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(Actos cuya publicacion no es una condicién para su aplicabilidad)

COMISION

DECISION DE LA COMISION
de 19 de julio de 1995

relativa a un procedimiento de aplicacion del Reglamento (CEE) n° 2407/92 del
Consejo (Swissair/Sabena)

(Los textos en lenguas francesa y neerlandesa son los tinicos auténticos)

(Texto pertinente a los fines del EEE)

(95/404/CE)

LA COMISION DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS,
Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea,

Visto el Reglamento (CEE) n° 2407/92 del Consejo, de 23
de julio de 1992, sobre la concesion de licencias a las
compaiiias aéreas (') y, en particular, el apartado 5 de su
articulo 4,

Vista la solicitud presentada por el Gobierno belga,

Considerando lo que sigue :

HECHOS

I

El 4 de mayo de 1995, el Gobierno belga y Swissair Swiss
Air Transport Company Limited (en los sucesivo, Swissair)
llegaron a un acuerdo con arreglo al cual esta Gltima
adquiere una participacion del 49,5 % en el capital de la
compaiiia aérea belga Sabena SA (en lo sucesivo, Sabena).
El acuerdo establece de forma pormenorizada las condi-
ciones de la adquisicion asi como los derechos y obliga-
ciones de las partes en la gestion de Sabena.

Por carta de 12 de mayo de 1995, registrada en la Comi-
sién el 18 de mayo, el Gobierno belga solicit6 a la Comi-
sidn, en virtud del apartado 5 del articulo 4 del Regla-
mento (CEE) n° 2407/92, que examinara si, en el marco
del acuerdo mencionado, Sabena cumple los requisitos de

() DO n° L 240 de 24. 8. 1992, p. 1.

dicho articulo, concretamente en materia de propiedad y
control de la compaiifa aérea y que tomara una decisién al
respecto. La carta iba acompafiada de una nota técnica y
de copias del acuerdo con Swissair con su documentacién
correspondiente, entre la que se incluia un borrador de los
nuevos estatutos sociales de la compaiiia y el proyecto de
acuerdo de cooperacién que ambas partes tienen previsto
celebrar.

Por carta adicional de 15 de junio de 1995, registrada en
la Comisién el 16 de junio, el Gobierno belga informé a
la Comisién de que con fecha de 12 de junio de 1995 las
partes habian adoptado unas disposiciones adicionales por
las que se modificaba el acuerdo de 4 de mayo y el
proyecto de acuerdo de cooperacion en una serie de
aspectos.

La breve descripcion que sigue sobre la operacién que ha
tenido lugar entre el Estado belga, Swissair y Sabena se
basa en la informacién facilitada en las cartas de 12 de
mayo y 15 de junio de 1995, asi como en los documentos
anejos a ellas.

II

Sabena es una sociedad anénima constituida con arreglo a
la legislacién belga y con domicilio social en Bruselas. Se
halla plenamente sometida a las normas generales de
derecho de sociedades vigentes. Los nuevos estatutos
sociales definen como objeto social de la empresa la pres-
tacién de servicios de transporte aéreo nacional e interna-
cional asi como cualquier otra actividad relacionada con
dicho transporte.
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En la actualidad, las acciones de Sabena se hallan repar-
tidas de la siguiente forma: el Estado belga controla un
61,6 % directamente o de forma indirecta a través del
holding estatal Société Fédérale d’Investissement (SFI).
Air France cuenta con una participacién del 37,49 % a
través de su filial Finacta. El 0,9 % restante se halla en
manos de inversores institucionales belgas y, de forma
muy marginal, de los antiguos y actuales empleados de la
empresa.

El acuerdo entre Swissair y el Estado belga de 4 de mayo
de 1995 prevé tres grandes operaciones de capital.

En primer lugar, la SFI adquirira todas las participaciones
de Sabena actualmente en poder de Finacta. Dicha adqui-
sicibn se financiardi mediante un préstamo de 4000
millones de francos belgas por parte de Swissair a la SFI.
El préstamo ird acompaiiado de warrants por valor de
691 666 127 francos belgas que, en determinadas circuns-
tancias, permitirin a Swissair adquirir participaciones
adicionales de Sabena.

En segundo lugar, el capital en acciones de Sabena se
incrementard en 9 500 millones de francos belgas de los
cuales, 2000 serdn suscritos, a iniciativa del Gobierno
belga, por inversores institucionales de este pais (represen-
tados por 895 323 084 acciones), 1 500 millones por la
SFI (representados por 671 492 313 acciones) y los 6 000
millones restantes por Swissair (representados por
2 685 969 251 acciones). Con esta aportacion de capital, el
49,5 % de las acciones con derecho de voto de Sabena
estara en manos de Swissair y el 50,5 % restante seri
controlado por las demas partes (equivalente a
2740 283 257 acciones, de las cuales como minimo
1 834 459 013 perteneceran al Estado belga y a la SFI). El
acuerdo establece ademés que los inversores institucio-
nales operardn a través de un Unico organismo especial
con sede en Bélgica y de propiedad mayoritaria y control
efectivo de ciudadanos belgas. El Estado belga y el SFI
participardn en un acuerdo de accionistas con el citado
organismo especial en el que se regulan los procedi-
mientos de votacién y los derechos reciprocos de prio-
ridad sobre las acciones de Sabena. Estas disposiciones
garantizardn, entre otras cosas, que el enfoque conjunto
del Estado belga y la SFI siempre prevalecerd sobre el de
los inversores institucionales.

En tercer lugar, Swissair pagara 500 millones de francos
belgas adicionales por los 223 830 770 certificados espe-
ciales de participacion emitidos por Sabena. Dichos certi-
ficados tendran las siguientes caracteristicas :

— no formarén parte del capital en acciones de Sabena,
— serdn nominativos,

— no daran derecho a voto,

— daran derecho al titular al mismo dividendo que las
acciones ordinarias pero, como minimo, al 5 % de su
precio de emision, ’

— en caso de liquidacién, darin derecho al titular al
reembolso del precio original de emisién antes de
cualquier reembolso de acciones pero excluida toda
participacion en el excedente de liquidacidn.

