Deze vennootschappen hebben wel een verplichte raad van commissarissen die zichzelf benoemt en belangrijke bestuursbesluiten goedkeurt, maar benoeming van het bestuur en vaststelling van de jaarrekening komen weer toe aan de aandeelhouder, ofwel het buitenlandse concern, waardoor de greep van die moedermaatschappij op de afhankelijke maatschappij verstevigt.

95. Het structuurregime is onderdeel van het Nederlandse stelsel van vennootschapsrecht. Het structuurregime vormt niet zozeer een beperking van rechten van aandeelhouders maar geeft op een bepaalde manier invulling aan de bevoegdheden van de verschillende organen binnen een vennootschap. In het algemeen kan gesteld worden dat de Nederlandse filosofie over vennootschappen afwijkt van veel andere Europese landen. Terwijl in veel landen (en ook in het voorstel 13e richtlijn) het aandeelhoudersbelang voorop lijkt te staan, staat in Nederland het belang van de vennootschap en alle bij de vennootschap betrokkenen voorop, waaronder ook de werknemers. 

96. Wetsvoorstel 28 179 ter uitvoering van het SER advies herziening van de structuurregeling stelt onder meer de volgende aanpassingen voor:

· schrapping van de bevoegdheden van de raad van Commissarissen tot zelfbenoeming en vaststelling van de jaarrekening bij alle structuurvennootschappen. Benoeming zal geschieden door de aandeelhouders op voordracht van de raad van commissarissen. De ondernemingsraad krijgt het recht om voor 1/3 van de commissarissen een in beginsel dwingende voordracht te doen. Dwingend wil zeggen: de raad van commissarissen moet een geschikte kandidaat voordragen, de aandeelhouders mogen de kandidaat weigeren, maar moeten dan wachten op een nieuwe voordracht;

· introductie van het recht voor de aandeelhouders om de hele raad van commissarissen te ontslaan;

· verruiming van de toepassing van de verzwakte regeling tot vennootschappen met één aandeelhouder, hetzij een natuurlijk persoon, hetzij een overheidslichaam. Daarmee kan de aandeelhouder-overheidslichaam bij een structuurvennootschap het bestuur benoemen en ontslaan. 

Het voorstel ligt nu bij de Tweede Kamer en is gereed voor mondelinge behandeling.

97. De ICER-werkgroep volstaat hier met de algemene opmerking dat het structuurregime op een andere wijze invulling geeft aan de bevoegdheidsverdeling binnen de vennootschap dan de regeling voor gewone vennootschappen, maar dat de arresten geen aanleiding geven om te veronderstellen dat het structuurregime aanpassing zou behoeven. 

98. In de beantwoording van de administratieve brieven in KPN en TPG is het structuurregime ter sprake gebracht. Er bestaan vooralsnog geen aanwijzingen dat het structuurregime door de Commissie ter discussie wordt gesteld. Wellicht komt er meer duidelijkheid als de Commissie de zaken KPN en TPG weer in actieve behandeling neemt.


Rechterlijke controle 

99. Voor derden die schade lijden als gevolg van een vennootschappelijk Golden Share bestaat in het algemeen de mogelijkheid om naar de burgerlijke rechter te stappen met een beroep op onrechtmatige daad (6:162 BW). 

100. Daarnaast is denkbaar dat aandeelhouders bij de rechtbank de nietigheid (2:14 BW) of vernietigbaarheid (2:15 BW) vorderen van het besluit tot het instellen van een Golden Share-constructie. Vernietiging is bijvoorbeeld mogelijk wegens strijd met wettelijke of statutaire bepalingen of wegens strijd met de redelijkheid en billijkheid die de organen jegens elkaar moeten betrachten (2:8 BW).

101. Tot slot bestaat voor aandeelhouders die bij hun investeringen gehinderd worden door een Golden Share-constructie de mogelijkheid van het wettelijke enquêterecht (artikel 344 van boek 2 BW e.v.). Hierbij kan de Ondernemingskamer van het Gerechtshof te Amsterdam op verzoek van een of meer aandeelhouders met 10% van het geplaatst kapitaal of aandelen met een nominale waarde van tenminste € 225000 een of meer personen benoemen tot het instellen van een onderzoek naar het beleid en de gang van zaken van de betreffende rechtspersoon. Dit onderzoek kan ook betrekking hebben op een gedeelte van het beleid of de gang van zaken of een bepaald tijdvak, bijvoorbeeld de beoordeling van de rechtmatigheid van een Golden Share-beschermingsconstructie. 

