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WETENSCHAP

Investeringstoetsing door de Wet veiligheids-
toets investeringen, fusies en overnames

H. Koster

1 Inleiding

Binnen Europa wordt erkend dat het open investeringsklimaat veel voordelen
heeft, maar dat er ook specifieke risico’s aan kleven, zoals geopolitieke en nationa-
le veiligheidsbelangen die kunnen spelen bij buitenlandse overnames en investe-
ringen. Dat heeft onder meer geleid tot de opkomst van investeringstoetsen om
buitenlandse directe investeringen te screenen. Nederland kende al enkele sector-
specifieke investeringstoetsen. Deze zijn gebaseerd op de Elektriciteitswet 1998,
de Gaswet, de Telecommunicatiewet® en de Wet op het financieel toezicht.? Een
andere toegepaste methode is de interventie van de Staatssecretaris van Economi-
sche Zaken en Klimaat, waarbij de Nederlandse overheid - naast investeringen
door een Nederlands consortium — een bedrag van € 20 miljoen beschikbaar heeft
gesteld aan de Nederlandse onderneming Smart Photonics. Er was volgens de
staatssecretaris belangstelling van buitenlandse investeerders in het bedrijf. De
overheidsinvestering is gedaan om ‘te waarborgen dat dit bedrijf en het ecosys-
teem voor geintegreerde fotonica behouden blijft voor Nederland (...)’.?

Om dergelijke risico’s bij overnames en investeringen beter te kunnen beheersen,
is op 19 maart 2019 een EU-verordening aangenomen (Screeningsverordening).*
Deze verordening biedt een kader voor screening van buitenlandse directe investe-

1  Wet ongewenste zeggenschap telecommunicatie. Zie hierover J. de Kok, Nationale veiligheid en
buitenlandse Investeringen, NtER 2019, afl. 5/6, p. 149-152.

2 Voorts is er een screening van bepaalde investeringen in de defensiesector. Deze ziet op onderne-
mingen die een opdracht hebben van het Ministerie van Defensie die onder de Algemene Beveili-
gingseisen Defensie Opdrachten 2019 valt en waarvoor bij gunning van het contract autorisatie
was vereist. Is dat het geval, dan is bij een zeggenschapswijziging een melding vereist. Na de melding
zal de directeur van de MIVD de leverancier binnen vier weken informeren of er beveiligingsbezwa-
ren zijn. De directeur kan de verstrekte autorisatie schorsen.

3 Brief van de Staatssecretaris van Economische Zaken en Klimaat aan de Voorzitter van de Tweede
Kamer van 29 juni 2020, Kamerstukken II 2019/20, 33009, nr. 92.

4 Verordening (EU) 2019/452 van het Europees Parlement en de Raad van 19 maart 2019 tot vast-
stelling van een kader voor de screening van buitenlandse directe investeringen in de Europese Unie

(PbEU 2019, L 79).
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ringen.® Screening kan om redenen van veiligheid of openbare orde.® De Scree-
ningsverordening is in werking getreden op 11 oktober 2020.” De Screeningsveror-
dening bevat geen verplichting voor lidstaten tot het instellen of aanpassen van
een screeningsregeling. Het besluit om een screeningsmechanisme in te voeren of
een bepaalde buitenlandse directe investering te screenen, is voorbehouden aan de
lidstaten.® Vertrouwelijke informatie die ter beschikking wordt gesteld aan de lid-
staat die de screening uitvoert, moet beschermd blijven en er moet een beroep in-
gesteld kunnen worden tegen het screeningsbesluit.’ Voorts regelt de Screenings-
verordening de (verplichte) samenwerking voor informatie-uitwisseling tussen de
lidstaten onderling en ook met de Commissie.'® De verordening bevat daartoe een
samenwerkingsmechanisme tussen lidstaten en de Europese Commissie om be-
paalde informatie over overnames of investeringen uit derde landen die een risico
vormen voor de openbare orde van een lidstaat uit te wisselen. Vindt screening
plaats door een lidstaat van een buitenlandse directe investering, dan dient die
lidstaat actief informatie te verschaffen aan de Europese Commissie en de andere
lidstaten. Het betreft informatie over onder meer de eigendomsstructuur, de waar-
de van de investering, de activiteiten van de doelonderneming, de betrokken lid-
staten waarin wordt geinvesteerd, en de financiering van de investering. Een lid-
staat is niet gehouden inlichtingen te verstrekken indien de openbaarmaking
strijdig zou zijn met de wezenlijke belangen van veiligheid van de lidstaat.

