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Commissie Europese
Economische Integratie. STRIXT VERTROUWELIJK

Advies inzake het Investeringsfonds.

1. Algemsen.

In Tiel III: De ontwikkeling en het volledigs gebruik
van de Europese hulpbronnen, van het rapport-Spaak wordt
als hoofdstuk I behandeld: het Investeringsfonds. Te dien
aanzien wordt in het rapport-Spaak opgemerkt, dat de in-
stelling van een investeringsfonds nodig is, ten einde de
voorwaarden te verzekeren voor een evenwichtige ontwikke-
ling van de gemeenschappelijke markt.

De commissie kan zich gehcel met deze gedachtengang
verenigen. 2ij beschouwt de instelling van een investering-
fonds als een uitermate waardevol element gowel voor de tot-
standkoming van de gemeenschappelijke markt als voor de
goede functionering van deze markt. Door de mogelijkheid
te scheppen in cen gezamenlijke inspanning bij te dragen
tot het tot ontwikkeling brengen van achtergebleven gebie-
den in sommige deelnemende landen kunnen deze landen er
wellicht toe gebracht worden bepaalde restricties, die ol
mede met het oog op—de aanwezigheid van bedoelde gebieden
tegen een volledige doorwvoering van een gemeenschappelijke
markt menen te moesten maken, te laten vallen. Bovendien
kunnen als gevolg van de werking van een gemeenschappelijke
markt onvermijdelijke aanpassingen in de sfeer van de pro-
duktie, door inschakeling van een investeringsfonds, op een
verantwoorde wijze worden opgevangen '), hetgeen betekent
dat ook uit dien hoofde tegen het overgaan tot een ge-
mecnschappelijke markt geen bezwaren behoéven te bestaan,
Tenslotte moet in aanmerking worden genomen, dat met be-
hulp van het investeringsfonds een actief beleid kan

') Bepaalde sociale gevolgen van noodzakelijke aanpassings-—
processen kunnen tot op zekere hoogte door het readapta-
tiefonds worden opgevangen.

Aan Hunne Excellenties de Ministers van

Buitenlandse Zaken, Economische Zaken en Financién.
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worden gevoerd wat betreft het tot ontwikkeling brengen van
investeringsprojecten, welke vanuit het gezichtspunt van

de gemcenschappelijke markt van grote betekenis moeten
wworden geacht en die zonder de hulp van het fonds waar-
schijnlijk niet tot stand zouden komen. Gedacht wordt b.v.
aan bepaalde interstatelijke projecten in de verkeerssec—
tor.

Samenvattend kan het investeringsfonds er in belang-
rijke mate toe bijdragen om te komen tot een uit een oog-
punt van de gemeenschappelijke markt mcer rationele aan-
wending van produktiefactoren, Ieigecen niet anders dan een
gunstig effect zal hebben op de ontwikkeling van het wel-
vaartspeil in de landen, die tot de gemcenschappelijke
markt behoren.

De commissie kan zich dan ook niet aansluiten bij het
afwijzend standpunt, dat door enkele instanties ten aanzien
van het investeringsfonds is ingenomen. Genocmd.:kunnen wor-
den in dit verband de Internationale Kamer van Koophandel')
en de Duropese Liga voor de Economische Samenwerking").

Wel wil de commissie bepaalde eisen stellen wat betreft

de status en de werkwijze van het investcringsfonds, waar-
door tot op zekere hoogte tegemoet wordt gekomen aan de be-
zwaren, iwelke door bedoelde instanties tegen het investe-
ringsfonds nacr vorcn zijn gebracht. Hierop wordt hierna
nog nader ingegaan.

2a Taak en werkwijze.
Het ligt in de bedoeling het investeringsfonds dec
volgende taken te verlenen:

a.. de financiering van projectcn, die cen ontwikkeling
van onderontwikkelde gebieden beogen;

b. de financiering van werken van Europees belang, die
zich door aard en omvang niet lenen voor een finan-

') The common market of the six countries, Statement of
the commission on europcan affairs of the I.C.C.

") Publikatie no.18 Déclaration de la L.i.C.E, sur la
formation du marché commun.
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ciering door de afzonderlijke staten:

Gy de financiering van projecten, die de door de geleidelij-
ke instelling van de gemcenschappelijke markt nood-
zakelijke reconversie van particuliere ondernemingen
beogen dan wel projecten, die in het kader van deza
reconversie nieuwe mogelijkheden van economische ac=—
tiviteit openecn.

De commissie kan zich met deze taakomschrijving ver-
enigen. Z2ij merkt daarbi]j op dat de term financiering h.i.
hier in ruime zin moet worden opgevat zodat zij mede omvat
het verlenen van garanties ten behoeve wvan projecten die
elders kapitaal hebben aangetrokken maar overigens wel
voldoen aan een van de hiervoor gestelde criteria.