102. Wanneer de Ondernemingskamer naar aanleiding van het onderzoek wanbeleid vaststelt, kan de Ondernemingskamer onder andere overgegaan tot schorsing of vernietiging van besluiten en schorsing of ontslag van bestuurders of commissarissen (artikel 2:356 BW). Tegen de uitspraak van de Ondernemingskamer staat geen hoger beroep open, wel cassatie.

103. Tegen besluiten van de minister van EZ in het kader van de Elektriciteitswet 1998 en de Gaswet kan beroep worden ingesteld bij het CBb.

104. Naar het oordeel van de ICER-werkgroep wordt hiermee een samenhangend en doeltreffend stelsel van rechterlijke controle gewaarborgd, dat voldoet aan de vereisten van het gemeenschapsrecht. Volgens het Hof mag immers de rechtsorde van elke lidstaat de rechterlijke instantie aanwijzen die bevoegd is om kennis te nemen van geschillen betreffende individuele rechten die aan de communautaire rechtsorde zijn ontleend, echter met dien verstande dat de lidstaten gehouden zijn in elk geval een effectieve bescherming van die rechten te verzekeren.

V
Conclusies

105. Op basis van deze bevindingen komt de ICER-werkgroep tot de volgende conclusies.

106. Bij de instelling en de uitoefening van bijzondere rechten moeten de volgende richtsnoeren in acht worden genomen. Zowel een stelsel van voorafgaande goedkeuring als een stelsel van verzet achteraf met betrekking tot aandelenoverdrachten is in beginsel aanvaardbaar. De uitoefening van deze bevoegdheden is aan strikte voorwaarden gebonden. Aangetoond moet worden waarom niet met een stelsel van verzet achteraf kan worden volstaan. De wijze waarop van de bevoegdheid wordt gebruik gemaakt moet vooraf kenbaar zijn uit objectieve en nauwkeurige criteria, die gepubliceerd zijn. De betrokken investeerders moet vooraf kenbaar zijn gemaakt in welke specifieke en objectieve omstandigheden een voorafgaande goedkeuring zal worden verleend of geweigerd. De beslissing tot goedkeuring of verzet moet in voorkomend geval zijn toegesneden op de situaties waarvan zij de belangen beoogt te beschermen. De beslissing moet voorts ten volle voor rechterlijke toetsing vatbaar zijn, zodat de door de staat aangevoerde omstandigheden op basis van de gestelde criteria kunnen worden gecontroleerd.

107. De redenering van de Nederlandse regering in de inbreukzaken KPN en TPG blijft verdedigbaar. Wel ontbreekt voor investeerders helderheid over de wijze waarop de Staat van haar bijzondere rechten gebruik maakt. De Overnamerichtlijn waarover momenteel in Brussel wordt onderhandeld, zou gevolgen kunnen hebben voor de bijzondere rechten van de Staat in KPN en TPG. 

108. De goedkeuringsregelingen met betrekking tot aandelenoverdracht in energiedistributiebedrijven op basis van de Elektriciteitswet 1998 en de Gaswet zijn, zo kan uit de rechtspraak van het College van Beroep voor het bedrijfsleven worden afgeleid, verenigbaar met het vrije kapitaalverkeer.

VI
Aanbevelingen

109. De minister van Financiën wordt aanbevolen de overeenkomsten tussen de Staat en KPN en TPG openbaar te maken, bijvoorbeeld door neerlegging in het Handelsregister en publicatie op de internetsites van het ministerie van Financiën en van de betrokken ondernemingen.

110. De ministers van Justitie en van Financiën wordt aanbevolen de onderhandelingen in Brussel over de zgn. overnamerichtlijn nauwlettend te volgen. Zonodig zou in concrete gevallen kunnen worden overgegaan tot een publiekrechtelijke regeling van de bijzondere rechten van de Nederlandse staat in de desbetreffende ondernemingen.