Ambas partes del acuerdo podran, en determinadas condi-
ciones y supeditadas siempre al derecho de prioridad de la
otra parte, vender o colocar en el mercado total o parcial-
mente sus acciones en Sabgena. Sin embargo, tal venta o
colocacién debera llevarse a cabo de forma que garantice
el cumplimiento por parte de Sabena de los requisitos
fijados por el Reglamento (CEE) n° 2407/92. Por otro
lado, los estatutos sociales de Sabena establecen que cual-
quier cesidn de acciones deberd notificarse al consejo de
administracién de la compaifiia aérea que, por su parte,
podri oponerse a dicha cesion si afectara al cumplimiento
de dichos requisitos.

111

Paralelamente a las realizacién de las operaciones descri-
tas, Sabena perdera su vinculacidén estructural a Air France
derivada del « protocolo de acuerdo» de 10 de abril de
1992 y, en adelante, se hallari bajo la gestién y el control
de las partes en el acuerdo de 4 de mayo de 1995, en
virtud de las normas que se describen a continuacién.

En la junta general de accionistas de Sabena, los derechos
de voto son proporcionales al capital en acciones de cada
una de las partes. La junta de accionistas decidira por una
mayoria reforzada del 75 %, cualquier modificacién de los
estatutos sociales de la empresa (incluidos los cambios de
forma juridica u objeto social), cualquier aumento o
reduccion del capital en acciones, asi como cualquier
liquidacién, fusion o escisién de la empresa. Ademis, la
junta de accionistas estara facultada para decidir por
mayoria simple sobre las siguientes cuestiones :

— distribucién de dividendos
— aprobacion de las cuentas anuales de la empresa
— nombramiento y destitucién de los miembros del

consejo de administracién y de los auditores de
cuentas de la empresa

— descargo de los miembros del consejo de administra-
cién y de los auditores de cuentas de la empresa

— cualquier otra cuestion elevada por el consejo de
administracion a la junta general debido a un conflicto
de intereses entre tres 0 mas de sus miembros.
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Tanto el acuerdo de 4 de mayo de 1995 como los nuevos
estatutos sociales de Sabena establecen que, en cualquier
junta de accionistas, los votos acumulados de los ciuda-
danos no comunitarios (0 asimilados) o de las personas
controladas por dichos ciudadanos siempre representaran
menos del 50 % del total de votos.

Sin perjuicio de las atribuciones reservadas a la junta
general de accionistas, el consejo de administracion sera el
encargado de la gestion de la emprea y de decidir todas
las cuestiones de politica y estrategia empresarial funda-
mentales, tales como la aprobacion del plan de actividades
y del presupuesto anual, las inversiones en flota y los
cambios sustanciales en la configuracién de la red. El
consejo delegara la gestién cotidiana en un director gene-
ral, aunque dicha delegacién no menoscabara los plenos
poderes de gestién del consejo de administracién que, por
lo tanto, seguird teniendo la responsabilidad Gltima. Las
partes deberin atenerse a las normas generales estable-
cidas en el derecho de sociedades belga.

El consejo de administraciéon estara formado por doce
miembros, incluido el presidente, y adoptara todas la deci-
siones por mayoria simple (siempre que se hallen
presentes o representados seis de sus miembros). Ninguno
de los miembros del consejo tendra derecho a voto de
calidad. Su nombramiento o destitucién por parte de la
junta general de accionistas estard sujeto a las condiciones
establecidas en el acuerdo de 4 de mayo de 1995, que se
reproducen a continuacion :

— cinco de los miembros seran nombrados a propuesta
de Swissair,

— seis de los miembros serdn nombrados a propuesta de
los accionistas belgas,

— el nombramiento del presidente se efectuara mediante
una propuesta conjunta realizada por ambos grupos de
accionistas. En caso de que las partes no lleguen a
ponerse de acuerdo sobre dicha propuesta conjunta en
un plazo determinado, prevalecera la propuesta de
Swissair. En contraste con los dos grupos de miembros
del consejo de administracién, la junta de accionistas
tendra libertad para aceptar o rechazar la propuesta,

— cualquier miembro del consejo a excepcion del presi-
dente podra ser destituido a peticién de los accionistas
que propusieron su nombramiento, salvo en el caso de
que, en la junta general de accionistas, una mayoria
del 75 % se oponga a su destitucion,

— el presidente podra ser revocado en cualquier
momento por voto mayoritario de la junta de accionis-
tas.

El acuerdo prevé ademas que, como minimo, el presi-
dente y seis de los miembros nombrados a propuesta de
los accionistas belgas deberan ser ciudadanos de los
Estados miembros o asimilados, tal como exige el mante-
nimiento por parte de Sabena de su condicién de
compaiifa aérea belga con arreglo a la legislacién comuni-
taria aplicable y los acuerdos bilaterales belgas sobre servi-
cios aéreos.

En caso de que un miembro del consejo de administra-
cion sea destituido o cese en sus funciones por cualquier
otro motivo, el consejo cooptara su sustitucion provisional
con arreglo a una propuesta del grupo de accionistas al
que pertenezca hasta la eleccién de un miembro defini-
tivo par parte de la junta general de accionistas. No
obstante, la cooptacién de un nuevo presidente exigira
una propuesta conjunta de ambos grupos de accionistas.
En su carta de 12 de mayo de 1995 el Gobienro belga
indicaba que, de no alcanzarse un acuerdo para presentar
una propuesta conjunta, el cargo de presidente no podri
cubrirse por cooptacién y, por lo tanto, quedarid vacante
provisionalmente.

Como ya se ha indicado, la gestién cotidiana de la
empresa se encomendara a un consejero delegado que, en
virtud las disposiciones adicionales de 12 de junio de
1995, sera nombrado y destituido por el consejo de admi-
nistracién, actuando por mayoria simple, a partir de una
propuesta conjunta, en primer lugar, de una mayoria
formada por el presidente y los seis miembros del consejo
elegidos a propuesta de los accionistas belgas y, en
segundo lugar, de la mayoria de los cinco miembros
nombrados a propuesta de Swissair. Segan el acuerdo de 4
de mayo de 1995, el cargo de consejero delegado podra
combinarse con el de presidente del consejo de adminis-
tracion siempre que las partes estén de acuerdo. En su
carta de 12 de mayo de 1995, el Gobierno belga afirma
que «no tiene intencién de permitir tal combinacién
cuando ello pueda suponer la concentracion del poder de
gestion en manos de un delegado de Swissair ».

