KOMMISSIONEN MOT NEDERLANDERNA

DOMSTOLENS DOM (forsta avdelningen)
den 28 september 2006

I de forenade malen C-282/04 och C-283/04,

angdende talan om fordragsbrott enligt artikel 226 EG, som vickts den 30 juni
respektive den 1 juli 2004,

Europeiska gemenskapernas kommission, foretradd av H. Stgvlbek, A. Nijenhuis
och S. Noé, samtliga i egenskap av ombud, med delgivningsadress i Luxemburg,

sokande,

mot

Konungariket Nederkinderna, foretritt av H.G. Sevenster, J. van Bakel och
M. de Grave, samtliga i egenskap av ombud,

svarande,
* Rittegangssprak: nederlandska.
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DOM AV DEN 28.9.2006 — FORENADE MALEN C-282/04 OCH C-283/04

meddelar

DOMSTOLEN (forsta avdelningen)

sammansatt av avdelningsordféranden P. Jann (referent) samt domarna
K. Schiemann, N. Colneric, K. Lenaerts och E. Juhdsz,

generaladvokat: M. Poiares Maduro,
justitiesekreterare: R. Grass,

efter det skriftliga forfarandet,

efter att den 6 april 2006 ha hort generaladvokatens forslag till avgérande,

foljande

Dom

Europeiska gemenskapernas kommission har yrkat att domstolen skall faststélla att
Konungariket Nederlinderna har underlatit att uppfylla sina skyldigheter enligt
artiklarna 56 EG och 43 EG genom att behélla vissa bestimmelser i bolagsordningen
for bolagen Koninklijke KPN NV och TPG NV om att bolagets kapital skall omfatta
en sdrskild aktie som dgs av den nederldndska staten och till vilken sdrskilda
rittigheter dr knutna vad géller godkdnnandet av vissa beslut som fattas av bolagets
behoriga organ.
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Tillimpliga bestimmelser

I enlighet med artikel 2.8 i Burgerlijk Wetboek (den nederlindska civillagen, nedan
kallad Burgerlijk Wetboek) regleras utévande av de rittigheter som innehavare av
sdrskilda aktier har av férnufts- och skilighetsprinciperna. Artikel 2.8 har f6ljande
lydelse:

”1. En juridisk person liksom den eller de personer som enligt lag eller
bolagsordning deltar i dess organisation skall sinsemellan upptréda i enlighet med
de krav som fdljer av fornufts- och skélighetsprinciperna.

2. En bestimmelse som &ger tillimpning pd dessa personer enligt lag, sedvinja,
bolagsordning, forordningar eller dekret saknar verkan om dess tillimpning med
hidnsyn till omstindigheterna och de kriterier som féljer av fornuft och skélighet
vore oacceptabel.”

I artikel 2.92 i Burgerlijk Wetboek foreskrivs foljande:

”1. Sévida inte annat foreskrivs i bolagsordningen skall alla aktier ge samma
rittigheter och skyldigheter i forhallande till sitt nominella virde.

3. I bolagsordningen far foreskrivas att vissa aktier ger sddana sérskilda réittigheter
som ndrmare anges diri betrdffande kontrollen 6ver bolaget.”
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Faktiska omstindigheter och det administrativa forfarandet

Ar 1989 omvandlades det nederlindska statliga post-, telegraf- och telefonfsretaget
till ett aktiebolag, Koninklijke PTT Nederland NV (nedan kallat PTT).

PT'T privatiserades delvis &r 1994 da en forsta post aktier motsvarande 30 procent av
det tecknade kapitalet séldes och vidare ar 1995 da ytterligare en post aktier
motsvarande 20 procent av kapitalet forsildes. I samband héirmed &ndrades
bolagsordningen sa att den nederldndska staten fick mojlighet att inneha en sdrskild
aktie, en s& kallad gyllene aktie.

Ar 1998 delades PT'T upp i tva separata bolag: Koninklijke KPN NV (nedan kallat
KPN) for telekommunikationer och TN'T Post Groep NV, senare TPG NV (nedan
kallat TPG), for posttjénster.

Vid delningen dndrades den sirskilda aktie som den nederlindska staten innehade i
PTT pa sé sétt att den nederldndska staten gavs sérskilda aktier i de tva nya bolagen
(nedan kallade de berérda sirskilda aktierna).