111. De minister van Financiën wordt aanbevolen erop toe te zien dat de hiervoor in de conclusies ontvouwde richtsnoeren voor de instelling en de uitoefening van bijzondere rechten in acht worden genomen. 

112. De minister van Binnenlandse Zaken en Koninkrijksrelaties wordt aanbevolen de richtsnoeren met betrekking tot de instelling en de uitoefening van bijzondere rechten onder de aandacht te brengen van de decentrale overheden. 

________________________________

Bijlage 1

Samenstelling werkgroep

F. Grondman (Vz.)
Ministerie van Financiën

M. Langendoen
Ministerie van Justitie

R. van der Linde
Ministerie van Financiën

P.P. Reimer
Ministerie van Binnenlandse Zaken en Koninkrijksrelaties

K. Sevinga
Ministerie van Verkeer en Waterstaat

J.S. Watson
Ministerie van Economische Zaken

I. van der Steen (secr.)
Ministerie van Buitenlandse Zaken

� 	HvJEG 4 juni 2002, zaak C-483/99, Commissie tegen Frankrijk.


� 	HvJEG 4 juni 2002, zaak C-503/99, Commissie tegen België.


� 	HvJEG 4 juni 2002, zaak C-367/98, Commissie tegen Portugal.


� 	Bij het Hof zijn nog aanhangig zaken tegen het VK (UK Airports Authority, C-98/01, PB 2001, C 134, blz. 9) en Spanje (Telefonica, C-463/00, PB 2001, C 61, blz. 3). 


� 	De Commissie heeft Nederland administratieve brieven gestuurd op 28 juli 2000, waarop is geantwoord bij brieven van 8 november 2000.


� 	In Bijlage 1 is de samenstelling van de werkgroep opgenomen.


� 	Kamerstukken II, 2001-2002, 28 165, nrs. 1-2.


� 	In deze rapportage wordt de huidige nummering van het EG-Verdrag gehanteerd zoals ingevoerd door het Verdrag van Amsterdam. In de arresten zelf wordt met het oog op het feitencomplex nog de oude nummering gehanteerd. De desbetreffende bepalingen hebben echter geen inhoudelijke wijziging ondergaan.


� 	Richtlijn 88/361/EEG van de Raad van 24 juni 1988 voor de uitvoering van artikel 67 van het Verdrag (PB L 178, blz. 5).


� 	HvJEG 16 maart 1999, Trummer en Mayer, C-222/97, Jur. 1999, blz. I-1661, punten 20 en 21


� 	Arrest Commissie-Frankrijk, punt 41, arrest Commissie-Portugal, punt 45; Het Hof verwijst in dit verband naar zijn arresten van 14 december 1995, Sanz de Lera e.a., C-163/94, C-165/94 en C-250/94, Jur. 1995, blz. I-4821, punt 25, en 1 juni 1999, Konle, C-302/97, Jur. 1999, blz. I-3099, punt 44.


� 	HvJEG 4 juni 2002, Commissie/België, C-503/99, n.n.g., punt 43; HvJEG 4 juni, Commissie/Portugal, C-367/98, n.n.g., punt 47, en HvJEG 4 juni 2002, Commissie/Frankrijk, C-483/99, n.n.g., punt 43.


� 	HvJEG 1 juni 1999, Konle, C-302/97, Jur. 1999, blz. I-3099, punt 38.


� 	Het Hof wijst hier op zijn arresten van 14 december 1995, Sanz de Lera e.a., C-163/94, C-165/94 en C-250/94, Jur. 1995, blz. I-4821, punt 23, en arrest van 14 maart 2000, Église de scientologie, C-54/99, Jur. 2000, blz. I-1335, punt 18.


� 	Zie in die zin arresten Sanz de Lera e.a., reeds aangehaald, punten 23-28; Konle, reeds aangehaald, punt 44, en arrest van 20 februari 2001, Analir e.a., C-205/99, Jur. 2001, blz. I-1271, punt 35.


� 	Arrest Analir e.a., reeds aangehaald, punt 38.