El consejo de administracién serd asimismo responsable
del nombramiento y destitucién del director financiero y
de los demias miembros de la direccién ejecutiva. Todos
los nombramientos se realizarin a propuesta del consejero
delegado y, cuando se trate del director financiero, a
propuesta de Swissair.

v

El acuerdo de 4 de mayo de 1995 que establece asimismo
algunos principios basicos para la gestion de Sabena.
Entre ellos, el de que la empresa debera gestionarse como
«una compafiia aérea competitiva y orientada a la obten-
cién de beneficios, con una imagen de calidad » y que
debera colaborar estrechamente con Swissair. Para lograr
dicha colaboracién las dos compaifiias suscribiran un
proyecto de acuerdo de cooperacién por el que se esta-
blece :
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— la creacion de sistemas de planificacion y control
comunes basindose en modelos desarrollados por
Swissair, asi como de acciones de planificacién
conjuntas en aspectos determinados tales como la
inversion en flota y el desarrollo de la red de rutas,

— el establecimiento de un sistema de gestion conjunto
responsable del disefio, la seleccién y comercializacién
de los productos de ambas compaiiias y de la rentabi-
lidad global de la red,

— la asignacién a Sabena, dentro de este marco, de la
responsabilidad de planificaciéon y de gestién de linea
de dos rutas aéreas (Africa y Europa partiendo de
Bélgica o con destino a este pais) y a Swissair del resto
de las rutas, por lo que el ejercicio de dichas responsa-
bilidades se desarrollara de acuerdo con las normas y
procedimientos definidos por Swissair,

— la combinacién de las operaciones de ambas partes en
el 4mbito de los programas de comercializacion,
sistema de reservas y organizacion de ventas.

Sin embargo, al mismo tiempo, las clausulas del proyecto
de acuerdo de cooperacion establecen de forma explicita
que cada una de las compaiiias sus propias responsabili-
dades operativas ain en el marco de los procesos de
planificacién y control comunes y que los organismos
comunes presentaran los resultados de trabajo para su
aprobacion por parte del consejo de administraciéon de sus
respectivas compaiiias. En particular, se establece que el
sistema conjunto de gestién no implicard una limitacién
de la responsabilidad de cada compaiiia por sus propios
resultados financieros, ni tampoco una delegacion de la
capacidad de toma de decisiones o una distribucién de la
explotacidén de las rutas entre compaiifas. En su carta de
12 de mayo de 1995, el Gobierno belga aduce que el
proyecto de acuerdo se limita a procedimientos de co-
operacién en materia de planificacion y gestién y deja la
determinacién definitiva de los aspectos mas importantes
en manos del consejo de administraciéon de cada com-
paiiia.

En principio, el acuerdo tendra un periodo de duracién
inicial de diez afios vy, salvo rescision de alguna de las
partes, se prorrogara automaticamente por otros cinco. Las
clausulas del acuerdo relacionadas con la aplicacién de
procedimientos comunes en materia de planificaciéon y
gestion de las zonas de rutas serdn revisadas por las partes
al menos cada tres afios, con objeto de incrementar al
maximo la rentabilidad y competitividad de ambas
compaiiias.

Ademas, el acuerdo de 4 de mayo de 1995 baraja dos
hipotesis diferentes por lo que respecta a los futuros
cambios de las estructura de la participacidn de capital en
Sabena que van mas alla de los derechos de venta mencio-
nados en el apartado II

Una primera hipotesis es que el Estado belga tenga Ia
posibilidad de adquirir todas las acciones destinadas en
principio a Swissair en caso de que sus intereses generales
se vean daftados de forma significativa y de que no se
pueda hallar una solucién en el plazo de seis meses. Hasta
finales de 1998, el precio de las acciones equivaldra al
pagado inicialmente por Swissair mas los intereses a un
tipo determinado. Después de esa fecha, seré fijado por un
banco internacional de inversiones y sometido al acuerdo
de las partes.

La segunda hipbétesis es que Swissair tenga la posibilidad
de adquirir una parte mayoritaria de los derechos de voto
de Sabena haciendo efectivos los warrants vinculados al
préstamo concedido a SFI y, en caso necesario, exigiendo
al Estado belga y a SFI que vendan parte de sus acciones y
que se abstengan de participar en cualquier ampliacién
adicional del capital de Sabena. Ahora bien, el ejercicio de
esta opcion mayoritaria estd supeditado a la entrada en
vigor de un acuerdo entre la Unién Europea y Suiza o una
modificacion unilateral de las normas aplicables por la
Comunidad que permita la ejecucion de tal operacidn sin
que Sabena pierda su condicién de compafiia aérea comu-
nitaria con arreglo al Reglamento (CEE) n° 2407/92.
Ademas, la opcion no podrd ponerse en prictica antes del
afio 2000 vy, si asi lo exige el Gobierno belga, podra llevar
consigo la escisién de Sabena en la forma necesaria para
salvaguardar la designacion de la compafiia en los
acuerdos sobre servicios aéreos aplicables a terceros paises.
Habida cuenta de dichas condiciones y de la incerti-
dumbre resultante, el Gobierno belga considera que la
opcién mayoritaria de Swissair no tendria ninguna inci-
dencia sobre la gestién de Sabena y esa es la razon de que
no se aluda a ella en la solicitud del Gobierno.

Por ultimo, cabe sefialar que las disposiciones adicionales
de 12 de junio de 1995 al acuerdo de 4 de mayo quedaran
anuladas automaticamente en caso de que, como conse-
cuencia de un cambio del entorno reglamentario, las
disposicones ya no sean necesarias para salvaguardar la
condicién de compafiia aérea comunitaria de Sebena en
virtud de lo dispuesto en el Reglamento (CEE)
n° 2407/92.
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FUNDAMENTOS DE DERECHO

VI

El Reglamento (CEE) n° 2407/92 forma parte, con los
Reglamentos (CEE) n* 2408/92() y 2405/92(%) del
Consejo, del tercer paquete en materia de aviacién de 23
de julio de 1992 por el que se establece el mercado Unico
en el sector del transporte aéreo. Por un lado, el apartado
3 del articulo 3 del Reglamento establece que no se auto-
rizard a ninguna empresa establecida en la Comunidad a
prestar servicios de transporte aéreo en dicho territorio a
menos que cuente con la licencia de explotacién
adecuada. La concesioén y mantenimiento de la licencia se
supedita, a su vez, al cumplimiento por parte de la
compafiia de las normas establecidas en el Reglamento.
Por otro lado, cualquier compafiia aérea en posesién de
una licencia en virtud de dichas normas tendra libre
acceso a todas las rutas comunitarias en virtud del Regla-
mento (CEE) n° 2408/92 [véase la Decision 93/347/CEE
de la Comision (Viva Air)] ().

