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Van wijngaarden in Frankrijk tot een haven in Griekenland,
van een voetbalclub uit Roeselare tot een hoge snelheidstrein
tussen Budapest en Belgrado, van Volvo Cars en Trucs
in Zweden tot de elekiriciteitsvoorziening in Portugal...
Chinese investeerders zitten overal. Maar niet in Eandis.

Het voorstel van het Chinese staatsbedrijf State Grid om 14%
van de aandelen van Eandis te kopen deed in 2016 veel stof opwaaien.
Een nota van de Veiligheid van de Staat over mogelijke spionage en
een beslissing van het Antwerpse stadsbestuur tegen de fusie van
de distributienetbeheerders stonden de deal uiteindelijk in de weg.
Maar meer dan opwaaiend stof heeft de Eandis-saga niet gebracht.
Dé kernvraag is hoe we aankijken tegen buitenlandse investeringen
uit hoofde van onze economische veiligheid.
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Bijna 1.5 jaar na de blokkering van de verkoop van Eandis aandelen aan het Chi-
nese State Grid staat de Belgische wetgever nog even ver op het gebied van beleid
rond buitenlandse directe investeringen (BDI)'. De Vlaamse wetgever heeft met
het nieuwe Bestuursdecreet, goedgekeurd in december 2017, weliswaar een eerste
stap gezet. Dit decreet creéert namelijk de mogelijkheid voor de Vlaamse overheid
om deze BDI tegen te houden in instellingen die onder haar controle vallen. Blok-
kering ervan is dan mogelijk, voor zover er gevaar is voor de staatsveiligheid,
voor de strategische belangen of voor de privacy van persoonsgegevens van onze
burgers. Op die manier kan de Vlaamse overheid een herhaling van de Eandis-
soap vermijden.

Maar wat met buitenlandse investeringen in private bedrijven? Moeten we
deze gewoon met open armen ontvangen of moeten we toch voorzichtiger zijn in
het verkopen van bepaalde strategische kennis en technologie? Moeten we mis-
schien toch ook denken aan onze (economische) toekomst op lange termijn en
niet zomaar unilateraal onze markt openstellen? Moeten we investeringen uit bij-
voorbeeld China, Rusland of Iran doorlichten in verband met mogelijke politiek-
strategische doeleinden?

De bedoeling van dit rapport is om een strategisch debat inzake de screening
van BDI, als onderdeel van een economisch veiligheidsbeleid, op gang te brengen.
Dit debat kwam in Belgié reeds in 2016 op gang en herleeft momenteel onder
impuls van een Europees voorstel rond een nieuw wettelijk kader. Omdat er ver-
schillende belangen mee gemoeid zijn, vervalt het debat snel in subjectieve menin-
gen. Met deze bijdrage willen we een conceptueel kader schetsen voor de strategi-
sche vragen.

Alvorens in te gaan op de discussie rond economische veiligheid en hoe of
waarom we dit moeten beschermen, zal eerst het belang geschetst worden van
buitenlands kapitaal voor onze binnenlandse economie.

1 In deze paper volgen we de definitie van het Internationaal Monetair Fonds (IMF). Het
IMF definieert een buitenlandse directe investering (BDI) als de verwerving van een duur-
zaam belang van een ingezeten entiteit van een economie in een ingezeten onderneming
van een andere economie. Men spreekt van een duurzaam belang wanneer het gaat om
minstens 10 procent van de gewone aandelen of van de stemrechten erop. Deze BDI wor-
den meestal gemeten aan de hand van de stroomstatisticken afgeleid uit de betalingsba-
lansen van elk land. (Bisciari & Piette, 2007).
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Omwille van de kleinschaligheid van ons land en van onze economie, zijn we voor
veel zaken afhankelijk van het buitenland. Als klein land importeren we niet enkel
veel uit andere landen maar we exporteren ook veel. Zowel onze invoerquote
(import van goederen en diensten/bruto binnenlands product) als onze uitvoer-
quote (export van goederen en diensten/bruto binnenlands product) bedroeg in
2016 meer dan 80%. Met deze invoer- en uitvoercijfers staat Belgié op de
11e plaats in de lijst van ’s werelds grootste exporteurs van goederen en op de
13e plaats bij de grootste importeurs van goederen (Belgian Foreign Trade Agency,
2017).

Belgié heeft dus een zeer open economie en deze openheid heeft zowel betrek-
king op handelsstromen als op kapitaalsstromen. De OESO (Organisatie voor
Economische Samenwerking en Ontwikkeling) berekende een maatstaf die de
openheid van een land meet t.a.v. buitenlands kapitaal. De zogenaamde OESO
BDI Regulatory Restrictiveness Index meet alle beperkingen van een land op de
instroom van BDI en loopt van 0 (zeer open) tot 1 (zeer restrictief) (Golub, 2003).
In 2016 scoort Belgié hier 0.04 waarmee ons land gekwalificeerd wordt als zeer
open voor inwaartse stromen van buitenlands kapitaal.

Tabel 1 toont deze index voor onze 5 belangrijkste handelspartners. In 2016
waren Duitsland, Frankrijk, Nederland, UK en de Verenigde Staten zowel onze
belangrijkste klanten als onze belangrijkste leveranciers (Belgian Foreign Trade
Agency, 2017). Zoals blijkt uit de tabel ligt de Belgische score volledig in lijn met
deze van onze handelspartners en ligt zelfs onder het OESO gemiddelde van
0.067.

Tabel 1: OESO BDI Regulatory Restrictiveness Index voor Belgié en onze belangrijk-
ste handelspartners

Handelspartner OESO BDI Regulatory Restrictiveness Index
Belgié 0.04

Duitsland 0.023

Frankrijk 0.045

Nederland 0.015

Verenigd Koninkrijk 0.04

Verenigde Staten 0.089

Bron: https://data.oecd.org/fdi/fdi-restrictiveness.htm

Dit open beleid naar buitenlands kapitaal is ook zichtbaar in de cijfers m.b.t.
kapitaalstromen. Paragraaf 2.1 toont het belang van buitenlands kapitaal voor
onze economie. Belgié blijkt inderdaad een aantrekkelijk land te zijn voor buiten-



landse investeerders. Volgens de European Investment Monitor (EY, 2017a) stond
Belgié in 2016 zelfs op de 8ste plaats in de lijst van topbestemmingen in Europa
m.b.t. het aantal buitenlandse greenfield investeringen?.

Van de 200 nieuwe buitenlandse investeringsprojecten die in Belgié in 2017
zijn gestart, werden er 105 in Vlaanderen gerealiseerd en 48 in Wallonié en 47 in
Brussel. Terwijl Vlaanderen dus de topbestemming binnen Belgié blijkt te zijn,
vertoont het aantal nieuwe projecten daar wel een sterk dalende trend (105 pro-
jecten in 2017 tegenover 141 nieuwe projecten in 2016). Voor heel Belgié is de
trend ook negatief: in 2016 daalde het aantal nieuwe buitenlandse investerings-
projecten met 5% tegenover 2015, van 211 naar 200 projecten.

Deze daling weerspiegelde zich gelukkig niet op de arbeidsmarkt waar er in
2016 3309 nieuwe arbeidsplaatsen bijkwamen dankzij deze BDI — een stijging
met 4% t.0.v. 2015 (EY, 2017b).

Niettemin tonen deze cijfers dat we aan onze zwakke punten moeten werken
indien we een interessante bestemming willen blijven voor buitenlands kapitaal:
uit de informatie van investeerders blijkt dat vooral de hoge fiscale druk en de
grote verkeerscongestie pijnpunten zijn waaraan moet gewerkt worden (EY,
2017b).

In paragraaf 2.2 gaan we dieper in op onze troeven als bestemming voor bui-
tenlands kapitaal. Naast de voordelen die Belgié biedt als gastland voor buiten-
landse investeerders, brengt hun kapitaal natuurlijk ook voor Belgié als gastland
voordelen. We verwezen reeds naar de creatie van arbeidsplaatsen. Daarnaast
worden er in de academische literatuur ook nog andere voordelen toegekend aan
BDI. Paragraaf 2.3 geeft een overzicht van deze voornaamste argumenten, met
enkele concrete voorbeelden voor Belgié.

Cijfers

Een eerste blik op de meest recente cijfers suggereert dat de totale instroom van
BDI in Belgié sterk gestegen is, i.e. van 401 miljard in 2013 tot 474 miljard in
2016°. Deze cijfers en de conclusies op basis van deze cijfers dienen toch enigszins
genuanceerd te worden. Zo verdeelt de Nationale Bank de totale data voor BDI
onder in 3 vormen, i.e. het effectieve aandelenkapitaal of maatschappelijk kapi-
taal, herinvesteringen van gerealiseerde winsten, en het ter beschikking stellen van

2 De 2 voornaamste manieren waarop BDI gebeuren, zijn via fusies en overnames (F&O)
waardoor het buitenlands bedrijf een binnenlands bedrijf overneemt of via het oprichten
van volledig nieuwe bedrijven, i.e. de zogenaamde greenfield investeringen.

3 Deze cijfers zijn afkomstig van de Nationale Bank. Omdat sommige datareeksen pas
vanaf 2013 in het kader van de nieuwe 6e editie van het betalingsbalanshandboek
(BPM6) werden ingevoerd, zijn deze gegevens maar beschikbaar vanaf 2013.
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leningen tussen dochterondernemingen. De 2 eerste categorieén vormen het zoge-
naamde eigen vermogen. De derde categorie bevat vooral cijfers over financiéle
transacties binnen eenzelfde groep. Zo kan een moederbedrijf in het buitenland
kapitaal doorspelen aan een dochteronderneming in Belgié waardoor deze post
van BDI stijgt terwijl het misschien de bedoeling is om dit kapitaal onmiddellijk
weer terug uit Belgié te verhuizen onder de vorm van kredieten bijvoorbeeld. Het
zijn dan ook voornamelijk deze stromen die in het verleden werden beinvloed en
gepromoot door allerlei gunstige fiscale maatregelen zoals het statuut van coordi-
natiecentrum en de regel voor de notionele intrestaftrek.

Dergelijke fiscale stimuli zorgen er dus voor dat de bruto cijfers over BDI heel
wat zogenaamd ‘transitkapitaal’ bevatten, i.e. kapitaal dat Belgié binnenkomt
maar ons land ook weer direct terug verlaat in de vorm van o.a. intra-groep lenin-
gen en kredieten. Hoewel de cijfers van de NBB spreken over ‘overig kapitaal’ en
geen volledig correcte maatstaf zijn van dit transitkapitaal, geven ze toch al een
eerste indruk.