� 	Zie, voor het vrije verkeer van goederen, HvJEG 9 december 1997, Commissie/Frankrijk, C-265/95, Jur. 1997, blz. I-6959, punt 62, en voor het vrij verrichten van diensten, HvJEG 5 juni 1997, SETTG, C-398/95, Jur. 1997, blz. I-3091, punt 23.


� 	In het arrest van 10 juli 1984, Campus Oil e.a.,72/83, Jur. 1984, blz. 2727, punten 34 en 35, heeft het Hof het veilig stellen van de bevoorrading met aardolieproducten in geval van crisis gelijkgesteld met het begrip interne veiligheid.


� 	Zie in het bijzonder arrest Église de scientologie, reeds aangehaald, punt 17.


� 	Zie arrest Église de scientologie, reeds aangehaald, punten 21 en 22.


� 	Het Hof acht het niet nodig in te gaan op het door de Belgische regering subsidiair aangevoerde middel inzake een uit artikel 90, lid 2, van het Verdrag afgeleid beginsel. Volgens de Belgische regering zou de eventueel uit de betrokken regeling voortvloeiende belemmeringen van de vrijheden van het Verdrag gerechtvaardigd zijn door artikel 90, lid 2, EG-Verdrag (thans artikel 86, lid 2, EG), volgens hetwelk de ondernemingen belast met het beheer van diensten van algemeen economisch belang slechts onder de mededingingsregels van het Verdrag vallen voorzover de toepassing daarvan de vervulling van de hun toevertrouwde bijzondere taak niet verhindert. Uit het arrest van 19 maart 1991, Frankrijk/Commissie (C-202/88, Jur. 1991, blz. I-1223, punt 12), zou, aldus de Belgische regering, volgen dat artikel 90, lid 2, van het Verdrag de uitdrukking is van een algemeen beginsel volgens hetwelk de verdragsregels afwijkingen moeten ondergaan wanneer belangen verbonden aan de taken van openbare dienstverlening in gevaar worden gebracht. 


� 	Hieronder wordt op dit aspect nog teruggekomen bij de behandeling van de Elektriciteitswet 1998 en de Gaswet.


� 	Arrest Commissie-Portugal, reeds aangehaald, punt 26.


� 	Zie voor de vrijheid van vestiging: HvJEG 30 maart 1993, Konstantinidis, C-168/91, Jur. 1993, blz. I-1191, punt 15, en voor de vrijheid van dienstverlening: HvJEG 20 februari 2001, Analir e.a., C-205/99, Jur. 2001, blz. I-1271, punt 21.


� 	Zie in deze zin ook Drijber, Gouden aandelen van hun glans ontdaan, NTER 2002, blz. 237-241, m.n. blz. 238, r.k.


� 	Zie in het kader van het vrije kapitaalverkeer ook HvJEG 26 september 2000, Commissie tegen België, zaak C-478/98, Jur. 2000, blz. I-7587, punt 20 e.v. Voorts heeft het Hof in het kader van de gelijke behandeling van mannen en vrouwen overwogen, dat wanneer iemand zich tegenover de staat op een richtlijn kan beroepen, hij dit kan doen onverschillig de hoedanigheid waarin de staat handelt, als werkgever of als overheid. In beide gevallen moet immers worden voorkomen dat de staat voordeel heeft van zijn miskenning van het gemeenschapsrecht, aldus het Hof (HvJEG 26 februari 1986, Marshall, 152/84, Jur. 1986, blz. 723, punt 49; HvJEG 12 juli 1990, Foster, C-188/89, Jur. 1990, blz. I-3313, punt 17.


� 	De tekst luidt:”Dit Verdrag laat de regeling van het eigendomsrecht in de lidstaten onverlet”.


� 	Mededeling van de Commissie betreffende bepaalde juridische aspecten van de intracommunautaire investeringen, Pb. 1997, C 220, blz. 15. Verder: de Mededeling.


� 	Zaak C-483/99, punt 27.


� 	Zaak C-503/99 punt 26, 40.


� 	Zie de Mededeling .


� 	Zie b.v. zaak C-483/99, punt 35-37, 45.