Cabe sefialar asimismo que, en virtud de la Decision n°
7/94 del Comité mixto del EEE (%), el Reglamento (CEE)
n° 2407/92 ha sido incluido en el ambito de aplicacion
del Acuerdo EEE con vigencia a partir del 1 de julio de
1994. A efectos de aplicacion del Reglamento, los paises
de la AELC miembros del Acuerdo (y sus ciudadanos)
debera asimilarse a los Estados miembros de la Comu-
nidad (y sus ciudadanos).

El presente caso ha de evaluarse teniendo en cuenta
dichas premisas.

VI

El articulo 4 del Reglamento (CEE) n° 2407/92 establece
cuatro requisitos fundamentales que deberan ser respe-
tados por la compaiiia en posesion de una licencia de
expletacion :

— el principal centro de actividad y, en su caso, el domi-
cilio social deberi estar situado en el Estado miembro
de concesién de la licencia;

— su principal actividad deberd ser el transporte aéreo,
bien de forma exclusiva o combinado con cualquier
otra explotacién comercial de aeronaves o de repara-
cion y mantenimiento de aeronaves;

— debera ser propiedad de Estados miembros o de nacio-
nales de los Estados miembros y continuar siéndolo
directamente o mediante la propiedad mayoritaria del
capital ;

— en todo momento debera estar efectivamente contro-
lada por dichos Estados o sus nacionales.

Correspondera en primer lugar a las autoridades nacio-
nales otorgantes de la licencia comprobar si una

1

() DO n° L 240 de 24. 8. 1992, p. 8.
() DO n° L 240 de 24. 8. 1992, p. 15.
() DO n° L 140 de 11. 6. 1993, p. 5I.
() DO n° L 160 de 28. 6. 1994, p. 1.

compaiifa determinada cumple los requisitos del articulo
4 mencionados. No obstante, el apartado 5 del mismo
articulo establece que la Comisi6n, actuando a peticién de
un Estado miembro, examinard el cumplimiento de
dichos requisitos y tomar4 una decisién en caso necesario.

La Comisiéon considera que cualquier Estado miembro,
incluido el responsable de la concesion de la licencia a la
compafiia, podrd efectuar una solicitud con arreglo al
apartado 5 del articulo 4. A efectos de dicha disposicién,
la carta del Gobierno belga de 12 de mayo de 1995 debe
considerarse, por lo tanto, como una solicitud de un
Estado miembro que obliga a la Comisién a examinar si
Sabena cumple los requisitos del articulo 4 en relacién
con el acuerdo entre el Estado belga y Swissair de 4 de
mayo de 1995. El examen no puede incluir un analisis de
la opcibn mayoritaria de Swissair, ya que el ejercicio de
esta opcion estd sujeto explicitamente a un cambio en el
entorno reglamentario que permita a Swissair adquirir la
propiedad mayoritaria y el control efectivo de Sabena. Por
las mismas razones, ha de basarse en el texto del acuerdo
de 4 de mayo de 1995 tal como queda modificado por las
disposiciones adicionales de 12 de junio de 1995 y no
contemplara una posible resolucién de éstas.

Ademas, cabe sefialar que la operacion por el acuerdo de
4 de mayo de 1995 es de gran envergadura y, por lo tanto,
tendrd una repercusion considerable en el mercado de
transporte aéreo. Por otro lado, alin no existe una practica
significativa sobre la interpretacion de los requisitos del
articulo 4 por parte de la Comisién o del Tribunal de
Justicia. Teniendo en cuenta estas circunstancias v,
concretamente, la especial importancia que reviste la apli-
cacion uniforme del articulo 4 para el correcto funciona-
miento del mercado interior de transporte aéreo, en el
presente caso la Comision considera necesario adoptar
una decisidn.

VIII

En primer lugar, Sabena deberd cumplir los requisitos
relacionados con su principal centro de actividad y natu-
raleza de su tarea previstos en el apartado 1 del articulo 4
del Reglamento (CEE) n° 2407/92. Cabe sefialar al
respecto que, en virtud de lo dispuesto en el acuerdo de 4
de mayo de 1995, Sabena seguira siendo una entidad juri-
dica independiente con domicilio social y sede principal
en Bélgica. Ademas, seglin los nuevos estatutos sociales de
Sabena, el objeto de la compafiia es la prestacion de servi-
cios aéreos nacionales e internacionales asi como otros
servicios complementarios. Por lo tanto, la Comision
concluye que el acuerdo de 4 de mayo de 1995 no afecta
al cumplimiento por parte de Sabena de los requisitos
mencionados.

IX

En segundo lugar, la Comisién debe comprobar asimismo
si Sabena cumple los requisitos relacionados con la
propiedad mayoritaria y el control efectivo por parte de
Estados miembros o de ciudadanos de los Estados miem-
bros tal como establece el apartado 2 del articulo 4 del
Reglamento (CEE) n° 2407/92.
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A escala comunitaria, los requisitos de propiedad mayori-
taria y control efectivo son un reflejo de la restricciones
que tradicionalmente se han venido imponiendo a las
compaifilas aéreas en virtud de los acuerdos internacio-
nales sobre servicios aéreos. Dichas restricciones, que en
un principio se justificaban por motivos de seguridad
nacional, tienen hoy en dia por finalidad garantizar que
los derechos de trafico intercambiados en virtud de dichos
acuerdos seran explotados en beneficio de las partes y no
seran ejercidos de forma directa o a través de filiales por
compafiias de terceros paises. Ademas, las restricciones
evitan que las compaiiias de terceros paises presten plena-
mente servicios dentro de un Estado o grupo de Estados
miembros a través de filiales establecidas en ellos. Asi
pues, la Comisién opina que la aplicacién de las disposi-
ciones del apartado 2 del articulo 4 debe efectuarse de
acuerdo con los mismos criterios. Deberid tenerse en
cuenta, en particular, el objetivo global de salvaguardia de
los intereses del sector de transporte aéreo en la Comuni-
dad. Ello significa, concretamente, que no se debera
permitir a las compafiias de terceros paises beneficiarse
plenamente, de forma unilateral, de la liberalizacién del
transporte aéreo dentro de mercado interior. En otras
palabras, dichas compafifas sélo podran beneficiarse del
mercado interior mediante participaciones dentro de los
limites de propiedad y control fijados en el apartado 2 del
articulo 4.