Wat sub c betreft wijst zij er echter bp, gat- hedl,
met het entameren van projecten voor reconversie niet dient
te worden gewacht tot de gevolgen van het instellen van de
gemeenschappeli jke markt, door het optreden van een terug-
slag in bepaalde scctoren van bepaalde landen, zich in
concreto openbaren. Ten behoeve van aanpassingen, waarvan
van tevoren zeker is, dat zij in het kader van de gemeen-
schappelijke markt noodzakelijk zijn, zullen in een zo
vroeg mogelijk stadium de nodige maatregelen moeten worden
getroffen, tensinde te bereiken, dat deze aanpassingen met
een minimum aan spanningen gepaafd zullen gaan. De commis-
sie acht het gewenst, dat deze gedachte zo duidelijk mogelijk
in de omschrijving sub ¢ tot uitdrukking wordt gebracht.

De commissie kan geen adhesie betuigen aan het van
Franse zijde gedane voorstel om zsan de drie vermelde taken
nog toe te voegen:

het financieren van projecten tot modernisering in sec-—
toren van het bedrijfsleven, waarvan de uitrusting verou-
derd is, maar die desondanks nog levensvatbaarheid bezit-
ten.

Naar de mening van de commissie vallen noodzakelijke
moderniseringen, voor zover deze in rechtstrecks verband
kunnen worden gebracht met het instellen van de gemeen-—
schappelijke markt, onder de projecten van reconversie
bedoeld onder c. Voor zover dit verband niet kan worden
gelegd, acht de commissie het te ver gaan, wanneer meer in



het algemeen projccten tot modernisering voor financiering
door het investeringsfonds in aanmerking zouden komen. Dit
zou het gevaar in zich houden, dat het fonds haar werk-
zaamheden over cen te breed terrein zou uitstrekken.,

In dit verband wenst de commissie nog te stipuleren,
dat in haar gcdachtengang de taak van het investerings-
fonds, bedoeld onder ¢, ecn tijdelijk karakter draagt. Zo-
dra de gcmeenschappelijke markt ecan felt zal zijn geworden
en de noodzakelijke aanpassingen tot stand zullen zijn ge-
bracht, zal deze taak, die de reconversie tot achtergrond
heeft, komen te vervallen. De onder a en vooral de onder
b vermelde taken hebben uiteraard ecn meer permanent ka-
rakter. :

De commissie acht het van essentitle betekenis, dat
het investeringsfonds in het kader van de hem opgedragen
taken zijn bedrijf opzet op basis van rentabiliteit. In
ait opzicht onderscheidt het investeringsfonds zich naar
de mening van de commissie principieel van het readaptatie-
fonds, welks activiteciten mcer in het sociale vlak liggen.
Deze rentabiliteitseis houdt in, dat in het algemcen voor
de door het fonds te financieren projecten een Bente wordt
berekend, die hct fonds in staat stelt zijn bedrijfsappa-
roat op verantwoorde wijze in stand tc¢ houden en de ver-
plichtingen a2ls debiteur ten opzichte van zijn crcdietge-
vers na te komen. ILen wogelijkheid wat dit betreft is, dat
de te financieren projectcn direct rendabel zijn en dus
nit de van de projecten te verwachten opbrengsten rente cn
aflossing kunnen worden voldaan. Voor zover 4dit niet het
geval is - waarbij echter wel cen indirecte rentabilitcit
in nationaal economische zin dan wel vanuit het gezichts-
punt van de gcmienschappelijle markt moet worden verlangd -
kan de rentabiliteit ten opzichte van het fonds worden ver-—
ztkerd, doordat de bij de projecten betrokken staat c.q.
staten een garantie verlcent c.q. verlenen voor de dienst
der door het fonds verstrekte lening.Voor projecten met een

uitgesproken gemesnschapskarakter is het mogelijk dat 2lla tot

de gemeenschappelijke markt behorende landen zich gezamenli jk
garant stellen.
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Bij de renteberekening door het investeringsfonds dient
er rekening mede te worden gehouden, dat ook over het eigen
vermogen van het fonds - dat in 2erste aanleg wordt gevormd
door kapitaalstortingen door de¢ decelnemende landen - in het
algemeen een normale rentabiliteit wordt verkregen. Winst,
die daarboven uitgaat, behoeft door het fonds niet te worden
behaald. Wel is het gewenst, dat de berckende tarieven in
elk geval voldoende ruimte laten tot reservevorming, waar-
door de continuiteit wvan hat bedrijf wordt verzekerd. Op
het punt van de reservevorming wordt hieronder nog nader
ingegaan.