Den nederlidndska staten skulle i princip kunna 6éverlata de sirskilda aktier som den
innehar till det berdrda bolaget eller till en annan férvérvare. I sadant fall krévs
enligt artikel 17 i bolagsordningen f6r KPN och TPG att forvaltningskommittén och
overvakningsrddet i det nimnda foretaget godkénner Gverlatelsen.
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De berorda sérskilda aktierna ger den nederldndska staten en sdrskild ritt att ge
forhandsgodkinnande av beslut fran de bdda foretagens organ i fragor som ror
foljande:

— Emission av aktier i bolaget (artikel 12.1, 12.2 och 12.4 i bolagsordningarna f6r
KPN respektive TPG).

— Begrinsning eller avskaffande av foretridesritten for vanliga aktiedgare (artikel
13.3 i bolagsordningarna fér KPN respektive TPG).

— Bolagets forvirvande eller avyttrande av egna aktier som motsvarar mer én 1
procent av de vanliga aktier som tecknats (artikel 15.3 i bolagsordningarna for
KPN respektive TPG).

— Indragning av den sérskilda aktien (artikel 16.3 i bolagsordningarna for KPN
respektive TPG)

— Utdvande av de rostrittigheter som sammanhénger med aktieinnehav i KPN
Telecom BV eller i PT'T Post Holdings BV (eller i en annan juridisk person i den
mening som avses i artikel 4.1 i Postwet (postlagen)) i fragor som giller forslag
pd avveckling, sammanslagning eller delning, forvirv av egna aktier eller
dndring av bolagsordningarna i den del de avser bolagsstimmans behorighet pa
de ovannimnda omrddena (artikel 25.3 a i bolagsordningarna fér KPN
respektive TPG).
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— Beslut att gora investeringar som medfor att bolagets eget kapital, berdknat pa
koncernbasis, motsvarar mindre &n 30 procent av KPN:s sammanlagda
tillgdngar (artikel 25.3 b i KPN:s bolagsordning) eller mindre dn 15 procent
av TPG:s sammanlagda tillgdngar (artikel 25.3 b i TPG:s bolagsordning).

— Utbetalning av utdelning i form av aktier frén féretaget och/eller utdelning fran
reservfonden. (artikel 36 i bolagsordningarna for KPN respektive TPG).

— Sammanslagning eller delning (artikel 47.2 a i bolagsordningarna for KPN
respektive TPG).

— Avveckling av bolaget (artikel 47.2 b i bolagsordningarna fér KPN respektive
TPG).

— Andring av bolagsordningen (artikel 47.2 c i bolagsordningarna fér KPN
respektive TPG) nér dndringen avser

— bolagets verksamhetsomrade, till den del dndringen avser anvindning av
koncessioner eller tillstdnd,

— bolagskapitalet och bolagets olika aktietyper, om det ror sig om att bilda en
ny sorts aktie, kupong eller annan rétt till del i bolagets vinst och/eller
tillgdngar, avskaffande av den sérskilda aktien eller preferensaktier av slag B,
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— overlatelse av de sdrskilda aktierna, och

— dndring av de réttigheter som &r knutna till den sérskilda aktien enligt
artiklarna 12, 13, 15.3, 25.3, 36 och 472 i bolagsordningarna fér KPN
respektive TPG),

— samtliga dndringar som generellt skadar, asidosétter eller strider mot de
réittigheter som sammanhéinger med den sérskilda aktien.

Den nederlidndska staten ingick ett avtal med KPN och TPG (kallat Afspraken op
Hoofdlijnen KPN en TPG). Enligt avtalet forband sig den nederlindska staten att
endast anvinda den sirskilda aktien i KPN om dess intressen som storégare kréivde
det. Vidare avtalades att den nederlédndska staten endast skulle anvinda sin sédrskilda
aktie i TPG under samma forhllanden eller om skyddet for allménintresset att
garantera tillging till samhéllsomfattande posttjinster krévde det. Enligt avtalet skall
den nederldndska staten inte heller utnyttja sina réttigheter enligt de sdrskilda
aktierna for att skydda bolagen fran forsok till fientligt uppkop.