A continuacién, se examinan por separado los requisitos
de propiedad mayoritaria y control efectivo a la luz de las
consideraciones anteriores.

La Comision considera que se cumple el requisito de
propiedad mayoritaria cuando, como minimo, la mitad
mas una de las acciones de capital de la compafiia aérea
examinada estin en manos de Estados miembros o de sus
ciudadanos. Las acciones restantes pueden ser propiedad
de uno o mis inversores de terceros paises y esta partici-
pacién en si misma no tiene por qué considerarse incom-
patible con el apartado 2 del articulo 4. Ahora bien, es
importante seflalar que, en caso de que se quiera
comprobar el cumplimiento del requisito de control efec-
tivo establecido en el mismo articulo, habra que tener en
cuenta la magnitud de la inversién del tercer pais asi
como el reparto de las acciones dentro de cada grupo de
accionistas.

La Comisién considera asimismo que el concepto de
propiedad de una empresa al que se alude en el apartado
2 del articulo 4 es esencialmente el de la propiedad del
capital social. Normalmente, los poseedores de dicho
capital tienen derecho a participar en las decisiones rela-
cionadas con la gestién de la empresa asi como derecho a
la participacidn en los beneficios marginales o, en caso de
liquidacidn, a los activos residuales de la empresa una vez
atendidos todos los acreedores (Decision 94/653/CE de la

Comisién de 27 de julio de 1994, relativa a la ampliacidén
de capital notificada de Air France) ('). Evidentemente, las
condiciones de estos derechos pueden variar en funcién
del acuerdo celebrado por las partes contratantes. Por lo
tanto, la cuestion de si un determinado tipo de capital
puede representar una parte del patrimonio de la empresa
y debe tenerse en cuenta en virtud del concepto de
propiedad del apartado 2 del articulo 4, sélo puede resol-
verse caso por caso y tomando en consideracion todas las
circunstancias que puedan tener interés, incluida cual-
quier posible repercusion en el cumplimiento del requi-
sito de control efectivo. Sin embargo, si el capital no
confiere en manera apreciable al accionista ninguno de
los dos derechos mencionados no deberi tenerse en
cuenta a la hora de determinar la situacion de propiedad
de la empresa.

En el presente caso, las operaciones financieras necesarias
en virtud del acuerdo de 4 de mayo de 1995 tendrin
como consecuencia que 2 685 969 251 francos belgas o el
49,5 de las acciones con derecho a voto de Sabena estara
bajo el control de Swissair que, a efectos del Reglamento
(CEE) n° 2407/92, debe considerarse una compaiiia de un
tercer pais (Swissair se halla sujeta por su parte a las limi-
taciones de propiedad y control fijadas por la propia legis-
lacion suiza). Los 2 740 283 257 francos belgas restantes o
el 50,5 % de los derechos de voto de Sabena estarin en
manos del Estado belga, de la SFI, de inversores institu-
cionales belgas, asi como de antiguos y actuales
empleados de la compafila. Al menos 2729 782 097
francos belgas de estas acciones y, por lo tanto, el 50 %
de las acciones con derecho a voto estaran en posesion del
Estado belga, la SFI y los inversores institucionales que
han participado en la ampliacién de capital.

El acuerdo de 4 de mayo de 1995 establece asimismo que
Swissair recibird 223 830 770 francos belgas en certifi-
cados de participacidn especiales por una aportacién de
500 millones de francos belgas a una reserva de exce-
dentes no distribuible de Sabena. Sin embargo, estos certi-
ficados no llevaran asociados derechos de voto ni darin
derecho a sus titulares a participaciébn alguna en los
activos residuales de la compaiiia en caso de liquidacion
de esta Gltima. Por el contrario, en este ultimo caso seran
reembolsados a su precio de emisidén inicial antes de cual-
quier reembolso de capital en acciones. Por otra lado,
generalmente darin derecho, como minimo, a un reem-
bolso del 5 % del precio de emisibén y, asi, evitardn a su
titular gran parte de los riesgos financieros. Asi pues, la
Comisién opina que los certificados de participacién
especiales son esencialmente un tipo de capital de
préstamo y que a efectos de la presente Decisién no cons-
tituyen capital social. Por consiguiente, no deberin
sumarse a las acciones con derecho a voto de Sabena al
evaluar la situacion de propiedad de la empresa con
arreglo al apartado 2 del articulo 4.

() DO n° L 254 de 30. 9. 1994, p. 73 (p. 84).
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Por altimo, cabe sefialar en este contexto que Swissair
recibira 691 666 127 francos belgas en forma de warrants
por el préstamo concedido a la SFI. Dichos warrants
autorizaran a su titular a adquirir acciones adicionales de
Sabena. No obstante, el acuerdo de 4 de mayo de 1995
estipula explicitamente que, salvo que se produzca un
cambio en el entorno reglamentario que permita a Swis-
sair adquirir la propiedad mayoritaria y el control efectivo
de Sabena, la primera empresa no podra utilizar los
warrants para incrementar su participacién en Sabena
por encima del nivel inicialmente previsto del 49,5 %.
Asi, cualquier utilizacion de los warrants esta sujeta a las
mismas condiciones y restricciones que el ejercicio de la
opcién mayoritaria de que goza Swissair. Por consiguiente,
los warrants no pueden incidir en la situacion de
propiedad de Sabena en la medida de lo que ha podido
comprobarse con arreglo al presente procedimiento.

Habida cuenta de todo lo anterior, la Comisién ha llegado
a la conclusién de que Sabena cumple el requisito de
propiedad mayoritaria contemplado en la primera frase
del apartado 2 del articulo 4, en virtud del acuerdo de 4
de mayo de 1995.