De Screeningsverordening heeft in Nederland geleid tot de Uitvoeringswet scree-
ningsverordening buitenlandse directe investeringen, die op 4 december 2020 in
werking is getreden. De Uitvoeringswet bevat vooral regels over de uitvoering van
het verplichte samenwerkingsmechanisme en bepaalt dat de Minister van Econo-
mische Zaken en Klimaat het contactpunt is voor de uitwisseling van informatie
met andere lidstaten. De Screeningsverordening laat ruimte voor een (nadere) in-
vulling op nationaal niveau.' In Nederland is daar gebruik van gemaakt met de
introductie van de Wet veiligheidstoets investeringen, fusies en overnames (Wet

5  Zie hierover W.M. Kros, De Verordening inzake screening van overnames in de EU - de gevolgen
voor de M&A-praktijk, O&F 2019, afl. 3, p. 39-60, B. Natens & S. de Knop, Het ontluikend Europees
recht over buitenlandse directe investeringen, SEW 2022/20 en A. Looijestijn-Clearie, Koorddansen
tussen bescherming van vitale belangen en protectionisme: screening van buitenlandse directe
investeringen in de EU, SEW 2022/21.

6  Zieart. 31lid 1 Screeningsverordening.

7  Er gold een overgangsperiode van achttien maanden. Het samenwerkingsmechanisme mag niet
van toepassing zijn op buitenlandse directe investeringen die zijn voltooid v66r 10 april 2019. Zie
de preambule overweging 21.

8  Zie de preambule overwegingen 8 en 22 en art. 1 lid 3 Screeningsverordening.

9  Zieart.3lid 4 en 5 en art. 10 Screeningsverordening.

10 Zie art. 6 Screeningsverordening.

11 Zie de preambule overwegingen 17 en 22 en art. 1 lid 3 Screeningsverordening.
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Vifo).? Met deze wet beoogt de Nederlandse regering de bescherming van de nati-
onale veiligheid beter te waarborgen, zo blijkt uit de memorie van toelichting, ‘door
een toets in te voeren op verwervingsactiviteiten die leiden tot wijzigingen in de
zeggenschap over vitale aanbieders of tot wijzigingen in de zeggenschap over, of
verkrijging dan wel vergroting van significante invloed op, ondernemingen die be-
schikken over sensitieve technologie’.’® Later is daar als doelonderneming aan toe-
gevoegd de beheerder van een bedrijfscampus.** De Wet Vifo heeft (deels) terug-
werkende kracht tot 8 september 2020 en gaat naar verwachting in op 1juli 2023.¢
In dit artikel bespreek ik deze nieuwe wettelijke regeling.'”

2 Achtergronden

De Wet Vifo beoogt twee zaken te reguleren.’® Ten eerste, in samenhang met al
bestaande sectorale investeringstoetsen, betreft het de invoering van een stelsel
van toetsing van wijzigingen van zeggenschap en invloed. Daarnaast, ten tweede,
en in samenhang met het eerste punt, gaat het om vastlegging van een brede toets
die dient als een vangnet voor wijzigingen van zeggenschap en invloed die niet of
niet voldoende door de al bestaande sectorspecifieke wetgeving zijn of kunnen
worden afgedekt.’ De vraag welke regeling in een bepaald geval geldt, zal nog wel-
eens tot discussie leiden, zo verwacht ik.

Bij de vormgeving van de wettelijke regeling is ernaar gestreefd om de proportiona-
liteit en effectiviteit van het toetsingskader te waarborgen. Daartoe is een aantal
uitgangspunten toegepast. Een eerste uitgangspunt is dat het beheersen van risi-
co’s voor de nationale veiligheid als enige aangrijpingspunt geldt voor het toepas-
sen van de wettelijke regeling. Een tweede uitgangspunt behelst dat bij toepassing
van de wettelijke regeling de gevolgen voor het investeringsklimaat zo beperkt mo-

12 De parlementaire behandeling is voorafgegaan door een consultatie. Zie hiervoor het op 8 septem-
ber 2020 ter consultatie gepubliceerde ontwerpwetsvoorstel Wet toetsing economie en nationale
veiligheid. Zie hierover J. Nijland, Juridisch kader voor investeringstoetsen en voorstel Wet toetsing
economie en nationale veiligheid, Ondernemingsrecht 2021/8 en B.J. de Jong, Naar een brede in-
vesteringstoets? Het consultatiedocument Wet toetsing economie en nationale veiligheid, Onder-
nemingsrecht 2021/9.

13 Kamerstukken II 2020/21, 35880, nr. 3, p. 2.

14 Deze doelonderneming is toegevoegd als gevolg van de bekritiseerde overname van High Tech
Campus Eindhoven door het Singaporese staatsfonds GIC44.