Door aan het investeringsfonds de eis te stellen, dat
het zijn bedrijf op rendabele basis opzet, kan, naar de
commissie meent, worden bereikt, dat het fonds zowel door
zijn debiteuren als door zijn crediteuvren- op een strikt
zakelijke basis wordt benaderd. Dit zal het financieel aan-
zien van het fonds ten goede komen. In dit opzicht zou de
commissie een parallel willen trekken met de Internationale
Bank voor Herstel en Ontwikkeling te Washington, welke door
haar activiteiten op zakelijke grondslag te verrichten zich
een groot gezag hzeft weten te verwerven in de internationale
financidle wereld.

Het verdient naar de commissie meent aanbeveling, dat
het investeringsfonds in een zo vroeg mogelijk stadium van
zijn werkzaamheden een samenwerking tot stand brengt met
de Internationale Bank voor Herstel en Ontwikkeling te
Washington. De mogelijkheid daartoe moet aanwezig worden
geacht daar de taken van beide instellingen in hetzelfde
viak liggen. Het aantrekkelijke van deze samenwerking is
dat het fonds dan kan profiteren van de ervaringen door de
Internationale Bank in de loop van haar bestaan opgedaan,
Bovendien zal een samenwerking de financi&le standing van
het fonds ten gosde komen. O0p dit punt wordt hieronder nog
teruggekomen.

Door een opzet als hier wordt voorgesteld, wordt,
naar de commissie meent, in bélangrijke mate tegemoet ge-
komen zaan de bezwaren, welke van de zijde van de Internatio-
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nale Kamer van Koophandel en de E.L.E.S. tegen het investe-
ringsfonds zijn aangevoerd. Zij vreesden namelijk, dat het
investeringsforids zou worden bestemd om bepaalde projecten
in Buropees verband te financieren tegen een sterk geredu-
ceerde rentevoet, waardoor het gevaar zou ontstaan, dat het
fonds zou verworden tot een "financieringspot", waar rondom
een grote mate van politieke touwtrekkerij zou ontstaan.
Een dergelijke opzet wordt echter - het bovenstaande toont
dit duidelijk aan - door de commissie ten enemale afgewezen.
Ten slotte wil de commissie niet nalaten haar instem-
ming te betuigen met de elders naar voren gebrachte gedach-
te, dat het investeringsfonds slechts credieten verstrekt,
indien en voor zover uit anderen hoofde geen voldoende
fondsen beschikbaar komen. Dit laatste kan, zoals uit de
taakomschrijving van het fonds blijkt, een gevolg zijn van
de aard van het te financieren project. Deze gedachte
sluit aan bij het door de commissie ingenomen standpunt
wat betreft het voorstel om aan de taken van het fonds een
taak sub d toe te voegen.

3. Middelen.

Als basiskapitaal voor het investeringsfonds is voor-
zien in een kapitaal van 1 miljard dollar, waarvan de deel-
nemende landen verplicht zijn een gedeelte - 20 of 25% -
te storten. Daarnaast heeft het fonds, naarmate zijn werk-
zaamheden zich uitbreiden, de bevoegdheid op de internatio-
nale kapitaalmarkt de henodige middelen aan te trekken.
Daarbij zal het in hoofdzaak gaan om het plaatsen van obli-
gatieleningen. _ '

De commissie i1s van mening, dat het in de hancaire op-
zet, welke zij in navolging van het rapport Spaak aan het
investeringsfonds wil geven, past, dat het zwaartepunt van
de middelen, waarmede het fonds zal opereren, op de duur komt
te liggen bij de door het fonds van derden op te nemen le-
ningen. Het kan géwenst zijn, dat in een nader aan te geven
aanloopperiode de door het fonds te plaatsen leningen worden
gegarandecrd door de deelnemende landen. Naarmate het fonds
zich door zijn werkwijze een voldoende mate vean gezag in de
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’~§ financifle wereld weect te verwerven, zal de noodzaak om
egen beroep te doen op regeringsgaranties komen te verval-
len en zal het fonds wellicht geheel zelfstandig kunncn
lenen. :

In de l1lijn van deze gedachtengang ligt, dat het ge-
storte gedeclte van het basiskapitaal beperkt wordt gehou-
den. De coummissie zou het gestorte gedezlte in eerste aan-
leg op 20% willen stellen. Bij het bepalen van de kapitaal-
deelname voor de verschillende landen dient naar de mening
van de commissie het draagkrachtbeginsel als uitgangspunt
te worden genomen. Dit houdt in, dat -het criterium van het
nationaal inkomen per hoofd van de - -bevolking als dec meest
aangewezen verdelingssleutel moet worden beschouwd.

N Het gestorte bagiskapitaal moet worden asangemerkt als
het werkkapitaal, waar het investeringsfonds min of meer
permanent over moet kunnen bééchikken. Het niet gestorte
gedeelte is te zien als een bijzonder garantiefonds ten
behoeve van de creditcuren, waarmede bijzondere risico's
kunnen worden opgevangen.

