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VOORWOORD

In 1999 sloeg het Centros-arrest van het Europese Hof van Justitie in als een bom.
Het Hof legitimeerde brievenbusvennootschappen - in de zin van vennootschap-
pen die geen economische activiteit ontplooien op de plaats van hun statutaire
zetel — en poneerde zelfs uitdrukkelijk dat de wens te ontsnappen aan de toepas-
sing van een bepaald rechtsstelsel met als lastig ervaren vennootschapsrecht, voor
oprichters van vennootschappen een legitieme verzuchting was en de mogelijk-
heid daartoe tot de kern van de vrijheid van vestiging behoorde. Sommige spe-
cialisten in EU-recht mochten dan wel ietwat blasé verkondigen dat het Hof die
boodschap al enkele jaren eerder in het arrest Segers had meegegeven, het was in
elk geval Centros dat een zelden geziene vloedgolf aan literatuur uitlokte. Belang-
rijker was dat na de arresten Uberseering en Inspire Art, die dezelfde geest als Cen-
tros ademden, duizenden continentaal-Europese ondernemers de weg naar het
Verenigd Koninkrijk vonden: zij richtten een Engelse BVBA (ltd.) op met 1 pond
kapitaal - dit kan heel gemakkelijk via de website van Companies House - en
concentreerden vervolgens al hun activiteiten, zoals voorheen, in hun land van
oorsprong. Vooral in Duitsland en Nederland was de Britse omweg buitenge-
woon populair. De Britse route was slechts mogelijk omdat de Britse wetgever zo
verstandig was geweest de Tweede Vennootschapsrichtlijn (harmonisering van
de kapitaalvoorschriften), die zich alleen tot N'V’s richt, niet tot hun BVBA uit
te breiden - iets wat de meeste continentaal-Europese landen net wel hadden
gedaan. Continentaal-Europese wetgevers zagen deze carrousel aanvankelijk met
lede ogen aan. In verschillende landen werd evenwel een tegenoffensief ingezet,
onder de vorm van een deregulering van het BVBA-recht: in Spanje en Frankrijk
werd het mogelijk gemaakt om BVBA’s met 1 euro startkapitaal op te richten, en
met de Belgische BVBA Starter kregen we bij ons een — weliswaar weinig geslaagd
- doorslagje van de al niet bijster succesvolle Duitse GmbH light. De light vehicle
competition was geboren. De tijd ervoor was ook rijp: sinds eind de jaren 80 is
harmonisatie van het vennootschapsrecht uit zwang geraakt, wat in de jaren 90
van de vorige eeuw de idee deed opkomen dat men misschien tot een “harmoni-
satie via de markt” kon komen: indien vennootschappen het op hen toepasselijke
recht konden kiezen door gebruik te maken van hun vestigingsvrijheid, zou er
misschien druk ontstaan op wetgevers om hun vennootschapsrecht aantrekkelijk
te maken voor vennootschappen - in de gedachten van enkele lichtgelovigen zou
dit zelfs kunnen leiden tot een efficiént vennootschapsrecht in de Europese Unie.

Deze problematiek vormt de kern van dit boek, waarmee Kristof Maresceau
met verve promoveerde tot doctor in de rechten aan de Universiteit Gent, met
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Voorwoord