15 Zieart. 59 Wet Vifo.

16 Zie https://ondernemersplein.kvk.nl/overheid-toetst-investeringen-met-risico-voor-nationale-
veiligheid/.

17 De Eerste Kamer heeft het voorstel op 17 mei 2022 als hamerstuk afgedaan. De Wet Vifo kan in
werking treden na de totstandkoming van een tweetal algemene maatregelen van bestuur (amvb’s)
en een ministeriéle regeling. Het gaat om een toepassingsbereik-amvb, die onder meer nader bepaalt
welke sensitieve technologieén onder de reikwijdte van de Wet Vifo worden gebracht. Daarnaast
gaat het om een technisch-juridische amvb, die onder meer voorschrijft hoe transacties gemeld
dienen te worden voor een veiligheidstoets en regels bevat rondom gegevensuitwisseling en be-
waartermijnen.

18 Kamerstukken II 2020/21, 35880, nr. 3, p. 2.

19 Kamerstukken I 2020/21, 35880, nr. 3, p. 2-3.
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gelijk dienen te blijven. Het gaat erom de minst ingrijpende maatregel(en) om een
risico beheersbaar te maken, toe te passen. Het derde uitgangspunt ziet op trans-
parantie. Het moet voor ondernemingen duidelijk zijn waarvoor een meldplicht
geldt, welke beoordelingscriteria gelden en welke maatregelen toegestaan zijn. In-
vesteringen zijn daarbij niet de enige verwervingsactiviteiten die kunnen leiden tot
verandering van zeggenschap en invloed.

Het begrip nationale veiligheid is in art. 1 Wet Vifo mede vormgegeven door te
verwijzen naar de invulling van nationale veiligheid in EU-regelgeving. Daarvoor is
aangesloten bij de omschrijving van het begrip nationale veiligheid in verschillen-
de artikelen uit het Verdrag betreffende de Europese Unie (VEU) en het Verdrag
betreffende de werking van de Europese Unie (VWEU) om aan te geven met welk
doel voorwaarden aan de uitvoering van een activiteit mogen worden verbonden of
een verbod mag worden opgelegd.? Dit is mede gedaan om te verzekeren dat de
beperkingen op het vrij verkeer van kapitaal, goederen en diensten die de Wet Vifo
veroorzaakt, uitsluitend worden opgelegd met een volgens het VEU en VWEU ge-
rechtvaardigd doel. Daarnaast is aansluiting gezocht bij bestaande nationale Ne-
derlandse wetgeving. Daarvoor is gekeken naar de Wet op de inlichtingen- en vei-
ligheidsdiensten 2017 en naar de Nationale Veiligheid Strategie.” Het moet hierbij
gaan om bescherming van de belangen die binnen Nederland wezenlijk zijn voor
het voortbestaan van de democratische rechtsorde, voor de veiligheid of voor ande-
re gewichtige belangen van de Staat, of voor de instandhouding van de maatschap-
pelijke stabiliteit, voor zover die zien op het raakvlak tussen economie en veilig-
heid. Dit laatste ziet op (1) de instandhouding van de continuiteit van vitale
processen, (2) het behoud van de integriteit en exclusiviteit van kennis en informa-
tie met kritieke of strategische betekenis voor Nederland, of (3) het voorkomen
van ongewenste strategische afhankelijkheden van Nederland van andere landen.?
Het roept de belangrijke vraag op in hoeverre economische veiligheid hieronder
kan worden geplaatst. Dit aspect zal, zo verwacht ik, nog wel de nodige aandacht
krijgen.

Het ontstaan van ongewenste strategische afhankelijkheden ziet onder meer op
een verwervingsactiviteit die ertoe kan leiden dat Nederland op enig moment door
een ander land (politiek) onder druk kan worden gezet, waarbij belangen als de
democratische rechtsorde kunnen worden ondermijnd of een vitaal proces ont-
regeld kan raken.” Een voorbeeld betreft de stevige concurrentie tussen staten tij-
dens de covidcrisis om toegang tot mogelijke vaccins tegen het coronavirus te ver-
krijgen.” Bij aantasting van de continuiteit van vitale processen gaat het om
processen die zo essentieel zijn voor de Nederlandse samenleving dat uitval of ver-

20 Het betreft nationale veiligheid als bedoeld in art. 4 lid 2 VEU, openbare veiligheid als bedoeld in
art.451id 3,521id 1 en 65 lid 1 onder b VWEU, en de wezenlijke belangen van de veiligheid van de
staat als bedoeld in art. 346 lid 1 onder a VWEU.

