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Onderwerp

: Consultatie raad over instemming met voorstellen tot splitsing Nuon en verkoop aandelen in N.V. Nuon Energy
Toelichting

Aanleiding

Het college heeft op 28 april 2009 een ontwerpbesluit genomen om op de aandeelhoudersvergadering van Nuon op 17 juni 2009 in te stemmen met de splitsing van Nuon in N.V. Nuon Energy (productiebedrijf) en N.V. Alliander (netwerkbedrijf. Tevens wil het college op de aandeelhoudersvergadering instemmen met de verkoop van de aandelen N.V. Nuon Energy aan Vattenfall. De gemeente is op dit moment aandeelhouder in N.V. Nuon met een belang van 0,424%.

Op 23 februari jl. heeft de Raad van Bestuur van N.V. Nuon bekend gemaakt dat zij een intentieovereenkomst heeft gesloten met het Zweedse energiebedrijf Vattenfall. De intentieovereenkomst voorziet in de verkoop van 49% van de aandelen in juni van dit jaar. De overige 51% van de aandelen wordt in de komende zes jaar in drie tranches verkocht. Het netwerkbedrijf N.V. Alliander wordt niet verkocht en blijft in handen van de huidige aandeelhouders. Als aandeelhouder zal de gemeente op de Bijzondere Vergadering van Aandeelhouders, te houden op 17 juni 2009, een stem moeten uitbrengen inzake het voorstel tot verkoop.

Liberalisering en privatisering

In 1996 is een Europese richtlijn vastgesteld waarin de liberalisering van de energiesector wordt geregeld. Doel van de richtlijn is te zorgen voor een doelmatige productie, transport en levering van energie door het creëren van Europese energiemarkten met concurrerende aanbieders. Deze richtlijn is omgezet in nationale wetgeving met de invoering van een nieuwe Elektriciteitswet (1998) en Gaswet (2000). Vanaf 2004 zijn de energiemarkten in Nederland volledig vrijgegeven en kunnen afnemers zelf hun leverancier kiezen. Een logische vervolgstap is de privatisering van de energiebedrijven. Kort na de start van de liberalisering zijn de eerste productiebedrijven geprivatiseerd. Sindsdien is circa de helft van het productievermogen voor elektriciteit in handen van grote buitenlandse energiebedrijven (Elektrabel en E.On). Privatisering van de energiedistributiebedrijven (Nuon, Essent, Eneco, Delta) is nog lang tegengehouden door de rijksoverheid. Privatisering van deze bedrijven was verboden, omdat de positie van de netwerken nog niet goed was geregeld. Met de invoering van de splitsingswet is hierover duidelijkheid gecreëerd en wordt privatisering van het commerciële deel van de energiedistributiebedrijven mogelijk. Het samengaan met een Europese partner is naar het oordeel van de Raad van Bestuur van Nuon nodig met het oog op investeringen in duurzame opwekking en vernieuwing van de centrales. De huidige eigenaren kunnen en willen niet voorzien in het hiervoor benodigde kapitaal.

Splitsingswet

De Wet Onafhankelijk Netwerkbeheer (2007), ook wel splitsingswet genoemd, schrijft voor dat de energiedistributiebedrijven voor 1 januari 2012 moeten worden gesplitst in een netwerkbedrijf en een productie- en leveringsbedrijf. Het netwerkbedrijf moet niet alleen los worden gekoppeld van de commerciële activiteiten, het blijft ook in handen van de publieke aandeelhouders. Na de splitsing mag het commerciële productie- en leveringsbedrijf wel worden verkocht. Dit betekent dat op 17 juni a.s. niet alleen een voorstel tot verkoop voorligt, maar ook het besluit tot splitsing van N.V. Nuon in N.V. Nuon Energy en N.V. Alliander. 

Overwegingen bij voorstel tot verkoop Nuon Energy

De argumenten voor N.V. Nuon om tot verkoop van het productie- en leveringsbedrijf over te gaan en de keuze om dat thans te willen doen zijn achtereenvolgens:

· Groei- en ontwikkelingsmogelijkheden voor Nuon vragen in het licht van bovenstaande ontwikkelingen samenwerking met een Europese partner;

· De borging van publieke belangen dient op adequate wijze te worden georganiseerd;

· Het langer vasthouden van de aandelen in N.V. Nuon Energy gaat gepaard met toenemende commerciële en financiële risico’s.

Positie gemeente in kader borging algemeen belang

De publieke belangen in de energiesector worden voor een belangrijk deel geborgd in Europese en nationale wetgeving. Ook maatregelen als de voorgeschreven splitsing van publieke en private taken hebben als doel om daar aan bij te dragen. Daarnaast is er een externe onafhankelijke toezichthouder, de Energiekamer van de NMa, die over de nodige bevoegdheden beschikt.