Mellan ar 1998 och den tidsfrist som foreskrivs i det motiverade yttrandet, det vill
siga den 6 april 2003, minskade den nederlindska statens ordinarie dgande till
ungefir 20 procent i KPN och 35 procent i TPG.

Efter att ha gett Konungariket Nederlinderna tillfille att yttra sig, riktade
kommissionen den 6 februari 2003 tvd motiverade yttranden till denna medlemsstat.
I yttrandena angavs att de sdrskilda aktier som den nederldndska staten innehar i
bolagen KPN och TPG enligt kommissionen var oférenliga med artiklarna 56.1 EG
och 43 EG. Kommissionen uppmanade nimnda medlemsstat att inom tvd ménader
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fran delgivningen av yttrandena vidta nodvindiga atgdrder for att f6lja dessa. Da
kommissionen inte ansag sig tillfreds med de svar som den nederlindska regeringen
hade limnat i sina skrivelser av den 28 april 2003 vickte kommissionen férevarande
talan.

Ordféranden pa forsta avdelningen beslutade den 23 november 2005 att forena
mélen C-282/04 och C-283/04 vad giller det muntliga forfarandet och domen.

Provning av talan

Kommissionen har till stod for sin talan i bdda malen gjort gillande tva
anmirkningar. Anmiérkningarna giller sidosittande av artiklarna 56.1 EG och
43 EG pa grund av Konungariket Nederlindernas innehav av de berorda sirskilda
aktierna i bolagen KPN och TPG, vilka ger det sdrskild ritt att ge forhandsgodkin-
nande av beslut frin de bida foretagens behoriga organ.

Anmirkningen betrdffande dsidosdttande av artikel 56.1 EG

Parternas argument

Kommissionen har gjort gillande att de berérda sirskilda aktierna utgér hinder mot
den fria rorligheten for kapital i den mening som avses i artikel 56.1 EG och att de
sdrskilda rdttigheter som sammanhénger med aktierna under alla férhallanden ar
oproportionerliga dven om de syftar till att skydda allménintresset.
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Den nederlindska regeringen menar att de nimnda aktierna inte utgér nagot hinder
mot den fria rorligheten for kapital och att de inte kan anses som sadana statliga
atgdrder som omfattas av tillimpningsomradet for artikel 56.1 EG. Enligt den
nederlindska regeringen paverkar de inte forvirv av aktier i de aktuella bolagen utan
endast vissa beslut om foretagens forvaltning. De sérskilda aktierna avskricker inte
heller investerare fran att forvérva aktier i bolagen och har de facto inte avskrickt
fran nagra investeringar. Aven om det skulle faststillas ett samband mellan de
berorda sirskilda aktierna och ett investeringsbeslut skulle ett sddant samband vara
s& slumpmissigt och indirekt att det inte kunde anses som ett hinder for den fria
rorligheten for kapital.

Nidmnda regering har i andra hand gjort géllande att de sérskilda aktier som innehas
i TPG i varje fall motiveras av skydd for allménintresset, ndmligen att garantera
tillgang till samhéllsomfattande posttjinster.

Domstolens beddmning

— Huruvida hinder foreligger

Det skall erinras om att det foljer av fast réttspraxis att artikel 56.1 EG innebér ett
forbud mot alla restriktioner for kapitalrérelser mellan medlemsstater (se, for ett
liknande resonemang, bland annat dom av den 4 juni 2002 i mal C-483/99,
kommissionen mot Frankrike, REG 2002, s. [-4781, punkterna 35 och 40, och av den
13 maj 2003 i mal C-98/01, kommissionen mot Férenade kungariket, REG 2003,
s. 14641, punkterna 38 och 43).
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Eftersom EG-fordraget inte definierar "kapitalrorelser” enligt artikel 56.1 EG har
domstolen tidigare ansett att den nomenklatur som utgér bilaga till radets
direktiv 88/361/EEG av den 24 juni 1988 for genomforandet av artikel 67 i
fordraget (artikeln upphévdes genom Amsterdamfordraget) (EGT L 178, s. 5; svensk
specialutgdva, omrade 10, volym 1, s. 44) &r vdgledande. Direkta investeringar i form
av forvirv av foretag genom kop av aktier som ger mojlighet att effektivt medverka i
ledningen eller kontrollen av foretaget (sé kallade direkta investeringar) samt férvirv
av virdepapper pa kapitalmarknaden med enda syfte att genomféra en penning-
placering utan avsikt att inverka pa foretagets skotsel och kontrollen av detta (s&
kallade portfoljinvesteringar) utgér kapitalrorelser i den mening som avses i artikel
56.1 EG (se, for ett liknande resonemang, dom av den 16 mars 1999 i mal C-222/97,
Trummer och Mayer, REG 1999, s. 1-1661, punkt 21, samt domarna i de
ovannimnda maélen kommissionen mot Frankrike, punkterna 36 och 37, och
kommissionen mot Forenade kungariket, punkterna 39 och 40).