21 Kamerstukken II 2020/21, 35880, nr. 3, p. 63-64.

22 Zie ook Kamerstukken II 2020/21, 35880, nr. 3, p. 6 en art. 1 Wet Vifo.

23  Kamerstukken II 2020/21, 35880, nr. 3, p. 6.

24  Kamerstukken II 2020/21, 35880, nr. 3, p. 6-7.
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storing tot ernstige maatschappelijke ontwrichting leidt en een bedreiging vormt
voor de nationale veiligheid.”® Voorbeelden hiervan zijn de elektriciteitsvoorzie-
ning, toegang tot internet, drinkwatervoorziening en het betalingsverkeer.? Der-
gelijke verwervers hebben mogelijk na de verwerving toegang tot gevoelige infor-
matie en kunnen die aanwenden om het vitale proces te verstoren of te delen met
anderen die het vitale proces willen verstoren. Het risico op aantasting van de inte-
griteit en exclusiviteit van kennis en informatie ziet op kennis over vitale proces-
sen of sensitieve technologieén die in ongewenste handen de nationale veiligheid
in gevaar kan brengen.?”” Gedacht kan worden aan informatie over de beveiliging en
inrichting van ICT-systemen van vitale processen of vertrouwelijke informatie van
klanten van vitale aanbieders.?®

3 Reikwijdte van de Wet Vifo

De kern van de wettelijke regeling behelst een ex-antetoetsing van bepaalde gede-
finieerde verwervingsactiviteiten ten aanzien van een specifiek afgebakende groep
van doelondernemingen. De wettelijke regeling is van toepassing op de hierna om-
schreven verwervingsactiviteiten, indien zij betrekking hebben op een doelonder-
neming die een vitale aanbieder of beheerder van een bedrijfscampus is of een on-
derneming is die actief is op het gebied van sensitieve technologie. Wat daarbij
onder actief moet worden verstaan, is nog niet geheel duidelijk. Een vitale aanbie-
der is een onderneming die een dienst exploiteert, beheert of beschikbaar stelt
waarvan de continuiteit van vitaal belang is voor de Nederlandse samenleving.” In
art. 7 Wet Vifo is nader omschreven welke ondernemingen vitale aanbieders zijn.*
Het betreft onder meer ondernemingen op het terrein van transport van warmte,
kernenergie, luchtvervoer, scheepvaartafwikkeling en de infrastructuur voor de
financiéle markt. Andere categorieén vitale aanbieders kunnen bij algemene maat-
regel van bestuur worden aangewezen, waarna dit vervolgens in wetgeving omge-
zet dient te worden.**

Van sensitieve technologie is sprake indien het gaat om dual use-producten (goede-
ren die voor civiele en militaire doeleinden kunnen worden gebruikt) waarvan de
uitvoer aan vergunning is onderworpen, en militaire goederen die zijn opgenomen

25 Kamerstukken II 2020/21, 35880, nr. 3, p. 7.

26 Kamerstukken I1 2020/21, 35880, nr. 3, p. 7.

27 Kamerstukken II 2020/21, 35880, nr. 3, p. 7.

28 Kamerstukken II 2020/21, 35880, nr. 3, p. 7.

29 Art. 1 Wet Vifo.

30 Voor de bepaling van de definitie van ‘vitale aanbieder’ is zo veel mogelijk aangesloten bij de Wet
beveiliging netwerk- en informatiesystemen, waar dit begrip ook in voorkomt.

31 Devoordracht voor deze amvb wordt niet eerder gedaan dan vier weken nadat het ontwerp aan de
beide Kamers der Staten-Generaal is overgelegd. Na de plaatsing in het Staatsblad van vastgestelde
amvb wordt een voorstel van wet tot regeling van het betrokken onderwerp zo spoedig mogelijk
bij de Tweede Kamer der Staten-Generaal ingediend. Indien het voorstel wordt ingetrokken of indien
een van de beide Kamers der Staten-Generaal besluit het voorstel niet aan te nemen, wordt de amvb
onverwijld ingetrokken. Wordt het voorstel tot wet verheven, dan wordt de amvb ingetrokken op
het tijdstip van inwerkingtreding van die wet.
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in de ‘EU-lijst van militaire goederen’.*? Bij algemene maatregel van bestuur kun-
nen andere technologieén worden aangewezen als sensitieve technologie. Dit kan
slechts indien (1) deze van essentieel belang kunnen zijn voor het functioneren van
defensie, opsporings-, inlichtingen- en veiligheidsdiensten bij de uitoefening van
hun taken, (2) de beschikbaarheid en aanwezigheid van deze technologieén binnen
Nederland of zijn bondgenoten essentieel is om onaanvaardbare risico’s voor de
verkrijgbaarheid van bepaalde essentiéle producten of voorzieningen te voorko-
men, of (3) deze worden gekenmerkt door een breed toepassingsbereik binnen ver-
schillende vitale processen of processen die raken aan de nationale veiligheid. De
beheerder van een bedrijfscampus is een onderneming die een terrein beheert
waarop een verzameling van ondernemingen actief is en waar publiek-privaat
wordt samengewerkt aan technologieén en toepassingen die van economisch en
strategisch belang zijn voor Nederland. Is de doelonderneming geen vitale aanbie-
der, beheerder van een bedrijfscampus of een onderneming die actief is op het ge-
bied van sensitieve technologie, dan is de Wet Vifo niet van toepassing.