ondergetekenden als promotoren. De auteur analyseert in de eerste plaats de
rechtspraak van het EU Hof van Justitie over vrijheid van vestiging en de con-
clusies die eruit getrokken kunnen worden. Hij geeft daarbij een gedetailleerd
overzicht van de soms nogal sterk uiteenlopende interpretaties die aan de mijl-
paalarresten in de academische annotaties gegeven zijn, maar komt tot steeds
heldere eigen stellingen. Dit alles in een spaarzame schrijfstijl, waarin nauwe-
lijks een woord te veel voorkomt. Dit vraagt initieel wat oefening van de lezer,
die er de aandacht goed bij moet houden, maar wordt al vlug beloond doordat
men zich niet doorheen overbodige bladzijden moet worstelen. De geanalyseerde
rechtspraak — na de eerste lichting arresten volgde een tweede reeks waarin met
Cartesio en Vale de vraag van de grensoverschrijdende zetelverplaatsing centraal
stond - laat enkele duidelijke conclusies toe. Zo weten we inmiddels dat het Hof
van Justitie groot belang hecht aan de mogelijkheid voor het land waarin de ven-
nootschap is opgericht, om te bepalen onder welke voorwaarden een vennoot-
schap beheerst blijft door het recht van dat land: andere landen van vestiging
mogen niet in deze vrijheid tussenkomen en, daarmee corresponderend, wil het
Hof vermijden dat de betrokken vennootschappen zelf voor verrassingen komen
te staan doordat een ander land dan het land van oorspronkelijke incorporatie
de vennootschap zou herkwalificeren als een vennootschap die volledig onder-
worpen wordt aan het vennootschapsrecht van dat tweede vestigingsland. Maar
toch zijn er nog vele vragen die nog niet expliciet beantwoord zijn door het Hof
van Justitie. Zo heeft het Hof zich nog nooit kunnen buigen over de vraag of de
grensoverschrijdende verplaatsing van enkel de statutaire zetel, zonder verplaat-
sing van economische activiteit, een grensoverschrijdende vestiging vormt, die
bijgevolg verdragsrechtelijk beschermd wordt. Kristof Maresceau legt in dit boek
mooi uit waarom dit niet zo is.

Het boek is evenwel veel meer dan een rechtspraakoverzicht. De intellectuele
coherentie ervan wordt gewaarborgd door de centrale vraag: is er in de huidige
stand van het recht echte regelgevende competitie mogelijk in Europa? Kristof
Maresceau start zijn analyse van die vraag in de Verenigde Staten, waar het acade-
mische en beleidsmatige debat over de intensiteit en wenselijkheid van competitie
tussen de deelstaten in het aantrekken van incorporaties al decennia woedt. Hij
toont aan dat de situatie in de EU grondig verschilt van die in de VS, niet alleen
technisch-juridisch, maar ook op gebied van de incentives waarover deelstaten al
dan niet beschikken om incorporaties aan te trekken. Volgens Kristof Maresceau
kan bovendien van echte regelgevende competitie alleen maar sprake zijn wan-
neer vennootschappen over de nagenoeg volledige vrijheid beschikken om het op
hen toepasselijke recht te kiezen - en via een grensoverschrijdende zetelverplaat-
sing te kiezen voor aantrekkelijker recht.

Dergelijke verregaande vrijheid bestaat in de EU nog steeds niet. Men mag
daarbij niet uit het oog verliezen dat de vrijheid om het toepasselijke vennoot-
schapsrecht te kiezen, voor een vennootschap slechts één aspect van de rechtskeu-
zevrijheid is. Het fiscaal recht en het insolventierecht leggen bij de lokalisatiekeuze
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natuurlijk ook nogal wat gewicht in de schaal. In beide rechtstakken is de werke-
lijke zetel veel meer bepalend als aanknopingsfactor dan in het pure vennoot-
schapsrecht, ook al heeft het Hof van Justitie in de context van de Europese
Insolventieverordening duidelijk gemaakt dat de aanknoping aan de statutaire
zetel van het center of main interests (COMI) als territoriaal aanknopingspunt
voor de opening van een insolventieprocedure slechts onder strikte voorwaarden
kan worden weerlegd.

Kristof Maresceau heeft terdege aandacht besteed aan de fiscale en insol-
ventierechtelijke dimensie van de problematiek, en legt voortreffelijk uit hoe de
drie reguleringsterreinen met elkaar interageren in de diverse hypotheses van
zetelverplaatsing. Daarbij wordt duidelijk dat, mede omdat de lidstaten een ver-
regaande autonomie inzake directe belastingen behouden, het Hof van Justitie in
fiscale zaken, zoals de National Grid Indus-beslissing over exit-belastingen, er tot
op heden voor terugdeinst om nationale fiscale regelen onverenigbaar te verklaren
met de vestigingsvrijheid. De proportionaliteitstoets wordt milder toegepast.

De auteur blijft niet steken in een louter theoretisch betoog. Het boek mondt
uit in een aantal duidelijke aanbevelingen aan de Belgische en Europese wetgever:
er moet onder meer werk gemaakt worden van een 14* richtlijn over grensover-
schrijdende zetelverplaatsingen, het COMI-concept uit de Insolventieverordening
moet afgeschaft worden, en Belgié moet de statutaire zetelleer wettelijk invoeren.