Omdat dit transitkapitaal slechts zeer kort in Belgié aanwezig is, kunnen we
ons ook de vraag stellen in welke mate dit kapitaal een werkelijke meerwaarde
betekent voor onze economie. Indien we dus willen weten wat de toegevoegde
waarde is van BDI op onze economie, kijken we beter naar dat buitenlands kapi-
taal zonder dit transitkapitaal.

De “zuivere” instroom van BDI geeft een ander beeld: over de periode 2013-
2016 is het eigen vermogen eerst gestegen (van 569 miljard in 2013 naar 645 mil-
jard in 2015) om vervolgens in 2016 terug te dalen naar ongeveer het niveau van
2013 (i.e. 570 miljard). Dat betekent dat de stijging van de totale BDI cijfers over
de periode 2013-2016 het gevolg is van de daling van de uitgaande leningen, veel-
eer dan van toegenomen kapitaalstromen. Wanneer we kijken naar het eigen ver-
mogen, blijkt het niveau de laatste jaren status quo te zijn. In wat volgt, zullen we
dan ook werken o.b.v. deze ‘zuivere’ Eigen Vermogen data.

De voorbeelden aangehaald in par. 1 sloegen telkens op investeringen van
Chinese bedrijven in verschillende Europese landen. De instroom van Chinees
kapitaal in de Europese Unie is fenomenaal gestegen, tot een recordbedrag van
€ 35 miljard in 2016 - in vergelijking met € 1.6 miljard in 2010. Hierdoor over-
schrijden de inkomende BDI uit China sinds kort de uitgaande Europese stroom
van kapitaal naar China (ETNC, 2018)*. Ook in Belgié zijn sinds 2014 de inko-
mende kapitaalstromen uit China hoger dan de uitgaande stromen naar China

4 De cijfers uit het rapport van de European Think-tank Network on China (ETNC) kun-
nen niet zo maar vergeleken worden met de cijfers van de NBB. De eerste cijfers zijn
namelijk afkomstig van de Rhodium groep. Om de vertekening te vermijden door het
zogenaamde transitkapitaal, werkt de Rhodium groep volgens het principe van de Ulti-
mate Beneficial Owner (UBO). Hierdoor worden de stromen teruggebracht naar de uit-
eindelijke begungstigde (vb. China) en niet naar het land van de intermediaire instelling
(vb. Kaaiman eilanden).
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(ETNC, 2018). Toch moet het belang van de Chinese investeringen gekaderd wor-
den en vergeleken met de investeringen van andere landen. Voor 2016 betekent
dit bijvoorbeeld dat de BDI uit China minder dan 1% vertegenwoordigden van
het totale inkomende buitenlandse kapitaal in Belgié. In 2016 investeerden de
Chinezen € 626 miljoen in Belgische bedrijven, op een totaal van € 570 miljard
inkomende BDI.

Figuur 1: BDI in 2016 volgens geografische regio van herkomst

Europa Afrika
. Azic 0% o
zonder EU28 Amerika fle 0% ceoqnle
39, 5% 3% 0%

Bron: stat.nbb.be

Figuur 1 geeft de geografische spreiding van de inkomende kapitaalstromen, inge-
deeld volgens de regio van herkomst. Uit deze figuur blijkt dat ook voor de invoer
van kapitaal ons land grotendeels afhankelijk is van de andere EU-lidstaten. Bijna
90% van alle inkomende investeringen komen van investeerders uit de Europese
Unie. Bovendien komt meer dan 50% van de totale instroom van investeringen
uit slechts 2 landen, i.e. Frankrijk (€ 164 miljard of 28,8%) en Nederland (€ 144
miljard of 25,2%).

Het totale belang van buitenlands kapitaal voor onze economie wordt duide-
lijk wanneer we de absolute cijfers van de instroom aan BDI, € 570 miljard in
eigen vermogen in 2016, vergelijken met ons bruto binnenlands product (€ 416
miljard in 2016 uitgedrukt in kettingeuro’s met referentiejaar 2014). Hierna gaan
we in op de voordelen van Belgié voor dit buitenlands kapitaal (par. 2.2) en op het
omgekeerde: de voordelen van het buitenlands kapitaal voor Belgié (par. 2.3).
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Waarom Belgiée?

Wat maakt Belgié zo interessant voor buitenlandse investeerders? Er is heel wat
wetenschappelijke literatuur over de determinanten van aantrekkelijkheid van
een land voor buitenlands kapitaal. In de jaren *70 en ’80 concentreerden deze
studies zich vooral op de economische kenmerken van het gastland en werd er
o0.a. gekeken naar de grootte van de afzetmarkt, de wisselkoersen, arbeidskosten
en infrastructuur. De basisstudie van Dunning in 1980 test net het effect van deze
variabelen op de locatiebeslissingen van Amerikaanse ondernemingen (Dunning,
1980). Vertaald naar de Belgische context, is ons land interessant voor buiten-
landse investeerders door o.a. de centrale ligging en de toegang tot de (Europese)
afzetmarkt. Bovendien staat Belgié gekend als een land met een hoge arbeidspro-
ductiviteit en een sterk ontwikkelde infrastructuur. Deze kenmerken beschrijven
echter niet enkel Belgié maar ook heel wat andere (Europese) landen; allicht zijn
dus ook andere kenmerken beslissend in de locatiekeuze van een buitenlands
bedrijf of de keuze in overnamedoel.

Sinds de jaren 90 hebben academische studies meer en meer aandacht voor
het effect van institutionele kenmerken van een land op inkomende investeringen.
Uit een overzicht van deze literatuur blijkt dat er vooral aandacht wordt geschon-
ken aan 6 institutionele factoren, i.e. politieke stabiliteit, rechtsorde, democrati-
sche instellingen, corruptie, het fiscaal regime en de culturele afstand. Terwijl de
eerste 3 factoren theoretisch een positieve invloed zouden moeten hebben op de
instroom van BDI (omdat ze de kosten ervan verlagen), kunnen de 3 laatste fac-
toren eerder een negatief effect hebben op BDI, omdat zij de kosten of de onzeker-
heid m.b.t. kosten en opbrengsten van de investeringen verhogen. Empirische
resultaten lijken echter niet altijd tot een eensluidend antwoord te komen en vaak
hangen de resultaten af van de context waarin ze gemeten worden. Bailey (2018)
stelt 0.b.v. zijn overzicht dat de relatie tussen institutionele factoren en de instroom
van BDI sterker is in ontwikkelingslanden dan in ontwikkelde landen en dat de
relatie ook regionaal wordt bepaald en sterker is voor Aziatische landen.

Het empirische bewijs over de invloed van institutionele factoren is dus verre
van eensluidend en doet vermoeden dat de invloed die een land zelf kan uitoefe-
nen op de instroom van BDI vaak contextueel gebonden is. Niettemin hebben de
meeste landen hun beperkingen op BDI de laatste jaren stelselmatig afgebouwd
en zelfs maatregelen ingevoerd om deze instroom positief te beinvloeden. Al deze
‘gunstmaatregelen’ zijn natuurlijk het gevolg van een geloof in de positieve bij-
drage van BDI aan onze eigen welvaart. Volgende paragraaf gaat dieper in op
deze voordelen.



Voordelen van BDI

Sinds de baanbrekende studie van Caves (1974) is er al veel onderzoek verricht
naar de effecten van BDI op de economie van het gastland. Het voornaamste the-
oretische argument heeft betrekking op zogenaamde “spill-overs” van kennis en
technologie. De onderliggende redenering is dat het investerende land een combi-
natie van kennis, technologie en informatie meebrengt naar het gastland. Wan-
neer hierdoor de productiviteit van de binnenlandse producenten verhoogd
wordt, spreekt men van horizontale “spill-over”-effecten. De toegenomen concur-
rentie spoort de binnenlandse bedrijven aan tot hogere productiviteit en meer effi-
ciéntie (OESO, 2002). Naast dit zogenaamde concurrentie-effect, zijn er nog twee
andere manieren waarop horizontale “spill-over”-effecten kunnen ontstaan. Het
demonstratie-effect verwijst naar de demonstratie door buitenlandse bedrijven
van nieuwe technologie aan binnenlandse bedrijven die deze technologie of ken-
nis dan kunnen overnemen. Een derde weg voor horizontale “spill-overs” is dan
via de arbeidsmarkt waar lokale werknemers worden opgeleid door de buiten-
landse bedrijven en deze nieuwe kennis meenemen wanneer ze van werkgever wij-
zigen. Uiteindelijk zijn deze horizontale “spill-over”-effecten een vorm van posi-
tieve externaliteiten van de BDI die de buitenlandse investeerders zelf liever
beperken. Indien deze “spill-overs™ effectief beperkt zijn en kleiner dan het nega-
tieve competitief effect (waardoor onze eigen bedrijven door de concurrentie ver-
dwijnen), kunnen BDI ook leiden tot een negatief effect op de bedrijfssector . Of
het effect op de welvaart finaal ook negatief zal zijn, is dan echter nog niet zeker.
Als producten efficiénter geproduceerd worden door buitenlandse bedrijven kan
dit immers ook aanleiding geven tot hogere reéle koopkracht voor onze gezinnen.
Bovendien kan deze concurrentie ook leiden tot de verplaatsing van middelen
naar efficiéntere sectoren binnen ons land.

BDI kunnen naast horizontale, ook verticale “spill-over”-effecten hebben.
Deze ontstaan indien er door de investering een effect is op de binnenlandse leve-
ranciers (toegenomen bestellingen) en/of op de consumenten door een afname in
de prijs of een toename in de kwaliteit van de producten (Havranek & Irsova,
2012; Irsova & Havranek, 2013).