De Wet Vifo ziet ten eerste op investeringen in een doelonderneming door een
verwerver die leiden tot het verkrijgen van zeggenschap in die onderneming, en
ten tweede op het fuseren van twee of meer voorheen van elkaar onafhankelijke
ondernemingen tot een doelonderneming. Het gaat ook, ten derde, om het tot
stand brengen van een gemeenschappelijke onderneming die duurzaam alle func-
ties van een zelfstandige economische eenheid vervult, indien deze onderneming
een doelonderneming zal zijn, evenals, ten vierde, om de splitsing van een onder-
neming, indien (1) de onderneming die gesplitst wordt een onderneming is die een
vitale aanbieder of beheerder van een bedrijfscampus is of op het gebied van sensi-
tieve technologie actief is, en (2) de splitsing gepaard gaat met een verkrijging van
de zeggenschap in de onderneming die na de splitsing een doelonderneming is.
Voorts gaat het, ten vijfde, om het verwerven van een deel van de vermogensbe-
standdelen van een doelonderneming, indien deze essentieel zijn voor het kunnen
functioneren als vitale aanbieder of beheerder van een bedrijfscampus of als on-
derneming op het gebied van sensitieve technologie en, ten zesde, om andere
rechtshandelingen dan hiervoor omschreven die tot gevolg hebben dat een of meer
personen, of een of meer ondernemingen, zeggenschap verwerven in een doelon-
derneming. Als laatste betreft het de (andere) verkrijging van goederen als bedoeld
in art. 1 van Boek 3 Burgerlijk Wetboek (BW) onder algemene titel van een doelon-
derneming, zoals door erfopvolging en boedelmenging.

Voor de invulling van zeggenschap wordt aangesloten bij de invulling in art. 26
Mededingingswet. Van zeggenschap is aldus sprake als de verwerver de mogelijk-
heid heeft om op grond van feitelijke of juridische omstandigheden een beslissen-

32 Volgens art. 8 lid 1 Wet Vifo gaat het om producten voor tweeérlei gebruik waarvan de uitvoer
vergunningsplichtig is op grond van art. 3 lid 1 Verordening (EU) 2021/821 van het Europees
Parlement en de Raad van 20 mei 2021 tot instelling van een Unieregeling voor controle op de
uitvoer, de tussenhandel, de technische bijstand, de doorvoer en de overbrenging van producten
voor tweeérlei gebruik (PbEU 2021, L 206), en militaire goederen als bedoeld in art. 2 Uitvoerings-
regeling strategische goederen 2012.
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de invloed uit te oefenen op de activiteiten van een doelonderneming.* Het ziet
onder andere ook op overeenkomsten waaraan stemrecht of andere vormen van
beslissende invloed ontleend kunnen worden, of op zeggenschap door absenteis-
me.** Naast zeggenschap kan ook voor daartoe aangewezen doelondernemingen
die actief zijn op het gebied van specifieke sensitieve technologieén tot toetsing
worden overgegaan wanneer een bepaalde mate van invloed op deze onderneming
door een verwervingsactiviteit wordt gerealiseerd, zonder dat reeds sprake is van
zeggenschap. De toetsingsdrempel wordt in een algemene maatregel van bestuur
nader ingevuld per aangewezen categorie van doelondernemingen en onder meer
bepaald op een percentage van de stemmen in de algemene vergadering van een
doelonderneming. Dit percentage wordt significante invloed genoemd. Van signifi-
cante invloed is sprake ingeval een persoon minimaal 10, 20 of 25 procent van de
stemmen in de algemene vergadering van aandeelhouders in een doelonderneming
uit kan (laten) brengen, of daarover afspraken zijn gemaakt met aandeelhouders,
of de mogelijkheid heeft om de doelonderneming een of meer bestuurders te laten
benoemen of ontslaan. Er is een aantal drempels om rekening te kunnen houden
met verschillen tussen categorieén doelondernemingen die actief zijn op het ge-
bied van sensitieve technologie en waarbij significante invloed aan de orde kan
zijn.