Men kan zich afvragen welk nut een zoveelste monografie over de mobiliteit
van vennootschappen binnen de Europese Unie heeft, tegen de achtergrond van
de overvloedige literatuur die hierover reeds beschikbaar is. Kristof Maresceau
heeft op overtuigende wijze aangetoond dat er wel degelijk nog plaats was voor
werkelijk diepgaande analyse van de rechtspraak, met een ruime blik die het lou-
ter vennootschapsrechtelijk debat overstijgt. Het laatste woord is hiermee natuur-
lijk nog niet gezegd: zo zal de zienswijze van de auteur dat het vestigingsrecht de
lidstaat van de werkelijke zetel elke mogelijkheid ontneemt om nog succesvol de
rule of reason in te roepen, voor sommigen misschien net iets te radicaal over-
komen. Maar het is net de taak en het voorrecht van de academicus om radicale
stellingen te mogen lanceren, los van de vraag of ze zonder nuance door pragma-
tische rechters of politici gevolgd zullen worden. Het voorliggende boek vormt in
elk geval een schat aan waardevolle informatie en een intelligente analyse, ver-
pakt in een aangenaam leesbaar geheel, dat een rijke voedingsbodem vormt voor
de rechtsontwikkeling in dit gebied.

Hans DE WuLF en Michel Tison
3 maart 2014
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LIJST VAN GEBRUIKTE AFKORTINGEN
VAN WETGEVING EN RECHTSPRAAK

VAAK GECITEERDE RECHTSPRAAK HV] EU

HvJ 10 juli 1986, zaak 79/85, D.H. M. Segers v. Bestuur van de Bedrijfsvereniging voor Bank-
en Verzekeringswezen, Groothandel en Vrije Beroepen, Jur. 1986, 02375 (aangeduid
met het “arrest Segers”);

HvJ 27 september 1988, zaak 81/87, The Queen v. H.M. Treasury and Commissioners of
Inland Revenu, ex parte Daily Mail and General Trust plc, Jur. 1988, 05483 (aangeduid
met het “arrest Daily Mail”);

Hv] 9 maart 1999, zaak C-212/97, Centros Ltd tegen Erhvervs-og Selskabsstyrelsen, Jur.
1999, I-01459 (aangeduid met het “arrest Centros”);

Hv] 5 november 2002, zaak C-208/00, Uberseerz’ng en Nordic Construction Com-
pany Baumanagement GmbH (NCC), Jur. 2002, 1-9919 (aangeduid met het “arrest
Uberseering”);

HvJ 30 september 2003, zaak C-167/01, Kamer van Koophandel en Fabrieken voor Amster-
dam v. Inspire Art Ltd, Jur. 2003, 1-10155 (aangeduid met het “arrest Inspire Art”);

HvJ 13 december 2005, zaak C-411/03, SEVIC Systems AG, Jur. 2005, 1-10805 (aangeduid
met het “arrest Sevic”);

HvJ 17 januari 2006, zaak C-1/04, Susanne Staubitz-Schreiber, Jur. 2006, I-00701 (aange-
duid met het “arrest Staubitz-Schreiber”);

HvJ 2 mei 2006, zaak C-341/04, Eurofood IFSC Ltd., Jur. 2006, 1-03854 (aangeduid met het
“arrest Eurofood”);

HvJ 12 september 2006, zaak C-196/04, Cadbury Schweppes plc en Cadbury Schweppes
Overseas Ltd v. Commissioners of Inland Revenue, Jur. 2006, 1-07995 (aangeduid met
het “arrest Cadbury Schweppes”);

Hv] 16 december 2008, zaak C-210/06, CARTESIO Oktaté és Szolgatato bt, Jur. 2008,
1-09641 (aangeduid met het “arrest Cartesio”);

HvJ 20 oktober 2011, zaak C-396/09, Interedil Stl, in vereffening v. Fallimento Interedil Srl,
en Intesa Gestione Crediti SpA, Jur. 2011, nyr (aangeduid met het “arrest Interedil”);

HvJ 29 november 2011, zaak C-371/10, National Grid Indus BV v. Inspecteur van de Belas-
tingsdienst Rijnmond/kantoor Rotterdam, Jur. 2011, nyr (aangeduid met het “arrest
National Grid Indus”);

HvJ 15 december 2011, zaak C-191/10, Rastelli Davide e C. Snc v. Jean-Charles Hidoux, Jur.
2011, nyr (aangeduid met het “arrest Rastelli”);
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HvJ 12 juli 2012, zaak C-378/10, VALE Epitési kft., Jur. 2012, nyr (aangeduid met het
“arrest Vale”);

HvJ 22 november 2012, zaak C-116/11, Bank Handlowy w Warszawie SA en PPHU ADAX/
Ryszard Adamiak v. Christianapol sp., Jur. 2012, nyr (aangeduid met het “arrest Bank
Handlowy”).