Terwijl deze theoretische verklaringen zeer aannemelijk lijken en ook worden
aangehaald door voorstanders van een open investeringsbeleid, worden deze niet
zomaar altijd ondersteund door empirisch bewijs. Uit verschillende overzichten
blijkt dat slechts een minderheid van de academische studies bewijs vindt voor
positieve horizontale “spill-over”-effecten terwijl de meeste studies geen effect
vaststellen of zelfs bewijs vinden voor negatieve “spill-over”-effecten (Gorg &
Greenaway, 2004; Havranek & Irsova, 2012).
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Om de vruchten van een technologische “spill-over” te kunnen plukken moet
het gastland blijkbaar toch ook over de nodige capaciteiten in termen van arbeid
en kennis beschikken (Gorg & Greenaway, 2004; Kobrin, 2005). De binnen-
landse bedrijven in de sector moeten over voldoende “absorvatieve capaciteit”
beschikken om de kennis en technologie over te nemen. Daarnaast moet de bui-
tenlandse investeerder natuurlijk bereid zijn om deze technologie en kennis te
delen. Ook hier toont onderzoek aan dat dit niet altijd het geval is. Zo vinden
Abraham et al (2010) dat de mate van eigendom een invloed heeft op de “spill-
over” effecten. In een joint-venture waar de buitenlandse investeerder weinig zeg-
genschap en controle heeft, zullen deze spill-over effecten beperkt zijn. Bovendien
toont recent onderzoek aan dat ook hier institutionele factoren een modererende
rol spelen; vooral in opkomende economieén, speelt de institutionele context een
belangrijke rol in het al dan niet ontstaan van “spill-over” (Xiao & Park, 2018).
Er is wel evidentie dat voor ons land als kleine open economie, buitenlandse
investeringen een grote bijdrage hebben geleverd aan de welvaart (Konings,
2001). Zo dragen o.a. bedrijven uit de grote chemiecluster (BASF, Bayer, ...) niet
enkel direct bij tot onze welvaart via hun productie maar ook indirect via de
arbeidsmarkt of via het werk geboden aan toeleveranciers.

Terwijl de voordelen van BDI dus niet duidelijk kunnen worden aangetoond
en zeker niet vanzelfsprekend zijn, concurreren veel landen voor dat buitenlands
kapitaal. Ook in Belgié probeert men buitenlands kapitaal aan te trekken. Zo
werd het gunstige fiscaal statuut voor de zogenaamde coordinatiecentra in 1982
precies door de regering-Martens ingevoerd met het oog op het aantrekken van
BDI. De maatregel had succes en lokte de coordinatiecentra van grote multinati-
onals naar Belgié zoals Hewlett Packard, BASF en Exxon Mobil. Toen dit systeem
werd verboden door Europa op de grond van argumenten van staatssteun, werd
het principe van de notionele intrestaftrek uitgedokterd waarbij bedrijven fictieve
intresten op hun eigen vermogen mogen aftrekken van hun belastingsgrondslag.
Ook de recent goedgekeurde daling van de vennootschapsbelasting moet in het
voordeel werken van onze aantrekkingskracht als investeringsbestemming. En
ook de gewesten doen hun uiterste best om buitenlandse investeerders aan te trek-
ken. Elk gewest heeft hiervoor een eigen agentschap (i.e. Flanders Investment &
Trade, Brussels Invest & Export en het Waalse Agence wallonne a ’exportation
et aux investissements étrangers) (Duprez & Van Nieuwenhuyze, 2016).

Cijfers van deze agentschappen tonen dan ook graag de positieve effecten van
deze buitenlandse investeringen. Zo tonen recente cijfers van Flanders Investment
& Trade (FIT) dat buitenlandse projecten in Vlaanderen in 2017 goed waren voor
een creatie van 5377 jobs. Deze cijfers zijn inderdaad indrukwekkend en kunnen
we dan ook niet zomaar naast ons neerleggen. Een juiste vertaling naar het effect
op onze welvaart vereist echter wel dat we deze cijfers vergelijken met een ‘coun-
terfactual’, i.e. wat indien er geen BDI hadden bestaan (Kurtishi-Kastrati, 2013).
Bovendien kunnen we ons soms ook de vraag stellen in welke richting de transfer



van technologie en kennis verloopt. Zoals aangetoond door eerdere voorbeelden,
kopen de Chinezen of Russen vaak onze technologie. De overname van Volvo
door de Chinese holding Geely is hier zeer illustratief. De vraag rijst dan onmid-
dellijk ook in welke richting er sprake zal zijn van een mogelijk “spill-over”-
effect.
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“Protection without protectionism”

Beleidsmatig worden er in heel wat landen maatregelen genomen om de aantrek-
kingskracht van het land voor buitenlands kapitaal te vergroten. Deze beleidskeu-
zes worden gemotiveerd vanuit de voordelen die BDI met zich meebrengen en
vinden vooral bijval in de bedrijfswereld. Vorig jaar pleitte VBO-topman Pieter
Timmermans nog in Trends voor nog meer initiatieven en maatregelen in deze
richting (Trends, 2017). Terwijl openheid inderdaad het basisprincipe is en moet
zijn voor ons beleid m.b.t. buitenlands kapitaal, heerst er in Europa toch ook een
toenemende bezorgdheid omtrent mogelijk risico’s van deze BDI voor de natio-
nale veiligheid.

Deze bezorgdheid komt voornamelijk uit de hoek van de veiligheidsdiensten.
Terwijl ook onze Inlichtingendiensten erkennen dat BDI noodzakelijk zijn voor
onze economie, waarschuwen zij toch ook voor de mogelijke nadelen die derge-
lijke kapitaalsstromen met zich meebrengen en pleiten zij dan ook voor voorzich-
tigheid (De Tijd, 2017).

In ons land zijn zowel de burgerlijke inlichtingendienst, de Staatsveiligheid,
als de militaire inlichtingendienst, ADIV, verantwoordelijk voor de bescherming
van ons “Wetenschappelijk en Economisch Potentieel”. Het is in het kader van
deze opdracht dat de Staatsveiligheid in 2016 een nota verstuurde over de banden
van de Chinese Communistische Partij met het bedrijf Stategrid en zo mede de
Eandis-deal in de weg stond.

Belgié is trouwens lang niet het enige land met een Eandis-verhaal. In 2016
werd de overname van de Duitse chipmachinefabrikant Aixtron door een Chinees
bedrijf niet toegelaten omwille van veiligheidsredenen. En ook de verkoop van
10% van de aandelen van de navigatiespecialist Here aan het Chinese Navinfo
werd geblokkeerd. Aan de andere kant van de Oceaan verbood de Amerikaanse
president Trump zeer recent nog de overname van de Amerikaanse chipfabrikant
Qualcomm door het Signaporese Broadcom omdat de deal een “risico voor de
nationale veiligheid” inhield (De Morgen, 2018). In al deze landen bestaat er een
mechanisme dat de instroom van buitenlands kapitaal onderzoekt en nagaat of er
dit geen mogelijke risico’s inhoudt voor de veiligheid van het land.

Hierin is er in Belgié nog maar weinig beleid. Het nieuwe Vlaamse bestuurs-
decreet is reeds een eerste stap. Het laat toe aan de Vlaamse overheid om bepaalde
BDI tegen te houden in instellingen die onder haar controle vallen wanneer er
gevaar is voor de staatsveiligheid.

Maar ook overnames van private bedrijven door buitenlandse mogendheden
kunnen een gevaar inhouden voor onze veiligheid. En wat bedoelen we juist met
deze veiligheid? Een duidelijk, transparant beleid rond BDI dringt zich op. Niet
enkel om onze veiligheid te garanderen maar ook om garantie te bieden aan de
buitenlandse investeerders. Garantie op transparantie, eerlijkheid en doorzichtig-
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heid. Dit beleid moet gebaseerd zijn op de principes van openheid en wederkerig-
heid maar moet ook oog hebben voor mogelijke risico’s verbonden aan deze
openheid. Of om het met de woorden van Jean-Claude Juncker, voorzitter van de
Europese Commissie, uit te drukken “we need protection without
protectionism”(Juncker, 2017).

Een Europees kader

Sinds het verdrag van Lissabon (2009) vallen buitenlandse investeringen, als
onderdeel van de handelspolitiek, onder de bevoegdheid van Europa. Hierdoor
wordt de mogelijkheid om deze investeringen te beperken of tegen te houden
drastisch ingeperkt. Volgens artikel 65 van het Verdrag betreffende de werking
van de Europese Unie (VWEU) mag kapitaalverkeer (en dus buitenlandse investe-
ringen) immers enkel worden beperkt indien de openbare veiligheid in het gedrang
komt. In geval de investeringen de concurrentie verstoren, kan er ook nog beroep
gedaan worden op de Europese wetgeving betreffende concurrentiebeleid en
staatsteun (Gotz, 2015). Een Europees wetgevend kader dat specifiek gericht is op
de gevolgen op onze economische veiligheid van BDI ontbreekt echter tot dusver.

De Duitse, Franse en Italiaanse Ministers van Economie hebben echter vorig
jaar het debat op gang gebracht met een gezamenlijke brief aan de Europese
Commissaris voor Handel. In zijn State of the Union op 13 september 2017 pleitte
ook de Commissie voorzitter Juncker voor een juridische omkadering voor de
screening van buitenlandse investeringen. Onder het motto “we are not naive tra-
ders” stelde hij een Europese kader voor dat de lidstaten moet toelaten om buiten-
landse investeringen door te lichten en zo de strategische belangen te vrijwaren.
Intussen is er een voorstel tot verordening uitgewerkt om dit Europees kader vast
te stellen (Europese Commissie, 2017/0224). Deze verordening verplicht de lid-
staten niet tot de invoering van een screeningsmechanisme maar stelt wel een aan-
tal basisvereisten voor een eventueel screeningsmechanisme voor. Op die manier
wil men enerzijds bepaalde garanties bieden aan buitenlandse investeerders zoals
beroepsmogelijkheid, non-discriminatie en transparantie en anderzijds de lidsta-
ten de mogelijkheid geven het risico van deze BDI in te schatten.

Het voorstel van Europese verordening is dus nog zeer voorzichtig en laat
voldoende ruimte aan de individuele lidstaten om een eventueel screeningsmecha-
nisme in te voeren. Het voorstel moet nog goedgekeurd worden door het Euro-
pees Parlement en door de EU lidstaten in de Europese Raad (European Parlia-
ment, 2018).

De G7-landen — USA, UK, Frankrijk, Duitsland, Italié, Japan en Canada —
hebben overigens al wel een duidelijk beleid betreffende de doorlichting en even-
tuele blokkering van buitenlandse investeringen. Meer nog, sommige G7-landen
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zoals Frankrijk, UK en Japan, hebben hun mechanisme onlangs nog verstrengd.
Ook binnen de Unie zijn er 12 lidstaten® met één of ander screeningsmechanisme
voor BDL.

In Belgié bestaat er geen screeningsmechanisme; er is zelfs niet eens een dui-
delijk beleid rond buitenlandse investeringen. Misschien moeten we profiteren
van de voorzet gegeven door Europa en inspiratie halen uit de verschillende sys-
temen in de andere lidstaten? Is het geen tijd geworden om een duidelijke en
transparante politiek uit te werken? De mosterd hoeft in deze materie niet alleen
uit Dijon te komen: ook o.m. Berlijn, Wenen, Kopenhagen, Madrid en Warschau
hebben al ervaring.