Is sprake van een onderneming die zelfstandig beslist om haar activiteiten in Ne-
derland te beéindigen of naar een ander land te verplaatsen, zonder dat er sprake
is van een verwervingsactiviteit, dan is de Wet Vifo niet van toepassing. De vraag is
of dit tot ‘misbruik’ gaat leiden. In de Wet Vifo is verder ook de verhouding tot
andere sectorale investeringstoetsen geregeld, opdat duidelijk zou zijn in welke ge-
vallen de Wet Vifo van toepassing is of sprake is van een sectorale investe-
ringstoets.*

4 De procedure van de Wet Vifo

De toetsing houdt in dat er voorafgaand aan het afronden van een verwervingsac-
tiviteit een melding gedaan moet worden bij de Minister van Economische Zaken
en Klimaat (hierna: Minister), die een risicoanalyse laat uitvoeren naar aanleiding
van de melding. De beoordeling van de melding vindt plaats in overeenstemming
met de Minister van Justitie en Veiligheid en, indien van toepassing, de relevante
vakminister(s). De meldingsplichtige zal daarbij bepaalde informatie moeten ver-
schaffen. De verwerving is verboden totdat er een toetsingsbesluit is genomen of
er een mededeling is gedaan dat er geen toetsingsbesluit nodig is (zie hierna). De
wettelijke regeling is landenneutraal, aangezien de herkomst van een verwerver
niet van belang is. Doorslaggevend is de aard van de doelonderneming. Deze be-
paalt of de verwervingsactiviteit gemeld moet worden. De meldplicht geldt zowel
voor de doelonderneming als voor de verwerver, omdat zij beide betrokken partij-

33 Kamerstukken II 2020/21, 35880, nr. 3, p. 33.
34 Kamerstukken II 2020/21, 35880, nr. 3, p. 34.
35 Zieart. 5 Wet Vifo.
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en zijn bij de voorgenomen activiteit en beide over relevante informatie beschik-
ken voor de toetsing van de te melden activiteit. In het algemeen zal dat doorgaans
gezamenlijk of in onderling overleg geschieden. Bij overtreding van de meldplicht
en de daaraan verbonden noodzakelijke voorafgaande toetsing kan een bestuurlij-
ke boete worden opgelegd.

Op basis van de melding krijgen de meldingsplichtigen een mededeling van de Mi-
nister. Er zijn dan twee mogelijkheden. Deze kan ten eerste luiden dat er geen toet-
singsbesluit vereist is en dat de verwerving uitgevoerd kan worden. Ten tweede kan
deze inhouden dat de meldingsplichtige een aanvraag dient te doen voor een toet-
singsbesluit, omdat de verwervingsactiviteit kan leiden tot een risico voor de nati-
onale veiligheid. De Minister beoordeelt aan de hand van bepaalde factoren of er
sprake is van een dergelijk risico. Bepaalde factoren zijn op alle verwervingsactivi-
teiten van toepassing, zoals de mate van transparantie van de eigendomsstructuur
bij de verwerver. Daarnaast zijn er ook factoren die alleen gelden als de verwerving
gericht is op een vitale aanbieder, zoals of de verwerver geen goede staat van dienst
heeft inzake de exploitatie of het beheer van het relevante proces waarvan de con-
tinuiteit van vitaal belang is voor de Nederlandse samenleving of de naleving van
wettelijke voorschriften ten aanzien hiervan. Voorts zijn er factoren die gelden als
het een verwerving betreft gericht op een onderneming actief op het terrein van
sensitieve technologie. Onder meer wordt rekening gehouden met de factor of de
verwerver geen goede staat van dienst heeft inzake de beveiliging, de verhandeling
of het gebruik van sensitieve technologie en de naleving van de toepasselijke wet-
telijke voorschriften inzake beveiliging, rubricering of exportcontrole. Een andere
factor waarmee rekening wordt gehouden, is onder andere of de verwerver inge-
zetene is van, het hoofdbestuur van de verwerver gevestigd is in, of een verwerver
onder invloed is van een staat waarvan bekend is of waarvoor gronden zijn te ver-
moeden dat deze geen of een ontoereikende of niet-transparante scheiding heeft
tussen civiele en militaire onderzoeks- en ontwikkelingsprogramma’s. Ook wordt
rekening gehouden met de factor of de verwerver motieven heeft voor het uitvoe-
ren van de verwervingsactiviteit die niet behoren tot gebruikelijke bedrijfsecono-
mische motieven, waarbij een dergelijk motief in ieder geval is het verkrijgen van
toegang tot de sensitieve technologie voor andere doeleinden dan enkel commerci-
ele exploitatie.

De termijn voor het doen van een mededeling dat een toetsingsbesluit vereist is,
bedraagt acht weken na ontvangst van een melding. Is nader onderzoek nodig, dan
kan die termijn verlengd worden met een redelijke termijn, maar maximaal met zes
maanden. Voor de daaropvolgende fase, waarin een aanvraag voor een toetsingsbe-
sluit wordt behandeld, geldt een termijn van acht weken voor het nemen van een
besluit, gerekend vanaf de ontvangst van de aanvraag. Ook deze termijn kan met
een redelijke termijn worden verlengd van maximaal zes maanden, maar deze
wordt verminderd met de termijn die is verstreken voor het doen van het eerdere
nadere onderzoek. De beslistermijn kan voorts worden verlengd met drie maanden
als de desbetreffende activiteit binnen de werkingssfeer van Verordening (EU)
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2019/452 valt. Dat is het geval als het samenwerkingskader uit hoofde van de Eu-
ropese Screeningsverordening van toepassing is.