X1

La letra g) del articulo 2 del Reglamento (CEE)
n° 2407/92 define el «control efectivo» de la siguiente
forma :

«Una relacién constituida por derechos, contratos o
cualesquiera otros medios que, separados o conjunta-
mente y tomando en consideracién elementos de
hecho o de derecho, concedan la posibilidad de ejer-
cer, directa o indirectamente, una influencia decisiva
sobre una empresa, en particular mediante :

a) el derecho de utilizar total o parcialmente los
activos de una empresa ;

b) derechos o contratos que confieran una influencia
decisiva sobre la composicion, las votaciones o las
decisiones de los Organos de una empresa o que
por otros medios confieran una influencia decisiva
en la gestion de las actividades de la empresa. ».

La Comisién considera que esta definicion de control
efectivo debe ser interpretada y aplicada en el contexto
general del apartado 2 del articulo 4, como se expuso en
el apartado IX. Concretamente, todos y cada uno de los
casos individuales deberan evaluarse a la luz del objectivo
de salvaguardia de los intereses de sector del transporte
aéreo comunitario orientado principalmente a evitar que
las compaifiias de terceros paises puedan aprovechar
plenamente y de forma unilateral la liberalizacion del
mercado de transporte aéreo comunitario. En otras pala-
bras, las compafiias de terceros paises podran beneficiarse
del mercado interior mediante participaciones pero Gnica-
mente dentro de los limites de propiedad y control fijados
en el apartado 2 del articulo 4.

Siguiendo la misma linea, el apartado 2 del articulo 4
exige que el control efectivo esté en manos de Estados
miembros o de sus ciudadanos. Dicho control podra
llevarse a cabo de forma individual o conjuntamente con
otros Estados miembros o nacionales de otros Estados
miembros. Por el contrario, tanto el enunciado como los

objetivos del apartado 2 del articulo 4 mencionados
excluyen el ejercicio del control efectivo en colaboracién
con personas o empresas de terceros paises. Por lo tanto,
las personas y empresas mencionadas no deberan tener
ninguna influencia decisiva en la compaiiia aérea en cues-
tion, tal como establece la letra g) del articulo 2.

Teniendo en cuenta las anteriores consideraciones, la
Comisién opina que el apartado 2 del articulo 4 exige
basicamente que los Estados miembros y/o sus ciuda-
danos cuenten, de forma individual o en colaboracién con
otros Estados miembros o ciudadanos de otros Estados
miembros, con el poder de decisién tltimo en la gestion
de la compaiiia aérea en cuestién. Los Estados miembros
deberan tener la Gltima palabra, ya sea directamente o
indirectamente a través del nombramiento de 4rganos de
decisién de la compafiia aérea, en cuestiones tales como la
elaboracién del plan de actividad de la empresa, el presu-
puesto anual o cualquier proyecto importante de coopera-
cion o inversién. Dicha capacidad no debera estar supedi-
tada al apoyo de empresas o personas de terceros paises.
No obstante, cabe sefialar que la letra g) del articulo 2
exige que estos principios generales se apliquen tomando
en consideracién elementos de hecho y de derecho. Ello
significa que todos y cada uno de los casos individuales
deberan evaluarse por separado y que desde una perspec-
tiva mas general, el requisito de control efectivo sélo
podra aplicarse caso por caso.

El cumplimiento por parte de Sabena del requisito de
control efectivo bajo el acuerdo de 4 de mayo de 1995
debe examinarse a la luz de estas consideraciones.

Acuerdo sobre voto entre accionistas belgas

En primer lugar, la Comisién observa que el Estado belga,
la SFI y los inversores institucionales belgas que parti-
cipan en la ampliacién de capital y que conjuntamente
tendran la mayoria de los derechos de voto de Sabena,
estardn vinculados por un acuerdo entre accionistas que
incluira disposiciones sobre voto que aseguren que
siempre prevalecera el enfoque del Estado belga y de la
SFI. Por lo tanto, en la practica, los accionistas mayorita-
rios de Sabena actuaran como una unica entidad y asi
podran impedir que Swissair saque partido de la exis-
tencia de varios accionistas en el lado belga.

Administracién conjunta de Sabena

Por lo que respecta a la administracién conjunta de
Sabena, cabe sefialar en primer lugar que, de ahora en
adelante, la responsabilidad basica de gestion de la
empresa se confiard al consejo de administracién. El
acuerdo de 4 de mayo de 1995 establece que el consejo de
administracién contard con plenas atribuciones para la
gestion de Sabena y serd quien decida todas las politicas
clave y las cuestiones estratégicas, incluida (sin restric-
ciones) la aprobacién del plan de actividad y del
presupuesto anual de la empresa, las inversiones en flota y
los cambios sustanciales en la configuracion de la red. Por
otro lado, la proyectada delegacion de la gestion cotidiana
en un consejero delegado no menoscabara los plenos
poderes de gestion del consejo de administracién, en
virtud del derecho de sociedades belga. Asi pues, en el
presente contexto, la Comisién considera de importancia
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fundamental la composiciéon y normas de votacion del
consejo de administracion.

El consejo de administracién de Sabena estara compuesto
por doce miembros que decidiran en todas las cuestiones
por mayoria simple. Los accionistas belgas tendrin
derecho a nombrar y, en caso necesario, destituir a seis de
sus miembros, que deberan ser ciudadanos comunitarios
en su totalidad, mientras que Swissair contara con los
mismos derechos con relacién a cinco miembros. Asi,
unicamente los miembros designados por los accionistas
belgas actuando de forma conjunta podran vetar las deci-
siones del consejo de administracion sin necesidad del
apoyo de otros miembros de este drgano.

El nombramiento y eventual destitucién del duodécimo
miembro y a la vez presidente del consejo de administra-
cién, que deberd ser asimismo ciudadano comunitario,
esta sujeto a normas especiales. Este duodécimo miembro
serd nombrado con arreglo a una propuesta conjunta de
ambos grupos de accionistas o, en caso de que no se
llegue a un acuerdo, con arreglo a una propuesta de Swis-
sair. Sin embargo, el acuerdo de 4 de mayo de 1995 esta-
blece explicitamente que la junta de accionistas debera
tener libertad para aceptar o rechazar cualquier propuesta
y que la junta podra destituir en todo momento al presi-
dente designado por votacién mayoritaria. Como los
accionistas contardn en la junta con la mayoria absoluta
de los votos, seran ellos quienes en ultima instancia deci-
diran sobre la eleccion del presidente y, lo que es mas
importante, quienes podran exigir en cualquier momento
su destitucion.