Het grote voordeel van een gemeenschappelijk Europees kader is dat het de
verschillen tussen de systemen in de lidstaten minimaliseert. Dat bevordert zowel
de transparantie van het systeem als de aantrekkelijkheid van de regio. Zoals het
voorstel momenteel op tafel ligt, zal Europa voornamelijk een coordinerende rol
spelen met genoeg discretionaire bevoegdheid voor de individuele lidstaten om al
dan niet een mechanisme uit te werken of aan te passen. Lidstaten zullen wel ver-
plicht worden om informatie met elkaar te delen. Op die manier kunnen al heel
wat “schijn-EU”-investeringen tegengehouden worden; dit betreft bedrijven uit
niet-EU-landen die zich eerst inkopen in een EU-bedrijf om zo bijvoorbeeld in een
andere Europese lidstaat te penetreren of om mee te dingen in openbare bestedin-
gen.

Het internationaal speelveld

Omdat buitenlandse investeringen een onderdeel vormen van handel, vallen ze
onder de bevoegdheid van Europa. Daarnaast moet een beleid rond BDI natuur-
lijk ook voldoen aan de internationale spelregels m.b.t. buitenlandse handel. Deze
regels worden voornamelijk uitgevaardigd door de OESO (Organisatie voor Eco-
nomische Samenwerking en Ontwikkeling) enerzijds en de WHO (Wereldhan-
delsorganisatie) anderzijds. De WHO is de opvolger van de zogenaamde GATT
(General Agreement on Tariffs and Trade) -rondes waarin na WOII werd gestreefd
naar afschaffing van handelsbelemmeringen tussen de deelnemende landen.

De voornaamste beginselen hiervan zijn het zogenaamde non-discriminatie
principe, het transparantieprincipe en het wederkerigheidsprincipe waarbij het
non-discriminatiebeginsel inhoudt dat alle regels gelden voor alle landen. Artikel
XXI van de GATT (1947) houdt expliciet een uitzondering in, en laat een land toe

5 Deze lidstaten zijn Oostenrijk, Denemarken, Finland, Frankrijk, Duitsland, Itali¢, Let-
land, Litouwen, Polen, Portugal, Spanje en het VK.

24



om “elke nodige actie te ondernemen om zijn essentiéle veiligheid te vrijwaren”.
Deze regels laten m.a.w. toe dat een specifiek land beperkingen oplegt aan BDI
indien deze maatregelen nodig zijn voor de bescherming van de nationale veilig-
heid. Ook de OESO-Code betreffende de liberalisering van kapitaalstromen bevat
een uitzonderingsmaatregel die een staat toelaat om actie te ondernemen indien
“het land het nodig acht om zijn essentiéle veiligheidsbelangen te vrijwaren”.
Zowel de WTO- als de OESO-regels laten dus een eventueel screeningsmecha-
nisme van BDI toe. Bovendien laten beide verdragen veel ruimte aan de individu-
ele landen voor het invullen van de concepten van dreiging en nationale veiligheid
(Mannheimer Swartling, 2017).
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Zoals blijkt uit dit overzicht laten de internationale spelregels m.b.t. buitenlandse
handel ruimte voor initiatieven die deze handel beperken met het oogmerk om de
nationale veiligheid te beschermen. Nergens in de internationale richtlijnen wordt
er echter een concrete invulling gegeven aan het veiligheidsbegrip. In de praktijk
zien we dan ook dat verschillende landen verschillende invullingen hanteren.

Uit een onderzoek van UNCTAD (United Nations Conference on Trade and
Development) naar de regelgeving betreffende BDI in 23 verschillende landen
blijkt dat er geen consensus is over de definitie van nationale veiligheid in het
kader van investeringen. Geen enkel land hanteert een duidelijk omschreven defi-
nitie en meestal werd er gerefereerd naar een aantal sectoren die cruciaal zijn voor
de nationale veiligheid (UNCTAD, 2016).

In Belgié werden in 2007 de veiligheidsbelangen opgesomd door het toenma-
lige Ministerieel Comité Inlichtingen en Veiligheid®. In dezelfde tekst werd ook het
begrip Wetenschappelijk Economisch Potentieel (WEP) gedefinieerd als “het vrij-
waren van de essentiéle elementen die het voortbestaan en de optimale ontwikke-
ling van het socio-economische model mogelijk maken”. Het WEP wordt verder
onderverdeeld in 4 grote categorieén: (i) de economische soevereiniteit van de
Staat, (ii) veiligheid van Kritische Infrastructuur, (iii) Innovatie, wetenschappelijk
onderzoek en R&D en (iv) een vrije en eerlijke omgeving voor economische acto-
ren (Vande Walle, 2012). We bespreken deze 4 categorieén hierna in detail.

Economische soevereiniteit

In bepaalde strategische sectoren (supra) is het belangrijk om onze economische
soevereiniteit te vrijwaren en ervoor te zorgen dat we zelf autonoom beslissingen
kunnen nemen. In deze sectoren is het van belang om de zeggenschap en het
bestuur in eigen handen te houden waardoor toezicht en controle op deze diesten
gevrijwaard kan blijven. Traditioneel houdt Belgié niet zo sterk vast aan de zoge-
naamde binnenlandse kroonjuwelen (zie bijvoorbeeld de verkoop in 1988 van de
Société Générale aan het Franse Suez (Coolsaet, 2014)). In Frankrijk daarentegen
worden zelfs bedrijven zoals Danone bijna beschouwd als cruciaal voor de natio-
nale veiligheid (Van de Cloot, 2017). Terwijl economische soevereiniteit duidelijk
niet als argument mag gebruikt worden om de economie af te sluiten van de bui-
tenwereld, moeten we natuurlijk wel omzichtig omspringen met de overdracht
van de leiding over en dus de functionaliteit van bepaalde bedrijven.

6  Dit comité was het politicke orgaan dat het nationale veiligheidsbeleid bepaalde en werd
intussen vervangen door de Nationale Veiligheidsraad.
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Terwijl één van de voorwaarden van het Europese voorstel m.b.t. screening
van BDI net betrekking heeft op niet-discriminatie tussen BDI van verschillende
landen, blijkt in de praktijk dat het argument van economische soevereiniteit
vaker wordt ingeroepen bij BDI uit bepaalde landen. De eerder aangehaalde voor-
beelden van geblokkeerde overnames zijn niet louter toevallig vaak overnames
door Chinese bedrijven. Het zijn inderdaad vaak deze investeringen die de kran-
tenkoppen halen. Nochtans vertegenwoordigen Chinese investeringen relatief
gezien slechts een beperkt percentage van de totale instroom aan buitenlands
kapitaal in de EU. Terwijl het dus in absolute cijfers van relatief beperkt belang is,
is één van de redenen voor onrust de groei van dit Chinese kapitaal (cfr. infra).

Sinds 2000 is “Going out’ officieel een onderdeel van de Chinese economische
politiek. En met het “One-Belt, One-Road” initiatief wil men sinds 2013 duidelijk
een wereldwijd China-centered handelsnetwerk uitbouwen. Chinese bedrijven
gaan internationaal de concurrentie aan door technologie te kopen en in heel wat
sectoren nemen Chinese bedrijven intussen leidende posities in. Zo zijn 4 van de
5 meest innovatieve fintech-bedrijven in Chinese handen. In een aantal van deze
gevallen wordt economische soevereiniteit ingeroepen als argument om dergelijke
overnames tegen te houden. Jonathan Holslag waarschuwde voor dit verschil tus-
sen de Chinese lange termijn visie en onze economische kortzichtigheid (Holslag,
2016).

Een andere reden tot argwaan zijn de mogelijk politiek-strategische belangen
die achter deze bewegingen kunnen schuilen. Eerdere investeringsgolven zoals de
“coca-kolonisatie” van de jaren *60 of de “Disneyficatie” uit de jaren >80 werden
in Europa ook met enige argwaan onthaald (Meunier, 2014).

Maar bij investeringen uit China, Rusland of Iran spelen er nog andere facto-
ren mee. Deze landen zijn nu eenmaal de VS niet. De Chinese politiek wordt
geleid door ideologie met invloeden van zowel Confucius als Mao. De Chinese
overnemers zijn dan ook vaak staatsbedrijven of soevereine staatsfondsen met
een duidelijke link naar de Chinese Communistische Partij. Hebben deze soeve-
reine staatsfondsen enkel economisch-financiéle doelstellingen of dragen zij door
hun overnames en investeringen ook bij tot een groter politiek doel? Uit de meest
recente cijfers verzameld door SWFI (Sovereign Wealth Fund Institute) voor janu-
ari 2018 blijkt dat inderdaad 4 van de 10 werelds grootste staatsfondsen in Chi-
nese handen zijn (China en Hong Kong samen).

Bovendien scoren de Chinese staatsfondsen zeer slecht op vlak van transpa-
rantie. Op een 10-puntenschaal scoren de twee grootste fondsen (i.e. China
Investment Corporation en Hong Kong Monetary Authority Investment Portfo-
lio) het aanvaardbare minimum van 8 terwijl de 2 andere fondsen SAFE Invest-
ment Company en National Social Security Fund slechts een score halen van 4,
respectievelijk 5 (Sovereign Wealth Fund Institute). De lijst van landen met dubi-
euze staatsfondsen wordt verder aangevuld door Saudi Arabié, Iran, Rusland en
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het Lybische ‘Libyan Investment Authority’ dat slechts 1 op 10 scoort voor trans-
parantie.

Uit een recente studie uitgevoerd door Copenhagen Economics blijkt trou-
wens dat de overnames en fusies (O&F)” uitgevoerd door staatsbedrijven uit
andere landen komen dan de O&F uitgevoerd door private ondernemingen. Tabel
2 toont de landen van waaruit de belangrijkste instroom van BDI komt in de EU
alsook de landen met de belangrijkste BDI komende van staatsbedrijven. Terwijl
het inkomend buitenlands kapitaal in de EU dus voornamelijk van de VS en Zwit-
serland komt, blijken op de lijst van voornaamste buitenlandse investeerders
onder staatscontrole naast Zwitserland ook landen zoals Rusland, China en
Qatar. Bovendien lijken deze staatsbedrijven ook duidelijk in andere sectoren
geinteresseerd. Daar waar investeringen in mijn- en steengroeves slechts 4% van
alle inkomende BDI vertegenwoordigen in de EU, is dit percentage 13% voor de
BDI door staatsbedrijven.

Ook BDI in sectoren zoals elektriciteit, gas en air conditioning zijn significant
hoger voor staatsbedrijven terwijl we beduidend lagere cijfers zien voor de infor-
matie- en communicatiesector, in vergelijking met de algemene cijfers voor BDI.