De Minister kan eisen en voorschriften verbinden aan een toetsingsbesluit om ri-
sico’s voor de nationale veiligheid te voorkomen of te beperken. Zo kan de Minister
opleggen dat aanvullende interne veiligheidsvoorschriften worden opgesteld en in
acht worden genomen met betrekking tot de omgang met gevoelige informatie. In
het verlengde daarvan kan de Minister bepalen dat een veiligheids- en integriteits-
beleid moet worden vastgesteld en toegepast ten aanzien van de werving en aan-
stelling van bestuurders en medewerkers voor sleutelfuncties die toegang geven
tot gevoelige informatie of bedrijfsprocessen. Ook kan de Minister eisen dat er na
het voltooien van een verwervingsactiviteit binnen de doelonderneming een veilig-
heidscommissie of beveiligingsfunctionaris wordt benoemd die bevoegd is om de
toegang tot, of overdracht van, informatie te beperken of zelfs geheel te verbieden
en om de doelonderneming advies te geven over de veiligheids- en integriteitsrisi-
co’s bij de aanstellingen van bestuurders en medewerkers voor sleutelfuncties die
toegang geven tot gevoelige informatie of bedrijfsprocessen. De veiligheidscom-
missie of beveiligingsfunctionaris rapporteert inbreuken op restricties aan de Mi-
nister en indien nodig doet hij of zij dit vergezellen van een handhavingsverzoek
dat gericht is aan de toezichthoudende ambtenaren. Het is daarnaast mogelijk om
bepaalde processen verplicht onder te laten brengen in een aparte dochtermaat-
schappij in Nederland en gekoppeld daaraan kan een verplichting worden opgelegd
dat een Nederlandse dochtermaatschappij een eigen raad van commissarissen
heeft. De aanwezigheid van een raad van commissarissen is een permanente ver-
plichting die geldt zolang het toetsingsbesluit van toepassing is, en kan dus niet
gedurende die tijd worden opgeheven. Een andere optie is om certificering van aan-
delen in het toetsingsbesluit op te leggen. Als ultimum remedium kan de Minister
de voorgenomen verwerving verbieden. De vraag welke invulling mogelijk is en
daarnaast passend is, zal mijns inziens nog wel enige discussie opleveren.

Ook is geregeld dat de Minister kan ingrijpen en een (nieuwe) beoordeling kan
doen indien een verwervingsactiviteit heeft plaatsgevonden zonder voorafgaande
melding, of wanneer een eerdere beoordeling gebaseerd was op onjuiste of onvolle-
dige informatie. Op basis van art. 30 Wet Vifo kan dan een directe schorsing van
alle rechten die de verwerver heeft verkregen door de verwervingsactiviteit, zoals
stem- en informatierechten en zeggenschap, geschieden.

Indien dat naar het oordeel van de Minister nodig is om de effectiviteit van de
schorsing te verzekeren, kan de Minister een of meer personen aanwijzen met in
ieder geval kennis en ervaring op het gebied van controle op naleving van wettelij-
ke voorschriften, die opdrachten kunnen verstrekken aan de doelonderneming die
uitsluitend ertoe strekken om de medewerking van de verwerver of doelonderne-
ming aan de effectiviteit van de schorsing te verzekeren. Dit besluit tot benoeming
van een aangewezen persoon wordt dan bekendgemaakt in de Staatscourant. Alle
bestuurders, commissarissen, personen die feitelijk leidinggeven en andere werk-
nemers binnen de doelonderneming verstrekken de aangewezen persoon alle in-
formatie die benodigd is in verband met het doel van de schorsing. Zij dienen de
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opdrachten verstrekt door de aangewezen persoon op te volgen en verlenen de
aangewezen persoon alle medewerking. De reikwijdte van hetgeen onder het geven
van alle medewerking valt, zal ook nog wel tot vragen leiden, zo verwacht ik. Het
nakomen hiervan kan niet leiden tot aansprakelijkheid voor schade ten gevolge
daarvan. Rechtshandelingen in strijd met een opdracht van een aangewezen per-
soon zijn vernietigbaar en dit kan worden ingeroepen door de aangewezen persoon
of de Minister. De vraag is of dit altijd kan, of dat hierbij nog een drempel gehan-
teerd moet worden. De aangewezen persoon is niet aansprakelijk voor schade ten
gevolge van door hem verstrekte opdrachten, zo staat in art. 32 lid 8 Wet Vifo. Zou
opzet of grove schuld niet behoren te worden uitgezonderd? Bij een vitale aanbie-
der kan in sommige situaties zelfs het bestuur worden vervangen. Daarvoor dient
er sprake te zijn van een schorsing van rechten en is er sprake van een risico op
misbruik of uitval van de doelonderneming. Ook dat kan nog de nodige discussie
opleveren, zo lijkt mij.