Por lo tanto, la Comision considera que aunque cualquier
propuesta para la designacion del presidente requiera el
apoyo de Swissair, éste dependera del apoyo constante de
los accionistas belgas a la hora de desempefiar sus tareas.
El papel de dichos accionistas se verd reforzado por el
hecho de que en caso de que exceptionalmente las partes
no lleguen a un acuerdo, sus representantes contaran con
la mayoria absoluta en el consejo de administracion vy, asi,
podrin tomar decisiones de forma auténoma sin nece-
sidad de ningin apoyo adicional. Por consiguiente, el
mecanismo de toma de decisiones establecidos por el
acuerdo de 4 de mayo de 1995 garantiza que, en Gltima
instancia, en las decisiones adoptadas por el consejo de
administracién prevalecera siempre el interés de los accio-
nistas belgas.

En segundo lugar, hay que tener en cuenta que el conse-
jero delegado sblo serd responsable de la gestién cotidiana
de la compaiiia dentro de los limites fijados por el consejo
de administracién y que este Gltimo podra reservarse la
adopci6én de cualquier decision individual. Por lo tanto, a
los efectos de la presente evaluacion en virtud del requi-
sito de control efectivo establecido en el apartado 2 del

articulo 4, la delegacién de los poderes de gestién en el
consejero delegado puede considerarse secundaria en
comparacién con el papel del consejo de administracién.
Se supeditara al acuerdo del Gobirno belga el posible
refuerzo del cargo de consejero delegado mediante su
combinacién con el de presidente del consejo de adminis-
tracién. A este respecto, la Comisidn toma nota de la
decision del Gobierno belga de desautorizar la mencio-
nada combinacién en los casos en que estd pueda
conducir a la concentracién de la tarea de gestién en
manos de un representante de Swissair. En cualquier caso,
las normas que rigen el nombramiento del consejero dele-
gado garantizan el derecho de veto de los accionistas
belgas en todas las fases del proceso de seleccién para el
cargo.

En tercer lugar, el acuerdo de 4 de mayo de 1995 solo
otorga a la junta de accionistas de Sabena poderes limita-
dos. Si se exceptan las atribuciones relacionadas con el
nombramiento y posible destitucion del presidente del
consejo de administracion , mencionadas anteriormente,
el papel de la junta queda limitado a la proteccién de los
intereses basicos de inversidn y no interfiere en la gestidn
de la compaiiia. Ademdis, la mayoria de las cuestiones
reservadas a la junta de accionistas pueden ser decididas
por mayoria simple y, por lo tanto, mediante la accién
conjunta de los accionistas belgas. Swissair sélo tiene
derecho de veto en lo que respecto a la modificacién de
los estatutos sociales de Sabena, al aumento o reduccién
de su capital en acciones asi como a la liquidacién, fusién
o escisién de la compaiiia. Sin embargo, estos derechos de
veto no hacen sino reflejar un grado normal de proteccién
de los accionistas minoritarios con arreglo a lo establecido
por el derecho de sociedades de los distintos Estados
miembros, incluido Bélgica. Por lo tanto, en el presente
contexto la Comision considera poco relevantes los dere-
chos de veto de Swissair en la junta de accionistas de
Sabena.

Habida cuenta de todo lo anterior, la Comision concluye
que las condiciones en que se desarrolla la gestién
conjunta de Sabena en virtud del acuerdo de 4 de mayo
de 1995, no menoscaban el poder de decisién ultimo de
los accionistas belgas y, por lo tanto, no confiere a Swis-
sair ninguna atribucioén que en si misma sea incompatible
con el requisito de control efectivo del apartado 2 del
articulo 4.

Proyecto de acuerdo de cooperacion

Por lo que respecta a la cooperacion entre Swissair y
Sabena, cabe sefialar en primer lugar que ambas compa~
nias aéreas celebraran un acuerdo global de cooperacién
por un periodo inicial de diez afios que se prorrogara
autornaticamente por otros cinco. La cooperacién prevista
debera proyectarse a largo plazo y entrafiar cambios
estructurales para ambas partes.
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En general, la Comisién considera que, sin perjuicio de lo
dispuesto por otras normas comunitarias, el apartado 2 del
articulo 4 no tiene por objeto evitar la cooperacion a largo
plazo de las compaiiias aéreas comunitarias con las de
terceros paises. La disposicién no debe entenderse como
una prohibicién mediante la que se limita la libertad
comercial de una compafiia comunitaria en el marco de
esta cooperacién a largo plazo. La compaiiia aérea sélo
vera amenazado su control efectivo en el caso de que, en
virtud de las cldusulas del acuerdo de cooperacion, se
confiera a la compaiiia aérea del tercer pais atribuciones
para substituir, de modo sustancial, las decisiones de los
6rganos competentes de su socio comunitario por las
suyas propias. Por lo tanto, habrdi que comprobar si las
cldusulas del acuerdo de cooperacién que Swissair y
Sabena tienen previsto celebar estipulan esta transferencia
del poder de decisién.

El proyecto de acuerdo de cooperacién anexo al acuerdo
de 4 de mayo de 1995 exige que Sabena aplique determi-
nados procedimientos de planificacién y control desarrol-
lados por Swissair y que respete las normas y procedi-
mientos definidos por Swissair para determinadas activi-
dades de planificacién y gestion de linea. Ademas, Swis-
sair asumira la responsabilidad de esta planificacién y
gestion de linea en algunas rutas aéreas, como la de
Norteamérica, en las que en la actualidad opera Sabena.
Sin embargo, las clausulas fundamentales del proyecto de
acuerdo de cooperacién estipulan explicitamente que
cualquier propuesta importante que surja de las activi-
dades de planificacion conjuntas debera presentarse
previamente para su aprobacion a los consejos de admi-
nistracion de las respectivas compaifiias. Igualmente, no
deberi entenderse que la asignacién de responsabilidades
de planificaciéon y gestién de linea implican una delega-
cién de la capacidad decisoria o una distribucién de la
actual explotacién de rutas entre compafiias. A la luz de
los documentos y la informacién facilitada por el
Gobierno belga, la Comisiéon considera que las obliga-
ciones de Sabena con arreglo al proyecto de acuerdo de
cooperaciébn son esencialmente de procedimiento y no
incluyen ninguna transferencia a Swissair de la capacidad
decisoria en cuestiones fundamentales.