In aanvulling op deze algemene waarborgen is besloten om een aantal afspraken te maken dat specifiek betrekking heeft op het verkoopvoorstel van N.V. Nuon Energy. 

Er zijn met Vattenfall afspraken gemaakt over de volgende publieke belangen:

· hoofdkantoor van Nuon blijft in Amsterdam en ook de lokale kantoren zullen blijven bestaan

· Nuon PLB wordt een regionale holding in de Benelux

· de merknaam Nuon blijft tenminste vier jaar bestaan in de Benelux

· de handelvloer blijft voor vijf jaar in Amsterdam

· kennis, expertise en R&D blijft behouden

· lange termijn duurzaamheidstrategie als marktleider in windenergie (minimaal 1400MW opwekkingscapaciteit in Nederland)

· investeringen in eigen gas: doel 10 tot 20% eigen gasvoorraad

· geplande investeringen worden gegarandeerd (o.a. Magnum fase 1, gasopslag Zuidwending en Epe).

De afspraken worden bewaakt door een stichting die wordt opgericht. Het bestuur zal bestaan uit drie leden. Zowel Vattenfall als de huidige aandeelhouders van Nuon zullen een lid voordragen, de voorzitter wordt in overleg met beide partijen aangesteld. Wanneer de gemeente vindt dat een publiek belang wordt geschonden, kan zij een klacht indienen. Voorwaarde voor behandeling van klachten is dat minimaal twee aandeelhouders dit doen met een gezamenlijk belang van minimaal 5% van het huidige aandelenkapitaal. Nadat een klacht is ingediend, zal het bestuur binnen vier weken een uitspraak doen. Vervolgens bestaat er nog een beroepmogelijkheid bij de rechter. De stichting wordt voor een periode van acht jaar opgericht. Na 7,5 jaar vindt er een evaluatie plaats. Als uit de evaluatie blijkt dat de stichting langer dan de afgesproken acht jaar noodzakelijk blijkt te zijn, dan kan het bestaansrecht worden verlengd.

Financiële gevolgen

Verkoopopbrengst

Wanneer de gemeente instemt met het voorstel van de Raad van Bestuur zullen de aandelen in tranches worden verkocht. In de onderstaande tabellen staan het afgesproken schema van verkoop en de bijhorende verkoopprijs. 

Afgesproken schema voor verkoop aandelen

	Jaar
	Verkooptranche
	Resterend bezit

	2009
	49%
	51%

	2011
	15%
	36%

	2013
	15%
	21%

	2015
	21%
	 0%


Afgesproken verkoopopbrengst per aandeel

	Jaar
	Bruto (euro)
	Netto (euro)

	2009
	72,14
	


66,17 (raming)

	2011
	72,14
	72,14

	2013
	72,14
	72,14

	2015
	72,14
	72,14


Verwachte verkoopopbrengst in de komende jaren 

	Jaar
	Aantal aandelen
	Verkoopopbrengst (euro)

	2009
	284402
	18818880

	2011
	87062
	6280653

	2013
	87062
	6280653

	2015
	121888
	8793000


De afgesproken verkoopprijs is Є 72,14 per aandeel. De netto opbrengst van het te verkopen aandeel in 2009 is lager dan in de overige jaren (raming: Є 66,17 per aandeel). Dit wordt met name veroorzaakt doordat Є 400 miljoen op een aparte bankrekening wordt weggezet. Dit bedrag, dat ook wel escrow wordt genoemd, dekt garanties af die aandeelhouders aan Vattenfall geven. De garanties worden voor 12 maanden afgegeven, met uitzondering van garanties op fiscale zaken. Daarvoor geldt een periode van vijf jaar. Eventuele claims van Vattenfall worden betaald uit de escrow. Het bedrag van Є 400 miljoen is het maximale bedrag waarvoor de aandeelhouders aansprakelijk kunnen worden gesteld. De escrow wordt na 12 maanden verminderd tot Є 200 miljoen, na 24 maanden tot Є 100 miljoen en wordt na 36 maanden opgeheven. Indien er geen claims zijn dan wordt het geld alsnog uitbetaald aan de aandeelhouders. 

Dividenden

Naast de verkoopopbrengsten lopen de inkomsten uit dividend door. De gemeente blijft immers als aandeelhouder van het netwerkbedrijf Alliander dividend ontvangen. Daarnaast krijgt de gemeente een preferent dividend van Vattenfall over het nog resterende aandelenpakket in Nuon Energy. De omvang van het dividend van Alliander is een raming. Het dividend in Alliander is relatief stabiel maar zal wel onder druk komen te staan. De Energiekamer van de NMa verlangt van de netwerkbedrijven dat zij de efficiencywinst doorgeven in het tarief en de minister van Economische Zaken overweegt dividenduitkeringen in netwerkbedrijven te maximeren. Over 2008 was het toegerekende dividend aan het netwerkbedrijf Є 140 miljoen. Het dividend uit Nuon Energy in de komende jaren is gegarandeerd. Het percentage is vastgelegd in de overeenkomst met Vattenfall.