� 	Kommentar, 5e druk, ad art. 73b, randnummer 3.


� 	Zie Mededeling, hoofdstuk 2.


� 	Zie Kapteyn-VerLoren van Themaat, Inleiding, 5e druk, p. 437.


� 	In deze zin: Kapteyn-VerLoren van Themaat, l.c., nt. 760 en uit de onderhavige arresten zaak C-483/99, punt 45. Vgl. echter de conclusie d.d. 21.3.2002 van AG Jacobs in zaak C-136/00, Danner, punt 34 e.v. Jacobs lijkt de vraag naar de (on)aanvaardbaarheid van een discriminerende maatregel onderdeel te willen maken van de proportionaliteitstoets, zie punt 40.


� 	In deze zin ook HvJEG 13 maart 2001, PreussenElektra, C-379/98, Jur. 2001, blz. I-2099, punt 78.


� 	Richtlijn 96/92/EG van het Europees Parlement en de Raad van 19 december 1996 betreffende gemeenschappelijke regels voor de interne markt voor elektriciteit (PB 1997, L 27, blz. 20).


� 	M.n. zaak C-54/99, Eglise de scientologie, Jur. 2000, I-1335.


� 	Zie de annotatie van Mortelmans bij deze arresten in SEW 2002, blz. 341-347, alsmede diens Towards Convergence in the Application of the Rules on Free Movement and on Competition? in: CMLRev 2001, p. 613-649.


� 	HvJEG 6 juni 2000, Angonese, C-281/98, Jur. 2000, blz. I-4193, punt 36: “Het in artikel 48 van het Verdrag geformuleerde verbod van discriminatie op grond van nationaliteit is derhalve ook van toepassing op particulieren.”; zie ook HvJEG 15 december 1995, Bosman, C-415/93, Jur. 1995, blz. I-4921, punt 83.


� 	HvJEG 11 april 2000, Deliège, gevoegde zaken C-51/96 en C-191/97, Jur. 2000, blz. I-2549, punt 47; HvJEG 12 december 1974, Walrave en Koch, 36/74, Jurispr. blz. 1405, punt 17. 


� 	Zie hierover Van der Steen, Horizontale werking van de vier vrijheden en van het discriminatieverbod van artikel 12 EG, NTER 2001, p. 4 e.v.


� 	Zie ook Drijber, Gouden aandelen van hun glans ontdaan, NTER 2002, p. 237 e.v., m.n. p. 238-239, die van oordeel is dat elk van de genoemde precedenten in hun eigen specifieke context moeten worden bezien.


� 	HvJEG 6 juni 2002, Sapod Audic, C-159/00, n.n.g., punt 74, onder verwijzing naar HvJEG 11 juli 1974, Dassonville, 8/74, Jur. 1974, blz. 837, punt 5, en HvJEG 3 juni 1999, Colim, C-33/97, Jur. 1999, blz. I-3175, punt 36.


� 	Voorstel voor een richtlijn van het Europees Parlement en de Raad betreffende het openbaar overnamebod, COM (2002) 534 def., ingediend op 2 oktober 2002.


� 	Deze mening wordt niet gedeeld door een aantal lidstaten, waaronder Nederland, met name omdat meervoudig stemrecht wel wordt toegestaan en andere beschermingsconstructies niet.


� 	Kamerstukken II, 2001–2002, 28 000 IXB, nr. 21.


� 	CBb 2 oktober 2002, REMU/Staat, no. AWB 02/344, n.n.g.


� 	Voorstel van wet tot wijziging van de Overgangswet elektriciteitsproductiesector in verband met de financiering van de tegemoetkoming aan de elektriciteitsproductiesector uit de algemene middelen en van de Elektriciteitswet 1998 en de Gaswet omwille van de correctie van enkele tariefbepalingen alsmede in verband met een tijdelijk verbod van privatisering van netwerkbedrijven (zevende nota van wijziging) (Kamerstukken 28174).


� 	HvJEG 17 september 1997, Dorsch Consult, C-54/96, Jur. 1997, blz. I-4961, punt 40; HvJEG 18 januari 1996, zaak C-446/93, SEIM, Jurispr. 1996, blz. I-73, punt 32.
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