Hoewel de deelnemende landen op hun kapitaalstortin-
gen geen rente in rekening brengen, dient het investerings-
fonds, wanneer hij] mat;deze gelden gaat opereren, toch in
het algemeen aan zijn debiteuren ecen normale rente te be-
rckenen., Daarbij is de'vraag aan de orde gcsteld in hoe-
verre het wenselijk moet worden geacht dat het fonds gelden
uitleent tegen cen uniforme rentevoet - welke dus als gemid-
delde voldoende is om het fonds op rentabiliteitsbasis te
doen werken - dan wel tegen ecn rentevoet welke wordt aan-
g:zpast aan de rentestand van het debitecurland. Enkele leden
ven de commissie waren van mening dat het investeringsfonds
bij het berekenen van de rentetarieven niet discriminatoir
te werk dient te gaan. De commissie heeft gemeend op dit
punt geen uitspraék te moeten doen daar op deze wijze al te
‘Zeer zou worden ingegaan op het door het inve steringsfonds
te voeren algemene beleid. | |

Eventuezl door het fonds te bechalen winsten komen in
aanmerking voor storting in een reservefonds. Op deze wijze/
kan worden voldaan aan hect verlangen, dat het investerings-
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zijn werkzaamheden op strikt zakelijke basis verricht -
hetgeen meebrengt, dat geen onderscheid wordt gemaakt
tussen projecten, welke worden gefinancierd met eigen geld
én projecten gefinancierd met geleend geld - zonder dat
het investeringsfonds het karakter krijgt van cen onderne-
ming met als doel gemaakte winsten uit te keren.

Het vormen van een normaal reservefonds door het in-
vesteringsfonds acht de commissie juist. Dit is absoluut
noodzakelijk, ten einde het investeringsfonds cen zo sterk
mogelijke zakelijke positie te geven. Bij de voorstellen
in Brussel gedaan is voorzien in een reservefonds van 10%
van het basiskapitaal. De commissie acht dit te gering.

Zij stelt voor het reservefonds minimaal te stellen op 20%
van het geplaatste kapitaal van het investeringsfonds, een
zelfde omvang dus als het gestorte kapitazal.

De commissie kan zich niet werenigen met voorstellen,
welke in Brussel zijn gedaan om een termijn te stellen,
waarbinnen het minimum reservefonds moet zijn gevormd, in
verband waarmede Jjaarlijks ecn gedeclte van -de inkomsten
van het investeringsfonds voor dit doecl zou mocten worden
afgazonderd. Naar de mening van de commissic laten de in-
komsten van het fonds, wannecr dée rentebepaling plaatsvindt
op“de wijze als door haar is voorgsteld, voldoende ruimte
om ook zonder dat daarvoor uitdrukkelijke voorschriften wor-
den gegeven, een bevredigende reservevorming tot stand te
brengen.

Het rapport-Spaak voorziet in een beperkte automatisch
werkende mogelijkheid van additionele kapitaalstortingen
ten behoeve van het inﬁesteringsfonds gedurende de eerste
5 Jaar van de overgangsperiode. De beperking is gelegen in
het bedrag, dat het fonds van jaar tot jaar op de kapitaal-
markt kan aantrekken met &ien verstande, dat het in elk ge-
val aan een Jjaarlijks absoluut maximum is gebonden.

Bij de besprekingen te Brussel heeft zich rondom de
kwestie van de bijstorting van kapitaal ten behoeve van
het investeringsfonds een lenagrijk verschil van mening
gzopenbaard. Enerzijds is er het Duitse standpunt, dat de
storting van het kapitaal door de deelnemende landen zich
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in beginsel dient te beperken tot de vermelde 20% (c.q.

25%) van het basiskapitaal. Een uitzondering moet hierbij
worden gemaakt voor het geval het fonds zijn verplichtin-
gen ten opzichte van zijn kredietgevers niet zou kunnen
nakomen. Wanneer op grond van de ontwikkeling van de werk-
zaamheden van het investeringsfonds een vergroting van

het werkkapitaal gewenst is, verdient het in deze gedachten-
gang aanbeveling, dit te verwezenlijken door ecn verhoging
van het basiskapitaal op grond van een besluit van de Raad
van Ministers genomen met een nader te bepalen gekwalifi-
ceerde meerderheid. Hiertegenover staat de Franse opvatting,
die gedurende de eerste 5 jaar van de overgangsperiode bij
een gewoon meerderheidsbesluit van de Raad van Ministers
additionele stortingen op het niet gestorte gedeclte wvan

het basiskapitaal mogelijk wil maken. Wel wil ook het Franse
standpunt het opnemen van gelden op de kapitaalmarkt doen
prevaleren boven deze mogelijkheid van het verplichten tot
het doen van supplementaire kapitaalstortingen. Bovendien
wil men van Franse zijde de jaarlijkse stortingen limiteren
tot maximaal 10% van het basiskapitaal.