Voorts kan een herbeoordeling van een verwervingsactiviteit plaatsvinden indien
er sprake is van gewijzigde omstandigheden. De herbeoordeling van een al uitge-
voerde verwervingsactiviteit (of als al een toetsingsbesluit is genomen, maar deze
nog niet is uitgevoerd) kan slechts plaatsvinden als de Minister en de ministerraad
beoordelen dat overheidsingrijpen gerechtvaardigd is. Dit kan alleen als sprake is
van een potentiéle maatschappelijke ontwrichting met economische, sociale of fy-
sieke gevolgen of een directe toegenomen reéle bedreiging van de Nederlandse soe-
vereiniteit. Wanneer hiervan sprake is, lijkt ook voor meerdere interpretaties vat-
baar.

Bij de uitvoering van niet-toegestane verwervingsactiviteiten kan dit worden te-
ruggedraaid via nietigheid, vernietiging of het opleggen van een last. De nietigheid
treft uitsluitend verwervingsactiviteiten die nog moeten worden uitgevoerd. Dit
geldt evenwel niet voor rechtshandelingen die samenhangen met de verwervings-
activiteit die plaatsvindt via een effectenafwikkelingssysteem. Deze uitzondering
is opgenomen om de rechtszekerheid en de finaliteit van handelstransacties in ef-
fecten niet in gevaar te brengen door het effect van nietigheid. Voor deze rechtshan-
delingen gelast de Minister de verwerver om binnen een redelijke termijn de zeg-
genschap of significante invloed die met de verwervingsactiviteit is verkregen
terug te brengen of te beéindigen. Voor bepaalde verboden die niet nietig zijn, kan
de Minister de verwerver of de doelonderneming gelasten de noodzakelijke hande-
lingen te verrichten om de ongewenste effecten van de verwervingsactiviteit te
voorkomen of de verwervingsactiviteit ongedaan te maken. Voorts kunnen derge-
lijke handelingen soms door een rechterlijke uitspraak worden vernietigd. Dat kan
onder meer bij fusies, maar niet bij grensoverschrijdende fusies, aangezien deze
niet vernietigd kunnen worden op basis van de relevante fusiewetgeving. Daar-
naast is op grond van art. 29 Wet Vifo bij een niet-beursgenoteerde onderneming
de Minister na afloop van een door hem gestelde redelijke termijn bij uitsluiting
onherroepelijk gemachtigd om namens en voor rekening van de verwerver of doel-
onderneming haar aandelen overeenkomstig de last te vervreemden of anderszins
uitvoering te geven aan de opgelegde last.
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Ten slotte wordt voor de uitvoering van de wettelijke regeling een Bureau Toetsing
Investeringen (BTI) ingericht, waar de meldingen van voorgenomen verwervings-
activiteiten zullen worden ontvangen en deze in behandeling zullen worden geno-
men. BTI zal uit een vaste kern van medewerkers van het Ministerie van Economi-
sche Zaken en Klimaat bestaan, waar nodig aangevuld met vertegenwoordigers en
specialisten van andere ministeries en diensten. Het kernteam voert een eerste ri-
sicoanalyse uit, waarbij in beginsel ook medewerkers van het Ministerie van Justi-
tie en Veiligheid worden geraadpleegd.

5 Afronding

De Screeningsverordening laat ruimte voor nadere invulling op nationaal niveau.*
In Nederland is daar gebruik van gemaakt met de introductie van de Wet Vifo. Met
deze wet beoogt de Nederlandse regering de bescherming van de nationale veilig-
heid beter te waarborgen ‘door een toets in te voeren op verwervingsactiviteiten
die leiden tot wijzigingen in de zeggenschap over vitale aanbieders of tot wijzigin-
gen in de zeggenschap over, of verkrijging dan wel vergroting van significante in-
vloed op, ondernemingen die beschikken over sensitieve technologie’.’” Later is
daar als doelonderneming aan toegevoegd de beheerder van een bedrijfscampus. In
deze bijdrage is de Wet Vifo besproken. Zoals in dit artikel op de nodige plaatsen
aangestipt, verwacht ik dat de Wet Vifo nog de nodige vragen zal oproepen.

36 Zie de preambule overwegingen 17 en 22 en art. 1 lid 3 Screeningsverordening.
37 Kamerstukken I12020/21, 35880, nr. 3, p. 2.
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