Domstolen har vad giller denna typ av investeringar preciserat att nationella
atgirder som kan hindra eller begréinsa férvirv av aktier i de ber6rda foretagen eller
som kan avskricka investerare fran andra medlemsstater att investera i dessa
foretags kapital skall anses utgbra “restriktioner” i den mening som avses i
artikel 56.1 EG (se, for ett liknande resonemang, bland annat domen i de
ovannimnda malen kommissionen mot Frankrike, punkt 41, samt dom av den
2 juni 2005 i mal C-174/04, kommissionen mot Italien, REG 2005, s. 1-4933,
punkterna 30 och 31, och av den 19 januari 2006 i mél C-265/04, Bouanich,
REG 2006, s. [-923, punkterna 34 och 35).

De sirskilda aktierna utgor i forevarande mal restriktioner mot den fria rérligheten
for kapital anligt artikel 56.1 EG.

Domstolen papekar att de sdrskilda aktierna i KPN och TPG infordes efter beslut av
den nederlindska regeringen ndr bolagen privatiserades. Syftet hdrmed var att
sikerstilla att den nederlindska staten dven fortsdttningsvis skall atnjuta ett antal
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sdrskilda réttigheter enligt bolagsordningen. I motsats till vad den nederlédndska
regeringen har hivdat anser domstolen under dessa omstindigheter att de aktuella
aktierna skall anses som statliga atgérder som omfattas av tillimpningsomradet {6r
artikel 56.1 EG.

Domstolen konstaterar vidare att de berdrda sirskilda aktierna kan avskricka
investerare frdn andra medlemsstater att gora investeringar i KPN och TPG.

Dessa sérskilda aktier medfér nimligen att en rad mycket viktiga forvaltningsbeslut
som fattas av KPN:s och TPG:s organ betriffande savil bolagens verksamhet som
deras struktur (bland annat fradgor som ror sammanslagning, delning och avveck-
ling) dr beroende av att den nederlindska regeringen meddelar forhandsgodkin-
nande. Dessa sirskilda aktier ger, sésom kommissionen med fog har papekat, den
nederlindska staten ett inflytande over skotseln av KPN och TPG som inte
motiveras av storleken p& den nederlindska statens investering utan dr storre én vad
dess ordinarie dgarskap i bolagen vanligen ger ritt till. Ndmnda aktier begrinsar
vidare andra aktiedgares inflytande i forhallande till deras deldgarskap i KPN och
TPG.

Dessa sarskilda aktier kan dessutom endast dras in med den nederlindska statens
medgivande.

Genom att pa si sitt understélla beslut av sa stor vikt den nederlindska statens
forhandsgodkénnande och ddrigenom begridnsa mojligheten for andra aktiedgare att
aktivt delta i bolagens forvaltning kan dessa aktier ha en negativ inverkan pé direkta
investeringar.
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De berérda sirskilda aktierna kan dven ha en avskrdckande effekt pa portfoljinves-
teringar i KPN och TPG. Om den nederlindska staten eventuellt vigrar att
godkinna ett viktigt beslut som det berérda foretagets organ lagt fram i foretagets
intresse kan detta inverka negativt pa (bors)vérdet p& bolagets aktier och dérigenom
pé investeringar i sddana aktier.

Risken att den nederlédndska staten utdvar sina sérskilda rittigheter for att séikerstilla
intressen som inte Overensstimmer med det berérda foretagets ekonomiska
intressen kan komma att avskricka fran direkta investeringar eller portféljinvester-
ingar i detta.