De commissie staat wat de kwestie van de additionele
kapitaalstortingen ten behoeve van het investeringsfonds
betreft op een standpunt, dat nauw verwant is aan het Duitsec.
Zij is van mening, dat een aantasting van het garantiefonds
bestaande uit het niet gestorte gedeelte van het kapitaal -
hetgeen een logische consequentie is van additionele kapi-
taalstortingen - moeilijk te rijmen is met de hancaire op-
zet van het inve-~teringsfonds zoals zij die ziet. Daarbi]
dient in aanmerking te worden genomen, dat men van de
mogelijkheid om bijstorting van kapitaal te vragen gebruik
zal willen maken als, om welke reden dan ook, op de vrije
kapitaalmarkt moeilijk leningen kunnen worden geplaatst.
Juist onder die omstandighcden mo2t een verzwakking van de
interne positie van het fonds evenwel zoveel mogelijk worden
voorkomen. Wanneer het investeringsfonds over meer eigen
kapitaal moet kunnen beschikken, dient, zocals ook in het
Duitse voorstel ligt besloten, in beginsel het geplaatste
(basis)kapitaal bij cen besluit van de Raad van Ministers
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te worden verhoogd. Hieruit vloeit dan automatisch een ad-
ditionele storting van 20% van de verhoging voort. De com-
missie is van mening dat een dergelijk besluit door de
Raad van Ministers met gewone meerderheid moet worden ge-
nomen.

De mogelijkheid om bij een besluit van de Raad van
Ministers met gewone meecrderheid het basiskapitaal van het
investeringsfonds te verhogen, zou, naar het oordecl van
de commissie slechts binnen bepaalde grengen dienen te
zijn toegestaan. Dit is te bereiken door naast de begrippen
gestort kapitaal en basiskapitaal (= geplaatst kapitaal)
ook het begrip statutair kapitaal in het verdrag te intro-
duceren. Dit statutaire kapitaal, dat ecn bepaald veelvoud
van het geplaatste (basis) kapitaal zou mosten bedragen -
om de gedachten te bepalen § 1,5 miljard - geeft het maxi-
mumbedrag aan tot hetwelk het geplaatste kapitaal van het
investeringsfonds met medewerking van de Raad van Mini-
sters (bij enkelvoudige meerderheid) kan worden verhoogd.

Verhoging van het statutaire kapitaal dient ook mogelijk
te zijn n.1ihet geval de activiteiten van het fonds zich
op de duur ontplooien en een omvang bereiken die thans nog
niet is te voorzien. Het overgaan tot het vergroten van het
statutaire kapitaal - waardoor elk der deelnemende landen
een nieuwe kapitaalverplichting op zich neemt - zou echter
pas mogelijk dienen te zijn nadat elk declnemend land zich
er mede akkoord heeft verklaard. Voor cen desbetreffend Tbe-
sluit zou dan ook unanimiteit moeten worden voorgeschreven.

De commissie heeft er gecn bezwaar tegen, wanneer, naast
de mogelijkheid van een vergroting van het geplaatst kapi-
taal - met een evenredige storting - ook een beperkte moge-
1ijkheid tot een zelfstandige verhoging van het gestorte
kapitaal zou worden geopend. Deze mogelijkheid zou zich even-
wel dienen te beperken tot een marge van 10% boven de reeds
voorziene 20%. De commissie wil deze marge dan zien als ecn
manipulatiemogelijkheid voor het fonds, waarover het - bij
besluit van de Raad van Ministers met gewone meerderheid ge-
nomen - kan beschikken, wanneer tijdelijke omstandigheden
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het aantrekken van gelden op de kapitaalmarkt bezwaarlijk
maken. Het alternatief zou zijn df het verhogen van het
geplaatste kapitaal dan wel het afzien van de financiering
van bepaalde aan de orde zijnde projecten, welke mogelijk-
heden, vooral als het gaat om een tijdelijke krapte op de
kapitaalmarkt, geen van beide aantrekkelijk zijn. Het voor-
deel van een (tijdelijke) beperkte verhoging van het stor-
tingspercentage is, dat zij weer ongedaan kan worden ge-
maakt zodra de krapte voorbij is. Zr kan dus een renouvele~
lerend gebruik van worden gemaakt.

De comuissie acht het niet gewenst dat bij voorbaat
een verband wordt gelegd tussen de totale omvang van de
door het fonds te verstrekken leningen en de omvang van het
geplaatste kapitaal van het fonds. Dit is ecn punt dat ter
beoordeling staat van het orgaan dat met de leiding van het
fonds zal worden beclast. Daarbij is het duidelijk dat het
bancaire beginsel waardoor de gesties van het fonds becpaald
dienen te worden bepaalde eisen stelt wat betreft de solva-
biliteitsbewaking.