Tabel 2
Top van landen met overnames en fusies in Top van landen met overnames en fusies
EU (in % van totaal aantal overnames en door staatsbedrijven in EU (in % van totaal
fusies) aantal overnames en fusies)
Verenigde Staten 51.1% Rusland 16.6%
Zwitserland 10.8% Noorwegen 15.8%
Noorwegen 4.6% Zwitserland 11.8%
Canada 3.8% China 11%

Qatar 8.1%

UAE 7.3%

Bron: Copenhagen Economics, 2018).

Gegeven het gebrek aan transparantie m.b.t. staatsfondsen enerzijds en de duide-
lijk verschillende motieven achter de investeringen van staatsbedrijven of staats-
gesteunde bedrijven anderzijds, is het misschien daarom aangewezen om deze
investeringen of overnamepogingen eerst door te lichten alvorens toe te laten dat
ze een significante rol spelen in onze economie?

7  De studie van Copenhaden Economics heeft betrekking op alle fusies en overnames uit-
gevoerd door buitenlandse ondernemingen in de Europese Unie over de periode 2003-
2016. Greenfield investeringen vallen dus buiten het bestek van deze studie.
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Veiligheid van kritische infrastructuur

Een tweede aspect van economische veiligheid heeft betrekking op de veiligheid
van onze kritische infrastructuur. Het overkoepelend Europese kader wordt hier
aangereikt door het EPCIP (European Programme for Critical Infrastructure Pro-
tection). In Belgié wordt dit aspect geregeld door de wet van 1 juli 2011 die het
begrip kritieke infrastructuur definieert en samen met het KB van 2 december
2011 in de omzetting van de Europese richtlijnen (Richtlijn 2008/114/EG van de
Raad van 8 december 2008) in Belgische wetgeving voorziet. De wet definieert
kritieke infrastructuur als “een installatie, systeem of een deel daarvan, van fede-
raal belang, dat van essentieel belang is voor het behoud van vitale maatschappe-
lijke functies, de gezondheid, de veiligheid, de beveiliging, de economische wel-
vaart of het maatschappelijk welzijn, en waarvan de verstoring van de werking of
de vernietiging een aanzienlijke weerslag zou hebben doordat die functies ontre-
geld zouden raken.”

De wet verwijst hierbij expliciet naar 4 sectoren: vervoer, energie, financién en
elektronische communicatie waarbij voor de 2 eerste sectoren zowel Europese als
nationale kritische infrastructuren kunnen worden aangeduid (Wet 1 juli 2011).
Bedreigingen voor kritische infrastructuur kunnen uit verschillende hoeken
komen zoals (cyber)terrorisme en criminele activiteiten maar ook natuurrampen
kunnen de werking ervan in het gedrang brengen. Exploitanten van dergelijke
infrastructuren zijn verplicht om een beveiligingsplan op te stellen en een contact-
punt op te richten. Bovendien moeten bedrijven die kritische infrastructuur uitba-
ten ook over een veiligheidsmachtiging beschikken. Maar wat indien zo een
bedrijf wordt overgenomen door een buitenlandse investeerder? Moeten we dan
deze buitenlandse investeerder ook automatisch een veiligheidsmachtiging toeken-
nen of moeten we deze toch eerst onderwerpen aan een grondige doorlichting?

Het is duidelijk dat het verlies van controle over installaties van kritische
infrastructuur ten voordele van buitenlandse eigenaars, een bedreiging kan vor-
men voor onze nationale veiligheid. Meer bepaald gaat het hier over 3 specifieke
van risico’s’:

De continuiteit van de dienst: vormt de buitenlandse overname een risico
op het gebied van de productie of de dienstverlening?

Integriteit: kan er door de overname gevoelige informatie of private per-
soonsgegevens in buitenlandse handen komen?

Strategische athankelijkheid: kan de overname ertoe leiden dat we strate-
gisch afhankelijk worden van een buitenlandse overheid en/of bedrijf en
kan deze afthankelijkheid eventueel misbruikt worden voor — bijvoorbeeld
— politieke doeleinden?

(NCTV, 2014)
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Terwijl de vlag ‘kritische infrastructuur’ de lading moet dekken en niet mag
gebruikt worden als anti-competitief argument, is het belangrijk een duidelijke
lijst te hebben van strategische sectoren waar de instroom van buitenlands kapi-
taal een mogelijk risico kan betekenen voor onze economische veiligheid. Omwille
van de mogelijke maatschappelijke ontwrichting die er ontstaat wanneer deze
specifieke sectoren slecht of niet werken, moeten we extra voorzichtig en waak-
zaam zijn wanneer buitenlandse bedrijven in deze sectoren willen investeren.

Onze Nederlandse buren spreken hier van zogenaamde “vitale sectoren” en
formuleerden een lijst die uitgebreider is dan de 4 sectoren opgesomd in de Belgi-
sche wetgeving; energie, telecommunicatie en ICT, drinkwater, voedsel, gezond-
heid, financiéle sector, oppervlaktewater, openbare orde en veiligheid, rechtsorde,
openbaar bestuur, transport en chemische en nucleaire industrie (Bulten et al,
2017). In Belgié/Vlaanderen valt een aantal van deze diensten in handen van de
overheid waardoor er nu, dankzij het nieuwe Vlaamse Bestuursdecreet, grotere
controle kan uitgeoefend worden op mogelijke investeringen van buitenlands
kapitaal. Een aantal diensten wordt echter typisch geleverd door de private markt.
Door de digitalisering komen er bovendien ook steeds meer sectoren in contact
met gevoelige informatie en data. Ook hier bestaat de noodzaak tot meer controle
en eventuele mogelijke blokkering van verkoop.

Het Vlaamse Bestuursdecreet is dus een stap in de goede richting maar is nog
niet genoeg. Een geactualiseerde lijst met een opsomming van alle kritische secto-
ren waar BDI een mogelijke bedreiging kunnen vormen dringt zich op. Een dui-
delijk afgelijnde lijst heeft het voordeel klaarheid te scheppen voor investeerders
en laat ook geen of minder ruimte voor het gebruik van het systeem voor protec-
tionistische redenen.

Voor een aantal sectoren bestaat er intussen al wetgeving op Europees niveau.
Zois er bijvoorbeeld de elektriciteits- en gasrichtlijn (EU 2009/72/EG en 2009/73/
EG) en ook het grondstoffeninitiatief om de toegang tot deze zaken veilig te stel-
len. De Europese verordening op het gebied van telecommunicatie (EU 283/2014)
en de richtlijn inzake cyberbeveiliging voor digitale diensten (EU 2016/1148)
regelen dan weer het veiligheidsbeleid in deze domeinen. Ook de exploitatie van
luchtdiensten zoals het vervoer van passagiers, post of cargo is aan Europese
regels onderworpen. Ondernemingen die in deze sector investeren (en zo voor
meer dan 50% eigenaar worden of controle uitoefenen op het bedrijf) worden
automatisch onderworpen aan een screening (EG 1008/2008). Een Belgische of
Vlaamse wetgeving m.b.t. de bescherming van kritische infrastructuur in al deze
sectoren moet vanzelfsprekend ook verenigbaar zijn met de Europese regelgeving
in kwestie.
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Innovatie,
wetenschappelijk onderzoek en R&D

De bescherming van ons wetenschappelijk en economisch potentieel houdt ook in
dat we erop moeten toezien dat er geen economische spionage plaats vindt. Eco-
nomische spionage is “elke spionagevorm die beoogt om economisch exploiteer-
bare informatie te verzamelen” (De Veiligheid van de Staat, 2014, p. 9). Deze spi-
onage kan betrekking hebben op het vergaren van informatie over R&D maar
gaat ook over bepaalde strategische plannen of zelfs informatie over klanten. Ter-
wijl onze eigen inlichtingendiensten meer en meer wijzen op de mogelijk nega-
tieve gevolgen van economische spionage, tonen voorbeelden uit het buitenland
aan welke concrete gevaren er kunnen gepaard gaan met deze spionage. Zo werd
in de VS een Chinese vrouw ontmaskerd die via haar bedrijven in de VS onderde-
len voor drones smokkelde naar een Chinese Universiteit die in handen was van
de Chinese overheid en bekend stond voor onderzoek met militaire toepassingen
(De Tijd, 2017).

Naast een gevaar voor de nationale veiligheid, vertegenwoordigt economi-
sche spionage ook een grote kost. Een zeer recent onderzoek van het Center for
Strategic and International Studies en McAfee (2018) tracht een inschatting te
maken van deze kosten. Naast financiéle criminaliteit (zoals het gebruik van kre-
dietkaart-gegevens) en het stelen van vertrouwelijke informatie die gebruikt
wordt in commerciéle onderhandelingen, duidt het rapport het stelen van intel-
lectuele eigendomsrechten aan als belangrijkste vorm van economische spionage.
Indien de intellectuele eigendomsrechten gestolen worden betekent dit voor het
bestolen bedrijf dat het de opbrengsten van dit project of deze uitvinding signifi-
cant ziet dalen. Indien het bovendien gaat om militaire technologie stelt het ook
een risico voor de nationale veiligheid.

Het CSIS schat de kosten van deze vorm van economische spionage wereld-
wijd op ongeveer $50 tot $60 miljard hetzij 0,1% van het wereldwijd bbp. De
grootorde van deze kost heeft er intussen toe geleid dat een aantal landen expli-
ciete overeenkomsten heeft gesloten om deze economische spionage te beperken
(vb. Obama-Xi overeenkomst van september 2015). Ook in Belgié wordt er meer
en meer aandacht geschonken aan economische spionage. In juli 2015 werd zo
ook het Centrum voor Cybersecurity in ons land opgericht om het beleid inzake
cybersecurity te coordineren. Economische spionage gebeurt natuurlijk niet alleen
via cyberspionage en kan ook gebeuren door traditionele menselijke spionage.
Ook aan deze vormen kan er niet voldoende aandacht worden besteed.
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Een vrije en eerlijke
economische omgeving

Een vierde aspect van economische veiligheid betreft het bestaan van gelijke spel-
regels voor alle bedrijven in onze markten, een zogenaamd “level playing field”
voor alle investeerders. De brief van de 3 Europese Ministers van Economie aan
de Europese Commissie met de vraag naar meer coordinatie rond economische
veiligheid was vooral geinspireerd door het gebrek aan reciprociteit tussen de
Europese lidstaten enerzijds en enkele andere landen anderzijds.