Ademas, cabe sefialar que las clausulas mas importantes
del proyecto de acuerdo de cooperacion seran susceptibles
de revisibn por ambas partes, como minimo, cada tres
afios. Asi, Sabena tendra la posibilidad de influir en las
condiciones de los procesos, normas y procedimientos
que se lleven a cabo en cooperacidén con Swissair.

Por lo tanto, la Comisién ha llegado a la conclusion de
que el proyecto de acuerdo de cooperacién en su versién
actual no incluye ninguna cldusula que sea incompatible
con el requisito de control efectivo del apartado 2 del
articulo 4.

Consideraciones generales

Por dltimo, seria conveniente situar en sus respectivos
contextos tanto las distintas cuestiones tratadas en los
anteriores apartados como la operaciéon en su conjunto.

En primer lugar, el Estado belga tiene la posibilidad de
impedir la operacién ejerciendo su opcién de compra
para adquirir todas las acciones destinadas en un principio
a Swissair. Aunque esta posibilidad sblo se contemplara
seriamente en caso de que existan diferencias irreconcilia-
bles entre las partes, constituye a pesar de todo una
amenaza que puede disuadir a Swissair de emprender
acciones que puedan dafiar los intereses fundamentales
del Gobierno belga. En la misma perspectiva, el acuerdo
de 4 de mayo de 1995 insta a Swissair a hacer lo posible
por evitar cualquier acciéon que pueda poner en peligro la
condicién de compaiiia aérea comunitaria de Sabena con
arreglo al Reglamento (CEE) n° 2407/92. Ademas, varias
clausulas del acuerdo, en particular, las relacionadas con
una posible cesion de acciones, establecen que ninguna
de las partes podra ejercer sus derechos si éstos consti-
tuyen una amenaza a la citada condicion de Sabena. La
Comisién considera todos estos elementos medidas de
salvaguardia adicionales contra un posible debilitamiento
del poder de decisién Gltimo de los accionistas belgas en
la gestién de la compaiiia.

En segundo lugar, la Comisién opina que cualquier
evaluacién que se haga de una gran inversién de una
compaiiia aérea de un pais tercero en otra comunitaria
debera tener en cuenta el contexto global en el que se
inscribe dicha inversién y, en particular, las relaciones que
mantiene la Comunidad en materia de aviacién con el
pais en cuestion. Todas estas consideraciones generales se
imponen en el contexto del cumplimiento de los requi-
sitos de propiedad y control efectivos previstos en el apar-
tado 2 del articulo 4 ya tratados en el apartado IX para
salvaguardar los intereses del sector de transporte aéreo
comunitario. Ello implica que no habra que permitir que
las empresas de terceros paises se beneficien, de forma
unilateral, de la liberacidén del mercado interior de trans-
porte aéreo.

Las normas suizas sobre propiedad y control de las
compafiias aéreas exigen que, como minimo, el 60 % del
capital en acciones de la compaiiia y dos tercios de los
puestos en los Organos de gestibn estén en manos de
ciudadanos suizos o de cualquier persona asimilada en
virtud de acuerdos internacionales. Dichos requisitos son
comparables en gran medida a los establecidos en el apar-
tado 2 del articulo 4 del Reglamento (CEE) n° 2407/92.
Concretamente, tanto la legislacion suiza como la comu-
nitaria contemplan la posibilidad de celebrar acuerdos
mas liberales con terceros paises aplicando el principio de
reciprocidad. Con respecto a este ultimo aspecto, cabe
sefialar que el 14 de marzo de 1995, el Consejo de Minis-
tros adoptdé una decisién por la que se autorizaba a la
Comision a negociar acuerdos globales de transporte aéreo



Ne L 239/28

Diario Oficial de las Comunidades Europeas

7. 10. 95

entre Suiza y la Comunidad. La decisién prevé que, salvo
ciertas excepciones, las normas que rigen el mercado
comunitario de transporte aéreo se haran extensivas a
Suiza.

Teniendo en cuenta este contexto mas amplio, los
acuerdos entre el Estado belga y Swissair analizados en la
presente Decisidn parecen revestir caracter transitorio.
Aportan una solucién provisional hasta que se levanten de
forma reciproca las restricciones existentes en materia de
propiedad y control entre Suiza y la Comunidad. En el
acuerdo entre las partes de 4 de mayo de 1995 ya se prevé
la posible eliminacién de dichas restricciones en la
medida en que contempla explicitamente una opcién
mayoritaria en favor de Swissair.

En resumen, los elementos adicionales tratados en este
apartado vienen a apoyar la conclusién de que Sabena esta
efectivamente controlada por sus accionistas belgas en
virtud del acuerdo de 4 de mayo de 1995.

XII

Habida cuenta de todo lo anterior y tomando como base
los documentos y otros tipos de informacion facilitados
por el Gobierno belga por cartas de 12 de mayo y 15 de
junio de 1995, la Comisién concluye que Sabena cumple
los requisitos establecidos en el apartado 2 del articulo 4
del Reglamento (CEE) n° 2407/92 en relacion con las

clausulas del acuerdo notificado entre el Estado belga y
Swissair de 4 de mayo de 1995, tal como queda modifi-
cado por las disposiciones adicionales de 12 de junio de
1995, y que procede tomar una decision en tal sentido,

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION :

Articulo 1

A la vista de las clausulas del acuerdo notificado de 4 de
mayo de 1995, celebrado entre el Estado belga y Swissair,
tal como queda modificado por las disposiciones adicio-
nales de 12 de junio de 1995, Sabena cumple los requi-
sitos establecidos en el articulo 4 del Reglamento (CEE)
n° 2407/92.

Articulo 2
El destinatario de la presente Decisién serd el Reino de

Bélgica.

Hecho en Bruselas, el 19 de julio de 199S5.

Por la Comision
Neil KINNOCK

Miembro de la Comisién