4. Organen. :
: Het ligt in de bedoeling het investeringsonfds uit te
rusten met een drietal organen - waarvan de preciese bena-
ming overigens nog niet vaststaat - t.w. a) de Raad van
Ministers, b) het toezichthoudend orgaan, c) het orgaan
belast met de uitvoering (hier tec noemen directie).

Elk van deze organen en de hun tocgedachte bevoegd-
heden zullen hieronder worden besproken.
ad a) De Raad van Ministers.

le. De tot dusverre bekend geworden organisatorische
opzet van het fonds kent aan de Raad van Ministers de be-
voegdheid toe te beslissen over de toelating en schrapping
van een land als 1id van het investeringsfonds en over de

be€indiging van de activiteit van het fonds en de liqui-
datie ervan.

Het is de commissie niet'duidelijk hoe een dergelijke
bevoegdheid past in het kader van het verdrag inzake de
gemecenschappelijke markt, waarvan het investeringsfonds
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foch een (wezenlijk) onderdeel uitmaakt. Naar haar mening
kan een land slechts 1lid worden van het investeringsfonds,
indien het tevens toetreedt tot de gemeenschappelijke markt.
Anderzijds wordt een land, wanncer het toetrecedt tot de
gemecenschappelijke markt, automatisch 1id van het investe-
ringsfonds. Het toelaten en schrappen van landen als 1lid
van het investeringsfonds heeft dus ecn wveel wijders strek-
king, daar het in feite een verdragswijziging inhoudt,
en kan dus ook niet tot de beslissingsbevoecgdheid van de
Raad van Ministers bechoren.

Een gzelfde redenering geldt voor de beéindiging van
de activiteiten c.q. de liquidatie van het investerings-
fonds. Het is de commissie niet duidelijk hoe het verle-
nen van cen dergelijke bevoegdheid aan de Raad van Minis-
ters past in het kader van het verdrag voor de gemzenschappe-
1ijke markt, waarvan het investeringsfonds, zoals geczegd,
een onderdeel vormt.

2e. Ben tweecde hevocgdheid van de Raad van Ministers
betreft de vergroting van het basis c.q. statutaire kapi-
taal. Over dit punt is hiervoor recds het ecen en ander op-
gemerkt. Door de commissie wordt voorgsteld de Raad van
Ministers bevoegd te verklaren, bij ecn gewoon meerderheids-
besluit, tot een verhoging van het basiskapitaal (te nocmen:
geplaatst kapitaal) over te gaan, zij het binnen de limiet
van het in het verdrag vastgelegde statutaire kapitaal.
Voor een vergroting van het statutair kapitaal is een unaniem
besluit vereist.

3Je. Het 1ligt in de bedoeling de benoeming van de le=-
den van het toezichthoudend orgaan aan de Raad van Minis-
ters op te dragen. De commissie acht dit niet juist. Naar
haar mening dient elk deelnemend land zelf bevoegd te zijn
een 1id voor het toezichthoudend orgaan - dat in de gedach-
tengang van de commissie een belangrijke taak dient te
2bben wat betreft het bepalen van het beleid van het fonds -
aan te wijzen. Hetzelfde geldt voor het 1id (c.g. leden)
dat (c.q. die) namens de Zuropese Commissie zitting heeft
(c.q. hebben) in het toeczichthoudend orgaan. Ook dit 1id
(c.q. leden) dient (c.g. dienen) door de Buropese Commis-
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gsie zelf te worden zaongewezen. Wel dient uiteraard bij de
benoeming door de verschillende landen van leden voor het
toezichthoudend orgaan rekening te worden gehouden met de
egisen, die in het algemeen aan de leden van bedoecld orgaan
moeten worden gesteld (zie bij de behandeling van het toe -
zichthoudend orgaan).

4e, Voorts wordt voorgzien in de benoeming van het or-
gaan van uitvoering (directie?) door de Raad van Ministers.
De commissie kan zich hiermede verenigen, zij het, dat
het gewenst wordt geacht, dat het toezichthoudend orgaan
te dien asnzien een aanbeveling = geen voordracht - doet.
De commissie acht dit gewenst, daar het tozzichthoudend
orgazn wat de beleidsvoering betreft ten nauwste met de
directic zal moe ten samenwerken.

5e. Tenslotte wordt aan de Raad van Ministers opgcdra-
gen het door de directie op te stellen jaarlijkse rapport
gocd te keuren, alsmede de jaarlijkse winst- en verlies-
rekening. Hocwel de commissie dit op zichzelf gewenst acht,
stzlt zij toch voor hierbij tevens het toezichthoudend or-
gaan in te schakelen in die zin, dat dit orgaan zijn wvisie
over de door de directie opgestelde stukken moet geven in
een additioneel rapport. Daarin dicnt tevens gerapportecerd
te worden over de cigen taken van het toczichthoudend or-
gaan. Bij de goedkeuring van de winst - en verliesrekening
komt het geven van een bestemming ecan de winst. De specl-
ruimte in dit opzicht is in de gedachtengang van de commis-
sie, zoals dic hiervoor werd uitcengezet, gering, daar het
fords geen zuiver winststreven kent. Naast bijzondere af-
scarijvingen is de emige mogelijkheid het storten van de
winst in het reservefonds.