Zo stelt China, ondanks het feit dat mondialisering de olie is voor de groei-
motor van de Chinese economie, zich zelf vaak protectionistisch op wanneer het
gaat over de instroom van buitenlands kapitaal. Op de BDI Regulatory Restricti-
veness Index van de OESO behaalt China in 2016 een score van 0.327 en moet
het daarbij enkel Myanmar (0.36), Indonesié (0.35), de Filipijnen (0.36) en Saoedi
Arabié (0.36) laten voorgaan als landen met de meest restrictieve politiek inzake
BDI. Wie overweegt om in China te investeren kan maar beter de ‘Foreign Invest-
ment Industry Guidance Catalogue’ raadplegen om te kijken wat toegelaten is en
wat niet. De meest recente versie dateert van juli 2017 en bestaat uit 2 grote delen,
i.e. een lijst met sectoren waar investeringen worden aangemoedigd en een tweede
zogenaamde “Negatieve lijst”. Deze laatste categorie wordt verder opgedeeld in;
(i) de “beperkte categorie”, (ii) “de verboden categorie” en (iii) “de aangemoe-
digde categorie met bepaalde beperkingen”. Buitenlandse investeringen van de
eerste lijst vereisen enkel een melding terwijl investeringen in sectoren uit de
tweede lijst een toelating vereisen en na doorlichting eventueel onder extra beper-
kingen vallen zoals bijvoorbeeld een minimum aantal Chinese staatsburgers in
het bestuur.

Terwijl de catalogus sinds 2017 enkele nieuwe sectoren opent voor buiten-
lands kapitaal (vb. onderzoek in 3D printing en de uitbating van publieke par-
kings) en ook in sommige sectoren de beperkingen versoepelt (vb. geen beperking
meer op het aantal buitenlandse aandeelhouders in bedrijven werkzaam in de
automobiel-elektronica branche), valt het toch op dat er enkele nieuwe sectoren
verschijnen op de lijst van verboden sectoren (vb. uitgeven van boeken, kranten
of tijdschriften). De aangemoedigde sectoren blijken vooral sectoren die kunnen
profiteren van de transfer van technologie terwijl sectoren die gevoelig zijn en
kunnen raken aan de nationale (cyber-)veiligheid dus in China duidelijk verboden
terrein zijn voor buitenlands kapitaal. Alle investeringen in zogenaamde gevoelige
sectoren zoals energie en infrastructuur kunnen bovendien doorgelicht worden
voor hun risico op de nationale veiligheid.

Terwijl reciprociteit dus vaak een argument is dat wordt aangehaald door
tegenstanders van een screeningsmechanisme (“Indien wij moeilijk doen, zullen
zij voor onze bedrijven ook moeilijk zijn”), lijkt de openheid op dit moment toch

34



vooral op éénrichtingsverkeer. China is niet enkel terughoudend in het open stel-
len van haar economie voor buitenlandse spelers maar hanteert ook vaak ver-
schillende spelregels voor binnenlandse versus buitenlandse investeerders. Bij de
“going out” strategie gelden dus andere regels dan bij de “bringing in”. Ondanks
talrijke besprekingen (o0.a. het EU-China Connect Platform) is er op dit moment
dus niet echt sprake van een “level-playing field”. Buitenlandse investeerders zijn
in China nog al te vaak slachtoffer van discriminatoire aanbestedingen (vb. in de
sector van de hogesnelheidstreinen) of zware bureaucratische procedures (vb. cer-
tificaatseisen voor landbouwproducten). Een sprekende illustratie van de Chinese
creativiteit zijn de nieuwe targets die worden gesteld voor elektrische voertuigen
in China. Deze maatregelen worden ingevoerd onder de vlag van de nieuwe kli-
maatpolitieck maar bevoordelen niet toevallig de eigen Chinese producenten in de
markt.
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Het vertrekpunt van een beleid rond economische veiligheid moet dus openheid
zijn. Indien elk land zich immers volledig gaat terugplooien op zichzelf en de gren-
zen gaat sluiten, zal dit nefaste gevolgen hebben voor de internationale handel en
dus bijgevolg ook voor het mondiale welvaartsniveau. We moeten er dus waak-
zaam voor zijn dat economische veiligheid niet als schaamlap gebruikt wordt
voor het invoeren van allerlei maatregelen die in feite voortspruiten uit econo-
misch protectionisme en patriotisme. Daarnaast vereist het huidige klimaat toch
ook dat we onze veiligheidsbelangen duidelijk omschrijven en verzekeren. Zoals
blijkt uit vorige paragraaf zijn niet alle sectoren even gevoelig voor risico’s m.b.t.
economische veiligheid. Dit brengt mee dat een beleid op maat van de sector aan-
gewezen is en dat niet alle instrumenten noodzakelijk even geschikt zijn voor alle
sectoren. Alvorens de verschillende mogelijke instrumenten te overlopen en te kij-
ken naar een aantal voorbeelden uit andere landen, worden eerst de kosten en
baten besproken.

Kosten en batenvan )
een economisch veiligheidsbeleid

Een nieuw beleid moet niet enkel de balans bewaren tussen openheid en veiligheid
maar moet ook het resultaat zijn van een weloverwogen berekening tussen kosten
en opbrengsten van dat beleid. De opbrengsten van een economisch veiligheidsbe-
leid weerspiegelen de kosten van het ontbreken ervan; ze worden dus bepaald
door de kosten voor onze maatschappij van zaken zoals economische spionage,
het ontbreken van reciprociteit in het internationale speelveld van investeringen,
het gevaar op verlies van onze economische soevereiniteit en de kosten die voort-
vloeien uit de vernietiging of sabotage van onze kritische infrastructuur. Zoals
blijkt uit vorige paragraaf is het zeer moeilijk om deze kosten in te schatten maar
resulteren voorzichtige berekeningen reeds in hoge bedragen.

De invoering van een effectief systeem voor economische veiligheid vraagt
natuurlijk een adequate opvolging en screening van alle inkomende buitenlandse
investeringsstromen. Dit gaat gepaard met een bepaalde administratieve kost. Er
moet immers iemand alle investeringen of pogingen tot investering opvolgen,
screenen en monitoren, de veiligheidsrisico’s in kaart brengen en eventueel een
beslissing nemen of bepaalde maatregelen voorbereiden. Terwijl deze administra-
tieve kost in absolute termen niet onbelangrijk zal zijn (evenals de vraag wie deze
kost zal dragen), is deze kost relatief beperkt in vergelijking met de opbrengsten
van een dergelijk systeem in termen van verhoogde economische veiligheid.

De voornaamste kost van een beleid rond economische veiligheid zal betrek-
king hebben op de mogelijke negatieve gevolgen voor de instroom van BDI.
Tegenstanders van de invoering van een strikter veiligheidsbeleid halen vaak aan
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dat dit investeerders kan afschrikken waardoor er minder buitenlands kapitaal
instroomt. Er bestaat inderdaad anekdotisch bewijs dat de kans op een doorlich-
ting buitenlandse bedrijven weerhoudt van investeringen.

Zo zou het Chinese Unisplendour zich teruggetrokken hebben uit een moge-
lijke inkoop in het Amerikaanse Western Digital toen bekend werd dat CFIUS
(Committee for Foreign Investments in the US — de Amerikaanse Watchdog voor
BDI) de deal zou evalueren. Een aantal academische studies levert een meer gefun-
deerde empirische grondslag voor dit argument. Zo toont de studie van Banga
(2003) dat de verwijdering van beperkingen op BDI de instroom van dit kapitaal
positief beinvloedt. Deze studie had weliswaar betrekking op een steekproef van
15 Aziatische ontwikkelingslanden, waardoor de resultaten niet zonder meer
kunnen geéxtrapoleerd worden voor de Europese lidstaten. Een aantal studies uit-
gevoerd in OESO landen vindt echter ook dat beperkingen op BDI een negatief
effect hebben op de instroom van buitenlands kapitaal (Fournier, 2015; Blundell-
Wignall & Roulet, 2015; OESO, 2015).

Wanneer een economisch veiligheidsbeleid zich vertaalt in strengere regels
betreffende de instroom van BDI zal dit dus effectief kunnen leiden tot een ver-
minderde instroom van buitenlands kapitaal. Deze verminderde instroom van
BDI volgt natuurlijk uit de verhoogde compliance-kosten voor de buitenlandse
investeerder. Indien er bepaalde eisen worden opgelegd omtrent BDI, zullen de
investeerders allereerst aan deze eisen moeten voldoen alvorens de investering
daadwerkelijk kan plaatsvinden. Deze compliance-kosten, samen met het risico
op een eventuele blokkering van de investering verlagen natuurlijk verwachte
opbrengsten, waardoor investeerders hun kapitaal mogelijk naar een ander land
kunnen loodsen. De vraag is natuurlijk wélke investeringen juist zullen terug
getrokken worden. Indien de buitenlandse investeerder bonafide economische
bedoelingen heeft en er geen risico is voor de nationale veiligheid, moeten derge-
lijke investeringen immers moeiteloos kunnen plaats vinden. Investeringen die
echter gebeuren vanuit eerder strategisch-politicke doeleinden en/of die een
bedreiging vormen voor onze nationale veiligheid moeten inderdaad kunnen wor-
den tegengehouden. Is dit niet juist het opzet van een economisch veiligheids-

beleid?
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Instrumenten ter bescherming
van economische veiligheid

Tabel 3 toont de evolutie van de OESO BDI Regulatory Restrictiveness Index
voor het gemiddelde van alle OESO-landen alsook voor Belgié®. Zoals eerder aan-
gehaald scoort deze index alle landen op vlak van de beperkingen die ze inge-
voerd hebben op de instroom van buitenlands kapitaal van 0 (zeer open) tot 1
(zeer gesloten). De index wordt berekend voor 22 verschillende sectoren in 62
landen. Zoals blijkt uit deze tabel is deze index voor de OESO gedaald terwijl Bel-
gi€ al jaren een zeer open beleid voert naar BDI.

Tabel 3: BDI Restrictiveness Index berekend door OESO 2010-2016

Index OESO Belgié
2010 0.068 0.04
2011 0.068 0.04
2012 0.067 0.04
2013 0.067 0.04
2014 0.066 0.04
2015 0.067 0.04
2016 0.067 0.04
Bron: OESO

Terwijl het laatste decennium dus werd gekenmerkt door een verlaging van de
drempels voor BDI, gaan er recent toch opnieuw meer stemmen op in verschil-
lende landen om de regels voor instromend buitenlands kapitaal te verstrengen
ten voordele van veiligheid. Omdat beperkingen die specifiek worden genomen
ter bescherming van de nationale veiligheid niet worden opgenomen in de BDI
index, weerspiegelt de index deze evolutie dus niet correct.