Verwachte totale dividendstroom in de komende jaren (x 1 mln. E)

	Jaar
	Dividend Alliander

(raming)
	Dividend Nuon Energy

(gegarandeerd)

	2010-2011
	125
	100

	2012-2013
	125
	 70

	2014-2015
	125
	 40

	2016 e.v.
	125
	   0


Betekenis voor de financiële huishouding van de gemeente

Aan uw raad zal te zijner tijd een apart voorstel worden voorgelegd over de besteding van de gelden die door de verkoop vrijkomen.

Toekomstige bestuurlijke betrokkenheid in de Raad van Commissarissen van Nuon Energy

Nuon Energy wordt de derde regionale ‘poot’ van Vattenfall onder de naam Business Group Benelux. Nuon Energy wordt een structuurvennootschap met een Raad van Commissarissen bestaande uit acht leden. Vier commissarissen worden voorgedragen door Vattenfall, inclusief de voorzitter, die een beslissende stem krijgt. De overige vier commissarissen worden voorgedragen door de bestaande aandeelhouders van Nuon Energy, waarvan twee door de OR. In het grootaandeelhoudersoverleg (GAO) zal een voorstel tot voordracht van de commissarissen worden gemaakt. De gemeente kan via NOGA haar stem laten horen.

Zeggenschap als aandeelhouder in Nuon Energy

De zeggenschap op basis van aandelen neemt in de komende jaren af. In het onderstaande schema staat het ‘afbouwschema’ van aandelen in Nuon Energy. 

	Jaar
	Afbouw aandelenbezit in %
	Resterend bezit aantal aandelen

	2009 (voor verkoop)
	100%
	580414

	2009 (na verkoop)
	51%
	294403

	2011
	36%
	208949

	2013
	21%
	121`886

	2015
	15%
	87062


Aantal aandelen van de gemeente in Nuon Energy

Consequenties niet instemmen met voorstel tot verkoop aandelen Nuon Energy

Meer dan 20% verwerpt voorstel

Wanneer de gemeente besluit haar aandelen niet te verkopen dan zijn daar consequenties

aan verbonden. Vattenfall eist dat ministens 80% van de aandelen wordt aangeboden, anders gaat de verkoop niet door. Het afblazen van de transactie betekent dat de strategie opnieuw tegen het licht moet worden gehouden. Het continueren van het aandeelhouderschap betekent dat de huidige aandeelhouders bereid moeten zijn om in de nabije toekomst kapitaal ter beschikking te stellen. 

Niet aanbieden aandelen bij aanvaarding voorstel

Nuon en Vattenfall hebben afgesproken dat bij de eerste tranche 49% van de aandelen wordt aangeboden. Stel 81% van de aandelen wordt aangeboden. In dat geval schrijft Nuon extra aandelen uit om aan de benodigde 49% te komen. Deze aandelen worden tegen de nominale waarde van Є 5,00 verkocht aan Vattenfall. Dit betekent dat de waarde van de bestaande aandelen verwatert. Dit heeft overigens geen gevolgen voor de gemeenten die wel hebben besloten hun aandelen te verkopen. De verkoopprijs van Є 72,14 is gegarandeerd. De mogelijkheid tot verkoop en de verkoopprijs zijn onzeker indien de gemeente de aandelen niet ter verkoop aanbiedt. Ook wordt, in het geval de gemeente besluit niet te verkopen, na 2015 de invloed van de gemeente zeer gering. Vattenfall kan dan alle besluiten, waaronder vaststellen van dividend, met haar meerderheidsbelang nemen.

Toekomstige bestuurlijke betrokkenheid in de Raad van Commissarissen van Alliander

Alliander wordt een structuurvennootschap met een Raad van Commissarissen. 

In het grootaandeelhoudersoverleg (GAO) zal een voorstel tot voordracht van de commissarissen worden gemaakt. De gemeente kan via NOGA haar stem laten horen.

Zeggenschap als aandeelhouder in Alliander

Alle huidige aandeelhouders krijgen pro rato aandelen in Alliander. De gemeente krijgt in Alliander een belang van 0,424 %. 

Doel bespreking

Ingevolge artikel 169 lid 4, Gemeentewet kan uw raad zijn wensen en bedenkingen uiten aan het college, waarna het college een besluit kan nemen om op de aandeelhoudersvergadering van Nuon op 17 juni 2009 in te stemmen met de voorstellen tot splitsing van N.V. Nuon in N.V. Nuon Energy en N.V. Alliander en over de verkoop van de aandelen Nuon Energy aan Vattenfall. 
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