Bij de thans voorliggend constructie van het investe-
ringsfonds wordt aan de Raad van Ministers opgedragen de
algemenc beginselen van de kredietpolitick van het fonds
vast te stellen. De commissie acht dit niet juist. Zij is
van oordeel, dat dit tot de bevoegdheid van het toezicht-
houdend orgaan dient tec behoren. Wel dient overecnstemming
te bestaan tussen het toezichtioudend orgaan en de Raad van
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Ministers over de¢ algemene belecidsbeginselen. Dit kan worden
bereikt door gocdkeuring van deze beginselen door de Raad van
Ministers voor te schrijven.

ad b) Het toezichthoudend orgaan.

De commissie acht het toczichthoudend orgaan vanwege
zijn samenstelling het meest aangeweszen orgaan voor de op-
stelling van de beleidsbeginselen. Het ligt n.l. in het voor-
nemen vaste leden voor het toezichthoudend orgaan te benoemen,
die elk voor zich een grote mate van deskundigheid dienen
te bezitten op het terrein, waarop het fonds werkzaam zal
zijn. Bovendien is in het toezichthoudend orgaan het Xuro-
pese element direct vertegenwoordigd door het lidmaatschap
van een representant(en) van de Europese Commissie. De leden
van het toezichthoudend orgaan, die in de gedachtengang van
de commissie door de staten zelf c.q. de Europese commissie
worden benoemd, dienen als zelfstandige personen zitting te
nemen en niet als mandatarissen van degenen door wie zi]
benoemd zijn. Zij dienen voor een beperkte termijn te worden
benoemd maar voor onmiddellijke herbenoeming in aanmerking
te komen,

Het ligt in de bedoeling het toezichthoudend orgaan
aan de hand van de aan het fonds opgedragen taken concrete
plannen te laten opstellen ter uitvoering van bedoelde
taken. Daarbij dient - zoals opgemerkt - overeenstemming te
worden bereikt met de Raad van Ministers over de beleids-
principes. Dit impliceert echter, dat er tevens een nauw
contact : dient te worden onderhouden tussen het toezicht-
houdend orgaan en de Raad van Ministers, wat de uitvoering
van die beginselen in de praktijk betreft.

Dit komt vooral tot zijn recht in het jaarlijkse ver-—
slag, dat, in de gedachtengang van de commissie, het toe-
zichthoudend orgaan dient toe te voegen aan het door de
directie uit te brengen verslag. Zulks neemt niet weg,
dat de Raad van Ministers ook tussentijds contact moet
kunnen opnemen met het toezichthoudend orgaan, wanneer
de raad een wijziging van het algemeen kredietbeleid ge-
wenst voorkomt. Het goedkeuringsrecht van de Raad van Mi-
misters dient met een gewone meerderheid te worden uit-
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gecoefend.

Uit de zlgemene beginselen van de kredietpolitiek
vloeien uiteraard bepaalde richtlijneﬁ voort betreffende
de operaties van het fonds; ook deze zal het toezicht-
houdend orgaan dienen vast te stellen. Daarnaast moet het
toezichthoudend orgaan de door de directie voorbereide
en voorgestelde concrete kredietprojecten goedkeuren(zie
ook sub c¢) directie). Minder gewicht hecht de commissie
aan de bevyegdheid jaarlijks stortingen te doen in het
reservefonds. In de gedachtengang van de commissie vloeit
de winst min of meer automatisch naar het reservefonds.

Ben belangrijk punt is uiteraard de samenstelling van

het toezichthoudend orgaan. Zoals receds opgemerkt stelt

de commissie voor de leden te laten benoemen door de deel-
nemende landen zelf, Ieder land dient in elk geval 1 1lid
aan te wijzen. De commissie zou echter niet bij voorbaat
de mogelijkheid willen uitsluiten dat door de grote landen
meerdere leden worden aangewezen. Degze laatste mogelijk-
heid dient dan echter ook te bestaan voor de Europese
commissie. De commissie geeft aan deze constructie de voor-
keur boven de constructie die voorziet in een weging van
stemmen der verschillende landen.

ad ¢) De directie.