Omdat niet elke sector even risicovol is voor de nationale veiligheid, worden
bovendien vele maatregelen genomen op sectorniveau veeleer dan een algemene
horizontale maatregel die alle sectoren omvat. Het is logisch dat in de voorge-
noemde kritische sectoren er strengere regels kunnen/moeten worden opgelegd

8  De tabel toont de cijfers vanaf 2010 aangezien de index sinds 2010 hervormd werd (Kali-
nova, Palerm & Thomson, 2010).
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voor buitenlandse investeerders dan in bedrijven niet tot een dergelijke sector
behoren. Bovendien zijn ook niet alle regels even nodig en/of nuttig in elke sector.
De maatregelen die opgenomen worden in de OESO-index worden onderver-
deeld in 4 grote categorieén van instrumenten die gebruikt kunnen worden om de
instroom van BDI te beperken. De 4 categorieén van de index zijn de volgende.

Drempel voor buitenlands aandeelhouderschap

Een eerste manier om onze nationale veiligheid zeker te stellen en o.m. dienstver-
lening in bepaalde sectoren te garanderen, is eenvoudig de bepaling van een maxi-
mum percentage van buitenlands aandeelhouderschap. In het extreme geval kan
men buitenlandse aandeelhouders verbieden of bijvoorbeeld voor bepaalde dien-
sten een staatsmonopolie toekennen. Een minder drastische maatregel bestaat in
een beperking op meerderheidsaandeelhouderschap — waarbij de buitenlandse
investeerder niet meer dan 49% van de aandelen mag bezitten. In sommige geval-
len kan men gewoon een beperking zetten op het aantal aandelen in buitenlandse
handen of een minimale binnenlandse vertegenwoordiging in het aandeelhouder-
schap eisen.

Het is duidelijk dat de keuze van maatregel moet gebeuren in functie van het
risico dat buitenlands aandeelhouderschap stelt voor onze veiligheid. In sectoren
zoals energie, ICT/Telecom en de financiéle sector kan een dergelijke drempel al
een eerste bescherming vormen tegen het wegvallen van deze diensten. Bovendien
kan men ook een onderscheid maken in functie van de vorm van de investering.
Zo kunnen landen eventueel andere regels toepassen voor overnames dan voor
greenfield investeringen. Omdat deze laatste groep van investeringen per definitie
betrekking heeft op nieuwe bedrijven, kunnen minder strikte regels gelden. Ander-
zijds moet er ook een duidelijk onderscheid gemaakt worden tussen maximaal
toegelaten aankoop van aandelen en maximaal aandeelhouderschap. Indien een
bedrijf oorspronkelijk niet in een kritische sector productief was, kan enkel een
regel op maximaal aandeelhouderschap voor buitenlandse investeerders verhin-
deren dat dit bedrijf wordt gecontroleerd door buitenlanders wanneer het wel in
een kritische sector actief wordt (Wehrlé & Pohl, 2016).

In Belgié kennen 6 sectoren een maximum m.b.t. buitenlands aandeelhouder-
schap, i.e. de tertiaire sector, transport, luchtvaart, zakelijke dienstverlening,
legale activiteiten en accounting & auditdiensten.

Procedures van screening en goedkeuring voor BDI
Om de instroom van BDI enigszins te kunnen evalueren is de minimumvereiste

dat men een overzicht heeft van alle inkomende kapitaalstromen. In de meeste
landen is er dan ook een meldingsplicht voor de buitenlandse investeerder. In
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sommige landen leidt deze melding automatisch tot een screening terwijl dit in
andere landen afhankelijk is van de sector of de grootte van de investering.

In andere landen, zoals in Belgié, bestaat er helemaal geen proces van screening
en goedkeuring. Hier moeten ook een aantal keuzes gemaakt worden zoals de
drempel vanaf wanneer een screening zal plaatsvinden: gebeurt dit automatisch
voor alle overnames of slechts vanaf een bepaalde drempel? Ook de reikwijdte
van het mechanisme moet onderzocht worden. Moeten alle investeringen in alle
sectoren gescreend worden of wordt het mechanisme enkel toegepast in bepaalde
sectoren? In het laatste geval moeten deze sectoren ook duidelijk bepaald worden.
Naast de kenmerken van de sector waarin de investering gebeurt, moet men mis-
schien ook rekening houden met de kenmerken van de investeerder. Terwijl de
huidige data die via de Nationale Bank beschikbaar zijn niet toelaten om de iden-
titeit van de uiteindelijke begunstigde van de investering te achterhalen, is het in
de toekomst — bijvoorbeeld in het geval van staatsfondsen — wel nodig om dit te
weten.

Beperkingen op nationaliteit van (sleutel)personeel

Ook met betrekking tot deze beperking is er een breed continuim van mogelijk-
heden gaande van totale uitsluiting van buitenlands sleutelpersoneel tot een ver-
eiste dat minstens één bestuurslid de binnenlandse nationaliteit heeft. Andere
beperkingen kunnen betrekking hebben op een residentie-vereiste of een ver-
plichte bepaalde tijdslimiet voor buitenlandse mandaten. Beperkingen van deze
aard moeten er vooral voor zorgen dat er een zekere dienstverlening kan worden
gegarandeerd maar ze worden vaak ook ingevoerd om redenen van confidentiali-
teit. Zo heeft de Raad van Bestuur toegang tot heel wat vertrouwelijke informatie
binnen het bedrijf, waardoor er via buitenlandse bestuursleden informatie kan
gelekt worden. Ook hier zijn in Belgié geen algemene of sectorale bepalingen vast-
gelegd.

Andere beperkingen zoals eigendom van land,
organisationele beperkingen

De laatste categorie van beperkingen die deel uitmaakt van de OESO-Index is een
soort van ‘restcategorie’ waaronder verschillende beperkingen ressorteren zoals
vereisten voor lokale financieringsbronnen of het (gedeeltelijk) verbod van repa-
triéring van winsten. In sommige landen is het bovendien voor buitenlandse kapi-
taaleigenaars verboden om grond te kopen, wat meebrengt dat ze dus enkel lea-
sing-contracten kunnen aangaan. Een vereiste van reciprociteit m.b.t. beleid in het
thuisland van de buitenlandse investeerder behoort ook tot dit arsenaal van
instrumenten (Kalinova et al, 2010).
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BDI Screening in andere landen

Alvorens we een degelijk beleid met betrekking tot economische veiligheid kun-
nen uitwerken hebben we behoefte aan een duidelijk overzicht van dit domein.
Zoals reeds eerder aangehaald, betekent dit dat we allereerst een geactualiseerde
lijst moeten opstellen van onze kritische sectoren alsook de mogelijke risico’s die
BDI kunnen stellen in deze sectoren. Dit laatste vereist dat we ook een duidelijk
overzicht hebben van alle instromen van buitenlands kapitaal in ons land. Dit
overzicht moet niet enkel informatie verschaffen over de rechtstreekse kapitaal-
verschaffer (vb. een bedrijf uit de Kaaimaneilanden) maar moet ook, en misschien
zelfs vooral, weergeven wie de uiteindelijke zeggenschap zal hebben in de leiding
van het bedrijf (vb. de Russische overheid). Omdat de aard van de investeerder
ook medebepalend kan zijn voor de grootte van het risico (cfr. het verschil tussen
private investeerders en staatsbedrijven), is het belangrijk dat we deze informatie
meenemen. De Europese richtlijnen laten een dergelijk onderscheid toe. Het Euro-
pese voorstel voorziet immers in een niet-exhaustieve lijst van mogelijke factoren
die meegenomen kunnen worden in een screeningsprocedure. Eén van die facto-
ren verwijst letterlijk naar de vraag ‘of een buitenlandse investeerder gecontro-
leerd wordt door een derde land’ waarbij de term controle niet nader wordt
gespecifieerd (European Parliament, 2018).

Pas nadat we beschikken over een transparante gegevensbank van alle buiten-
landse investeringen, kunnen we een correcte risico-inschatting maken. Indien we
beslissen om een screeningsmechanisme voor BDI in te voeren, zijn een aantal
opties mogelijk. Intussen hebben reeds 12 Europese lidstaten een screeningsme-
chanisme ingevoerd, i.e. Denemarken, Duitsland, Finland, Frankrijk, Italié, Let-
land, Litouwen, Oostenrijk, Polen, Portugal, Spanje en het Verenigd Koninkrijk.
Ook de meeste niet-Europese handelspartners hebben één of ander screeningsme-
chanisme, vb. Australié, Canada, China, Japan en de Verenigde Staten. Een over-
zicht van al deze screeningsmechanismen toont een grote diversiteit in toepas-
singsgebied en ontwerp van de systemen. Het continutim van mogelijke systemen
strekt zich uit van geen systeem van screening zoals in Belgié tot een zeer strikt
beleid waarbij de screeningsinstantie een zeer breed mandaat heeft zoals het Ame-
rikaanse CFIUS. De verschillen in mechanismen hebben te maken met een viertal
factoren:

Het tijdstip van screening
In de meeste landen die een screeningsmechanisme hebben geldt er een meldings-
plicht voor de buitenlandse investeerders. Zij hebben dan de plicht om hun inves-

teringsplannen te melden waarna er eventueel een screening door de binnenlandse
bevoegde instantie kan plaats vinden. In andere landen is deze melding eerder
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vrijwillig maar dan loopt de investeerder natuurlijk wel het risico dat de investe-
ring retroactief wordt gescreend en eventueel beperkt of geblokkeerd. Indien we
dus een transparant systeem willen, krijgt een verplichte melding door de inves-
teerder de voorkeur. Dit systeem wordt ook zo toegepast in o.a. Frankrijk, Fin-
land, Japan, Rusland en de Verenigde Staten. In Duitsland kan de overheid nog
tot 5 jaar na de oorspronkelijke investering een onderzoek starten. Het nadeel van
dit Duitse systeem is dat de screening hierbij betrekking heeft op reeds gedane
investeringen en een eventuele beslissing tot beperking of zelfs volledige blokke-
ring bijgevolg een grote kost weerspiegelt voor de investeerder.

Het tfoepassingsgebied van het screeningsmechanisme

In de helft van de Europese lidstaten die een screeningsmechanisme hebben,
gebeurt deze screening automatisch. In de andere 6 lidstaten wordt de beslissing
tot eventueel onderzoek geval per geval beslist. Het huidige Europese voorstel
stelt ook voor om een onderzoek te laten athangen van de concrete situatie van de
investering en volgt hiermee het voorbeeld van o.a. Duitsland en Canada. Het
voordeel van een dergelijk systeem is dat het de administratieve kosten aanzien-
lijk verlaagd voor BDI die geen bedreiging vormen voor onze nationale veiligheid.
Ook in Oostenrijk en Australié bijvoorbeeld wordt er voor elk individueel dossier
beslist of de investering zal onderworpen worden aan een onderzoek.