Domstolen papekar slutligen att dessa restriktiva verkningar, i motsats till vad den
nederlindska regeringen har péstatt, vare sig dr for slumpartade eller for indirekta
for att utgora ett hinder for den fria rorligheten f6r kapital.

Det kan némligen inte uteslutas att den nederlindska staten under vissa
omstindigheter utévar sina sirskilda rattigheter for att tillvarata allméinintresset
vilket eventuellt strider mot det berérda bolagets ekonomiska intressen. De berérda
sirskilda aktierna medfor saledes en verklig risk for att beslut som bolagens organ
anser svarar mot bolagens ekonomiska intressen blockeras av staten.

Mot bakgrund av vad som anférts ovan finner domstolen att de berérda sérskilda
aktierna utgor restriktioner i den mening som avses i artikel 56.1 EG.
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— Huruvida hindren eventuellt i&r motiverade

Den fria rorligheten for kapital kan emellertid begrinsas genom nationella
bestimmelser som dr motiverade av de hdnsyn som nidmns i artikel 58 EG eller
av tvingande hédnsyn till allménintresset (se, for ett liknande resonemang, dom av
den 7 september 2004 i mal C-319/02, Manninen, REG 2004, s. [-7477, punkt 29), i
den man som det inte finns ndgon atgéird f6r gemenskapsharmonisering i vilken det
foreskrivs om nodvindiga atgirder for att tillvarata skyddet av dessa intressen (se,
for ett liknande resonemang vad géller den fria rorligheten for tjdnster, dom av den
15 juni 2006 i mal C-255/04, kommissionen mot Frankrike, REG 2006, s. I-5251,
punkt 43 och dir angiven rittspraxis).

I avsaknad av gemenskapsharmonisering ankommer det i princip pd& medlems-
staterna att besluta om vilken skyddsnivd som skall gilla for sidana berittigade
intressen och hur denna niva skall sdkerstéllas. De fir emellertid bara gora detta
inom de grinser som faststills i fordraget, och de maéste sérskilt iaktta
proportionalitetsprincipen som forutsitter att de antagna atgérderna ér dgnade att
sikerstilla forverkligandet av det syfte som efterstriivas med dem och inte gr utver
vad som ér nédvindigt for att uppnd detta syfte (se, for ett liknande resonemang,
dom av den 4 juni 2002 i mal C-503/99, kommissionen mot Belgien, REG 2002,
s. 1-4809, punkt 45).

For att beddma om kommissionens anmérkningar dr vilgrundade i forevarande mal
kommer domstolen dérfér att préva om de berorda sirskilda aktierna som medfor
en sérskild rétt att ge forhandsgodkdnnande av vissa forvaltningsbeslut fran KPN:s
och TPG:s organ, kan motiveras av nigot av de skél som avses i punkt 32 i denna
dom och om dessa dtgérder dr proportionerliga i forhallande till det efterstrivade

syftet.

Den nederldndska regeringen har, vad giller den sirskilda aktien som innehas i KPN,
inte &beropat ndgot syfte av allmint intresse som skulle kunna motivera detta
aktieslag.
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Den forsta anmérkningen i mél C-282/04 som avser asidosittande av artikel 56.1 EG
skall dérfor godtas.

Vad sedan giller den sérskilda aktie som innehas i TPG har den nederlindska
regeringen gjort gillande att denna dr nddvindig for att garantera tillgdng till
samhillsomfattande posttjinster, och sirskilt for att skydda TPG:s solvens och
kontinuitet dd TPG é&r det enda foretag i Nederlinderna som just nu dr i stind att
sikerstilla en samhéllsomfattande posttjinst pd den nivd som krivs enligt lag.

Det kan i detta sammanhang pédpekas att sikerstillande av en tjinst av allmint
intresse, sasom till exempel samhillsomfattande posttjinster, kan utgéra ett
tvingande hénsyn till allménintresset som skulle kunna motivera hinder mot den
fria rérligheten for kapital (se, analogt, dom av den 20 juni 2002 i de férenade mélen
C-388/00 och C-429/00, Radiosistemi, REG 2002, s. [-5845, punkt 44).

Den sirskilda aktien i friga gar emellertid lingre dn vad som &r nédvindigt for att
tillvarata solvens och kontinuitet hos den som tillhandahaller samhéllsomfattande
posttjanster.