.De’ directie van het fonds zal bestaan uit een president
en een aantal vice-presidenten. De benoeming geschiedt door
de Raad van Ministers. De taak van de directie bestaat uit
het behartigen van dellopende zaken van het fonds., Daarbi]j
ligt het zwaartepunt bij het voorbereiden van kredietpro-
Jecten. De commissie is van mening, dat geen uitvoering
aen kredietprojecten mag worden gegeven dan nadat deze door
het toezichthoudend orgaan zijn gefiattecrd. De aard en
cmvang van de door het fonds te financieren projecten
zullen naar mag worden aangenomen, zodanig zijn, dat het
niet noodzakelijk voorkomt de directie binnen bepaalde
grenzen een eigen beslissingsbevoegdheid te geven. In het
algemeen zal er een zeer nauwe sémanwerking tussen de
directie en het toezichthoudend orgaan moeten bestaan wil
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althans een vlot en soepel verloop van de activiteiten van
het fonds zijn gewaarborgd. Bij een eventueel conflict tus-
sen het toezichthoudendorgaan en de dircctie over de uit-
voering van.het beleid dient cerstbedoeld orgaan het tweede
te kunnen schorsen onder voorlegging van het conflict aan
de Raad van Ministers. Deze laatste dient dan ten aanzien
van het geschil een ©bindende uitspraak te doen.

5 Verhouding Europese Commissie en Investeringsfonds.

Behalve. een vertegenwoordiging van de Europese Com~-
missie in het toezichthoudend orgaan acht de commissie het
noodzakelijk dat bij de beoordeling van de projecten, die
bij het investeringsfonds ter finenciering worden aange-

- . diend, de Europese Commissie wordt ingeschakeld. Deze com-

missie kan met name nagaan in hoeverre het project een
bijdrage kan leveren voor de goede werking van de gemeen-
schappelijke markt. Dit neemt niet weg, dat daarnaast het
investeringsfonds een volledige zelfstandigheid moet be-
zitten om de projecten te beoordelen aan de hand van de
door haar aangelegde normen., De mogelijkheid om projecten
“aan het fonds voor te leggen om ecn bijdrage in de finan-
ciering te krijeen kan ‘door ecen der deelnecmende staten ge-
schicden. De mogelijkheid dient echter tevens te bestaan
dat door bedrijven of door speciaal gevormde oﬁenbare li-
chamen rechtstreeks aanvragen ter financiering bij het
fonds worden ingcdicnd.

ba Eén investeringsfonds c.q. meerdere investeringsfondsen.

De commissie is voorstander van één Europecs investe-
ringsfonds, dat in beginsel het gehele terrein van de eco-
nomische activiteit in de camenwerkende landen bestrijkt.

Het in het leven roecpen van afzonderlijke (investerings)-
fondsen voor bepaalde sectoren van het bedrijfsleven zou

heel gemakkelijk grond kunnen geven aan de gedachte, dat

er sectoren zijn, die wat de werking van de gemeenschappelijke
markt betreft een uitzbnderingspositie innemen en dienover-—
eenkomstig ecn afzonderlijke behandeling indienen. Van Neder-
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landse zijde is bij de onderhandelingen te Brussel - en
naar de commissie meent terecht - steeds tegen deze ge-
dachte geopponeerd. Gedacht wordt hierbij h.v. aan de po-
sitie van de landbouw en van het vervoer. Naar het oordecl
van de commissie laten de taken, welke aan het investerings-—
fonds zijn toegedacht, voldoende ruimte om hem in staat te
stellen met vrucht werkzaam te zijn in alle sectoren van
het economische leven. Het credren van afzonderlijke fond-
sen voor bepaalde bedrijfstakken zou bovendien het gevaar
in zich houden - aannemende, dat deze fondsen ook voor

het verkrijgen van middelen zelfstandig zouden opcreren -
dat er tussen de verschillende fondsen een ongewenste con-—
currentie zou ontstaan wat betreft het aantrekken van middelen
op de internationale kapitaalmarkt. Zouden de fondsen voor
afzonderlijke bedrijfstakken hun middelen moeten verkrijgen
van het (algemene) investeringsfonds, dan geldt dit laatste
bezwaar niet, maar blijft wel het eerstgenoemde bezwaar on-
verminderd van kracht. Ook zouden wellicht spanningen tus-
sen het algemene fonds en de (sub) fondsen kunnen optreden
over de verdeling van de middelen. De commissie acht het
wel juist,; dat het investeringsfonds zijn deskundigheid
terzake van de verschillende sectoren van het bedrijfsleven
zoveel mogelijk concentreert, hetgeen mogelijk is door
voor de voornaamste scctoren afzonderlijke afdelingen in
het leven te roepen. Deze afdelingen dienen echter stecds
ondergeschikt te blijven aan de algemene leiding van het
fonds.

7. De naam.

De commissie is van mening, dat, gezien de wijze waarop
zij het investeringsfonds wil zien opgezet, de benaming
investeringsbank de voorkeur verdient boven investeringsfonds.
Zij acht het gewenst dat een voorstel in deze richting door
de Nederlandse delegatie in Brussel wordt gedaan.
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