VAAK GECITEERDE EUROPESE WETGEVING

Eerste Richtlijn 68/151/EEG van de Raad van 9 maart 1968 strekkende tot het codrdineren
van de waarborgen, welke in de Lid-Staten worden verlangd van de vennootschap-
pen in de zin van de tweede alinea van artikel 58 van het Verdrag, om de belangen te
beschermen zowel van de deelnemers in deze vennootschappen als van derden, zulks
teneinde die waarborgen gelijkwaardig te maken (Pb.L. 65 van 14 maart 1968, 8), zoals
vervangen door de codificerende richtlijn 2009/101/EG van 16 september 2009 (Pb.L.
258/11 van 1 oktober 2009), en gewijzigd door Richtlijn 2012/17/EU van 13 juni 2012
(Pb.L. 156 van 16 juni 2012) (aangeduid met de “Eerste Vennootschapsrichtlijn”);

Tweede Richtlijn 77/91/EEG van de Raad van 13 december 1976 strekkende tot het
coodrdineren van de waarborgen die in de lidstaten worden verlangd van vennoot-
schappen in de zin van artikel 58, tweede alinea, van het Verdrag om de belangen
te beschermen zowel van de deelnemers in deze vennootschappen als van derden
met betrekking tot de oprichting van de naamloze vennootschap, alsook de instand-
houding en wijziging van haar kapitaal, zulks teneinde die waarborgen gelijkwaar-
dig te maken (Pb.L. 26/1 van 31 januari 1977), zoals gewijzigd door Richtlijn 92/101/
EEG van 23 november 1992 (Pb.L. 347 van 28 november 1992), Richtlijn 2006/68/EG
van 6 september 2006 (Pb.L. 264 van 25 september 2006) en Richtlijn 2009/109/EG
van 16 september 2009 (Pb.L. 259 van 2 oktober 2009) (aangeduid met de “Tweede
Vennootschapsrichtlijn”);

Elfde Richtlijn 89/666/EEG van de Raad van 21 december 1989 betreffende de openbaar-
makingsplicht voor in een Lidstaat opgerichte bijkantoren van vennootschappen die
onder het recht van een andere Staat vallen (Pb.L. 395 van 30 december 1989), zoals
gewijzigd door Richtlijn 2012/17/EU van 13 juni 2012 (Pb.L. 156 van 16 juni 2012)
(aangeduid met de “Elfde Vennootschapsrichtlijn”);

Richtlijn 2005/56/EG van het Europees Parlement en de Raad van 26 oktober 2005 betref-
fende grensoverschrijdende fusies van kapitaalvennootschappen (Pb.L. 310 van 25
november 2005), zoals gewijzigd door Richtlijn 2009/109/EG van 16 september 2009
(Pb.L. 259 van 2 oktober 2009) (aangeduid met de “Richtlijn Grensoverschrijdende
Fusies” of kortweg “RGF”);

Verordening (EG) nr. 1346/2000 van de Raad van 29 mei 2000 betreffende insolventiepro-
cedures, Pb.L. 160 van 30 juni 2000 (aangeduid met de “Europese Insolventieveror-
dening” of kortweg “EIV”);

Verordening (EG) nr. 44/2001 van 22 december 2000 betreffende de rechterlijke bevoegd-
heid, de erkenning en de tenuitvoerlegging van beslissingen in burgerlijke en han-
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delszaken, Pb.L. 012 van 16 januari 2001, zoals laatst gewijzigd door Verordening
(EU) nr. 156/2012 van de Commissie van 22 februari 2012, Pb.L. van 23 februari 2012
(aangeduid met de “Brussel I-Verordening”);

Verordening (EG) Nr. 2157/2001 van de Raad van 8 oktober 2001 betreffende het statuut
van de Europese vennootschap (SE), Pb.L. 294 van 10 oktober 2001 (aangeduid met
de “SE-Verordening”).
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