Den nederldndska statens sérskilda rittigheter i TPG dr sdsom generaladvokaten
med rétta papekat i punkterna 38 och 39 i sitt forslag till avgérande inte begrénsade
till TPG:s verksamhet som tillhandahéllare av samhéllsomfattande posttjdnster.
Vidare grundar sig utdvandet av dessa sirskilda rittigheter inte pd nagra tydliga
kriterier, vilket omojliggor all form av effektiv domstolsprévning.

Med hiénsyn till vad som anforts skall den forsta anmérkningen i mal C-283/04
avseende asidoséttande av artikel 56.1 EG darfor godtas.
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Anmdrkningen avseende dsidosdttande av artikel 43 EG

Kommissionen har dven yrkat att domstolen skall faststilla att Konungariket
Nederlinderna har &sidosatt sina forpliktelser enligt artikel 43 EG om etablerings-
frihet. Skilet hirtill dr att de berorda sérskilda aktierna inte bara hindrar direkta
investeringar och portfsljinvesteringar i KPN och TPG, utan dven kan tdnkas
forsvara aktiekop i syfte att utoéva kontroll 6ver bolagen, det vill séga investeringar
som ger ett visst inflytande 6ver bolagets férvaltning och kontroll 6ver dessa (se
hirvid, for ett liknande resonemang, dom av den 5 november 2002 i mél C-208/00,
Uberseering, REG 2002, s. [-9919, punkt 77 och déri angiven rittspraxis).

I den man de berorda sérskilda aktierna utgér hinder for etableringsfriheten &r
sddana hinder, vilket generaladvokaten papekat i punkt 41 i sitt forslag till
avgorande, en direkt f6ljd av, och kan inte sérskiljas fran, de ovan prévade hindren
for den fria rorligheten for kapital. Eftersom det har konstaterats att artikel 56.1 EG
har asidosatts, dr det inte nddvindigt att separat prova de ifrdgavarande atgirderna
mot bakgrund av fordragets bestimmelser om etableringsfrihet (se bland annat dom
av den 13 maj 2003 i mil C-463/00, kommissionen mot Spanien, REG 2003,
s. [-4581, punkt 86).

Mot bakgrund av vad som ovan anforts finner domstolen att Konungariket
Nederlinderna har underlatit att uppfylla sina skyldigheter enligt artikel 56.1 EG
genom att behélla vissa bestimmelser i bolagsordningen fér bolagen KPN och TPG
om att bolagets kapital skall omfatta en sirskild aktie som dgs av den nederldndska
staten och till vilken sirskilda réttigheter dr knutna vad giller godkénnandet av vissa
beslut som fattas av bolagets organ och som inte begrénsas till fall dir statens
ingripande dr nodvindigt av siadana tvingande hénsyn till allmanintresset som
faststillts av domstolen och, ndr det giller TPG, for att sikerstilla samhills-
omfattande posttjinster.
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Rittegangskostnader

Enligt artikel 69.2 i rittegangsreglerna skall tappande part forpliktas att ersitta
rattegdngskostnaderna om sa har yrkats. Kommissionen har yrkat att Konungariket
Nederlinderna skall forpliktas att ersitta rittegdngskostnaderna. Eftersom Konunga-
riket Nederlinderna har tappat malet skall kommissionens yrkande bifallas.

Mot denna bakgrund beslutar domstolen (forsta avdelningen) f6ljande:

1) Konungariket Nederlinderna har underlitit att uppfylla sina skyldigheter
enligt artikel 56.1 EG genom att behilla vissa bestimmelser i bolagsord-
ningen for bolagen Koninklijke KPN NV och TPG NV om att bolagets
kapital skall omfatta en sirskild aktie som édgs av den nederlindska staten
och till vilken siirskilda rittigheter dr knutna vad giller godkiinnandet av
vissa beslut som fattas av bolagets organ och som inte begriinsas till fall dér
statens ingripande dr nodvindigt av sadana tvingande hinsyn till all-
minintresset som faststillts av domstolen och, niir det giller TPG NV, for
att sikerstilla samhillsomfattande posttjinster.

2) Konungariket Nederlinderna skall ersitta rittegangskostnaderna.

Underskrifter
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