Horizontale maatregel of bepaald per sector

In de meeste landen worden de screeningsregels vastgelegd per sector. Zo hebben
sommige landen zoals Denemarken, Ierland, Slovenié en Zweden zelfs enkel
regels voor defensie-gerelateerde investeringen. In Duitsland heeft men zowel een
sector-specifiek mechanisme — voor oorlogswapens, tanks en cryptografie — als
een cross-sector-mechanisme. Omdat niet elke sector een even groot risico vormt
voor de nationale veiligheid, lijkt het ook logisch dat een screeningsmechanisme
richtlijnen en maatregelen per sector afbakent waarbij er striktere regels gelden
voor gevoeligere sectoren.

Screening voor alle BDI of enkel vanaf een bepaalde drempelwaarde

Een laatste beslissing die moet genomen worden heeft betrekking op de grootorde
van de investering. Worden alle BDI gescreend of enkel die investeringen die lei-
den tot een bepaalde drempel in aandeelhouderschap? Het huidige Europese
voorstel maakt geen melding van een dergelijke drempelwaarde. In Duitsland
wordt de screeningsprocedure gestart vanaf een mogelijke aankoop van 25% van
de stemrechten in een Duits bedrijf. In combinatie met de vorige beslissing — sec-
tor-specifieke of algemene screening — bestaat er dus een hele waaier aan moge-
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lijke systemen gaande van algemene screening voor alle BDD’s tot individuele
screening van welbepaalde investeringen in kritische sectoren.

De keuze voor de invoering van een screeningsmechanisme vereist dus een
beslissing over al deze verschillende aspecten. Zoals gesteld door OESO (2016)
zal deze keuze grotendeels geinspireerd worden door onze risicoperceptie. Uitein-
delijk moeten we een keuze maken in termen van striktheid van het mechanisme.
In het spectrum van mogelijke systemen is het Amerikaanse CFIUS het school-
voorbeeld van een uiterst strikt en streng beleid. Het is wereldwijd waarschijnlijk
de strengste en meest actieve instelling die BDI doorlicht. Indien CFIUS oordeelt
dat een investering een bedreiging kan vormen voor de nationale veiligheid kan
het extra vereisten opstellen of kan de President van de VS de investering zelfs
tegenhouden. Bovendien zijn de bevoegdheden van CFIUS ook niet gelimiteerd
tot bepaalde sectoren. Het verbod van een Chinese investering in een windmolen-
park in 2013 is hiervan zeer illustratief. De investering werd tegen gehouden
omdat het park te dicht gelegen was bij een militair trainingskamp (Jackson,
2017). Terwijl men dus in de VS eerder de richting uitgaat van meer regulering en
controle op buitenlands kapitaal, hoeven wij niet zo ver te gaan. We moeten BDI
ook niet demoniseren. Ook in letterlijke zin, hoeven we niet zo ver te gaan om
voorbeelden van screeningssystemen te vinden.
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Een beleid omtrent economische veiligheid moet dus het resultaat zijn van een
evenwichtsoefening tussen openheid en veiligheid. Daarnaast biedt het overzicht
van theoretische werken rond de effecten van investeringsbeleid alsook de schets
van de huidige internationale spelregels en specifieke systemen van onze handels-
partners ook al een reeks van eerste concrete aanbevelingen voor de uitwerking
van dit beleid.

Transparantie

Een eerste vereiste voor een efficiént beleid is dat het een transparant beleid is.
Deze transparantie komt niet enkel ten goede van het ontvangende land maar ook
van de buitenlandse investeerder. Een gebrek aan transparantie en duidelijkheid
m.b.t. de regels van screening verhoogt immers de verwachte kost van een inves-
tering waardoor de investeerder kan beslissen om af te haken. Een transparant
beleid vereist naast een duidelijke oplijsting van kritische sectoren ook de criteria
die zullen onderzocht worden alsook het tijdskader waarin een eventueel onder-
zoek zal plaatsvinden (Wehrlé & Pohl, 2016). Naast transparantie inzake regelge-
ving is het ook belangrijk dat er een duidelijke aflijning van verantwoordelijkheid
is.

In Belgié zijn de gewesten verantwoordelijk voor het aantrekken van BDI. Elk
gewest heeft zijn eigen agentschap hiervoor (FIT in Vlaanderen, AWEX in Wallo-
nié en BEA in Brussel). Daarnaast zijn ook de FOD’s Financién, Buitenlandse
Zaken en Economie betrokken partij, alsook de Kanselarij van de Eerste Minister
wanneer het gaat om investeringen in publieke ondernemingen. In 1995 werd de
samenwerking tussen al deze overheden geconcretiseerd in de zogenaamde ver-
bindingscel ‘Internationale Investeringen’ maar de wetgevende bevoegdheid blijft
nog wel op gewestelijk niveau. Deze versnippering op wetgevend niveau is zeker
niet constructief voor een duidelijk beleid.

Ook op uitvoerend niveau moeten er duidelijke richtlijnen worden uitgevaar-
digd, i.e. wie zal de controles uitvoeren? Wat zal de rol zijn van onze twee natio-
nale inlichtingendiensten? Indien een screening kan leiden tot de blokkering van
een investering moet er ook vastgelegd worden wie deze bevoegdheid tot blokke-
ring heeft. In de meeste landen die een screeningsmechanisme hebben, ligt de
bevoegdheid voor een eventuele blokkering bij het staatshoofd (zoals in de US
waar de president een BDI kan tegenhouden), de regering (vb. Duitsland of Fin-
land) of bij de bevoegde minister (Werhlé & Pohl, 2016).
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Niet-discriminatie

Het huidige Europese voorstel vertrekt ook vanuit het niet-discriminatie principe,
in de zin dat een screeningsmechanisme niet bepaalde landen mag viseren. Zo
mogen we bijvoorbeeld geen screeningsmechanisme invoeren enkel voor investe-
ringen die uit bepaalde landen komen. Niet-discriminatie is bovendien één van de
onderliggende principes van de WHO. Dit belet natuurlijk niet dat we investerin-
gen van staatsbedrijven of bedrijven met nauwe banden met bepaalde buiten-
landse overheden niet nauwer kunnen analyseren en opvolgen. Zo laat het prin-
cipe wel toe dat we investeringen uit landen met een militaire dictatuur of
dergelijke wel nauwkeurig screenen of zelfs verbieden. Het principe laat echter
niet toe dat we investeringen verbieden enkel omdat de verstrekker uit een bepaald
land afkomstig is. In de VS is men minder omzichtig met dit principe. Zo werd er
einde 2017 nog een voorstel ingediend door enkele congresleden om de bevoegd-
heden van CFIUS nog verder uit te breiden. In het voorstel is er geen expliciete
verwijzing naar China maar spreekt men over controle en doorlichting van inves-
teringen uit “countries of special concern”. Een systeem gebaseerd op niet-discri-
minatie sluit dergelijke bepalingen uit.

Sectorspecificiteit

Om erover te waken dat het mechanisme proportioneel is en we geen nutteloze
screenings doen, pleiten we ook voor een sector-specifieke aanpak. Het mag zeker
niet de bedoeling zijn om elke buitenlandse investering in elke sector te onderwer-
pen aan een grondig, budget- en tijdrovend onderzoek. Niet elke sector weerspie-
gelt immers een even groot risico met betrekking tot economische veiligheid.
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De openheid van onze economie is onze grootste troef en moeten we dus zeker
koesteren. Goede economische banden zijn bovendien een noodzakelijke rand-
voorwaarde voor gezonde politicke banden tussen landen. We mogen ons echter
niet zomaar blindstaren op de (schijnbare) voordelen van deze openheid en onze
grenzen naief openstellen voor investeringen uit alle hoeken van de wereld. In tij-
den van toenemende complexe geopolitiecke verhoudingen en de opkomst van
nieuwe economische grootmachten is het belangrijk dat we het evenwicht bewa-
ren tussen openheid en de bescherming van onze eigen nationale veiligheid. De
invoering van een transparant economisch veiligheidsbeleid is hiervoor een eerste
cruciale stap.

De invoering van zo’n beleid vereist natuurlijk een weldoordachte rationele
beslissing waarbij alle voor- en nadelen en alle (objectieve) criteria goed worden
afgewogen. Uit het overzicht van de literatuur blijkt echter dat de welvaartsver-
hogende effecten van BDI die zo vaak worden aangehaald door de bedrijfswereld
toch niet zo maar als gegeven kunnen worden beschouwd. Bovendien kan er maar
een objectieve keuze gemaakt worden indien men de correcte cijfers gebruikt.

Vandaag is er meer dan ooit nood aan een economisch veiligheidsbeleid. De
vraag weerklinkt momenteel luid in Europa maar ook in Belgié hebben we een
visie en een plan nodig. En liefst één visie, die in alle delen van het land hetzelfde
klinkt. We moeten er immers ook op waken dat het aantrekken van BDI geen
wedloop wordt waarbij we onze waarden en normen in de uitverkoop zetten.

Dit geldt bovendien ook op niveau van de Europese Unie. Sommige lidstaten
staan weigerachtig tegenover een supranationale regelgeving rond buitenlandse
investeringen uit schrik dat dit de toestroom negatief zal beinvloeden of zelfs een
nefast effect kan hebben op de uitvoermogelijkheden naar bepaalde landen. Ter-
wijl een mechanisme op Europees niveau inderdaad misschien een brug te ver is,
is de coordinatie en informatie-uitwisseling tussen de lidstaten wel een conditio
sine qua non voor een efficiént beleid. Het argument van nationale veiligheid valt
immers weg zodra een Chinees bedrijf zich in een Europese lidstaat vestigt. Vanaf
dan ligt de eengemaakte Europese markt immers open.

Een veiligheidsbeleid moet natuurlijk altijd vertrekken vanuit het basisprin-
cipe dat internationale handel en openheid welvaartsverhogend zijn. Het mag dus
zeker niet de bedoeling zijn dat er economische, patriottische motieven kunnen
leiden tot de blokkering van investeringen. Anderzijds moeten we ook niet naief
zijn en ons op die manier kwetsbaar opstellen voor eventuele minder nobele
motieven van andere mogendheden. Openheid nastreven is mooi maar we moeten
opletten dat we ons niet heldhaftig in de voeten schieten.
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