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USTAWA O SPOLCE VOLKSWAGEN OGRANICZA SWOBODE PRZEPLYWU
KAPITALU

Utrzymujqc w mocy przepisy ustawy o spotce Volkswagen dotyczqce ograniczenia prawa gtosu
do 20%, ustalenia mniejszosci blokujqcej na 20% oraz uprawnienia panstwa federalnego
i landu Dolnej Saksonii do wyznaczania po dwoch przedstawicieli do rady nadzorczej
Republika Federalna Niemiec uchybila ciqzqcym na niej zobowiqzaniom.

W dniu 4 marca 2005 r. Komisja wniosta skarge przeciwko Republice Federalnej Niemiec
uzasadniajac, ze ustawa o spolce Volkswagen' godzi w swobodny przeptyw kapitatu
1 w swobodg podejmowania i wykonywania dzialalnosci gospodarcze;.

Konkretnie, Komisja kwestionuje nastgpujace punkty:

— uprawnienie panstwa federalnego i landu Dolnej Saksonii, o ile posiadaja akcje spotki,
do wyznaczania po dwoch cztonkéw rady nadzorczej przedsigbiorstwa,

— ograniczenie wykonywania prawa glosu do 20% kapitatu zaktadowego w przypadku
akcjonariuszy, ktoérych udziat przekracza ten prog,

— podniesienie do 80% reprezentowanego kapitatu zaktadowego wigkszosci niezbgdnej
do podjecia decyzji walnego zgromadzenia akcjonariuszy, ktore na podstawie ustawy
o spotkach akcyjnych wymagaja jedynie wigkszosci 75%.

W swoim dzisiejszym wyroku Trybunal uwzglednil skarge Komisji w zakresie, w ktorym
powotata si¢ ona na naruszenie swobodnego przeptywu kapitatu. Trybunatl oddalit skarge

! Ustawa z dnia 21 lipca 1960 r. w sprawie prywatyzacji udziatéow w Volkswagenwerk GmbH (BGBL. I, str. 585
i BGBL. I1I, str. 641-1-1) zmieniona w dniu 6 wrzesnia 1965 r. (BGBI. I, str. 461) i w dniu 31 lipca 1970 r. (BGBI.
I, str. 1149).



w odniesieniu do zarzucanego przez Komisj¢ naruszenia swobody podejmowania
i wykonywania dzialalnosci gospodarczej, ze wzgledu na brak szczegodlnej argumentacji
Komisji w tym zakresie.

Ograniczenia swobody przeplywu kapitalu

Trybunal podnidsl, ze ustawa dotyczaca spotki Volkswagen, jako wyraz ustawodawczych
kompetencji panstwa, stanowi przepis krajowy. Za sporne regulacje tej ustawy odpowiedzialne
jest panstwo, poniewaz tylko ono, jak ustawodawca, jest w stanie je zmienic.

Trybunal przypomnial, ze traktat WE zakazuje wszelkich ograniczen swobodnego przeptywu
kapitatu migdzy panstwami czlonkowskimi. Takim ograniczeniem jest przepis krajowy, ktory
moze zniecheca¢ do inwestycji bezposrednich przez ograniczanie akcjonariuszom mozliwosci
udzialu w spotce celem ustanowienia lub utrzymania trwalych i bezposrednich powiazan
gospodarczych ze spdtka, umozliwiajacych efektywny udziat w zarzadzaniu nia lub w
sprawowaniu nad nia kontroli.

Trybunat stwierdzil, Ze omawiane przepisy moga mie¢ tego rodzaju zniechgcajacy skutek.
Ograniczenie prawa gltosu do 20% i ustalenie mniejszosci blokujqcej na 20%

Trybunat nie wykluczyl, Ze oba te przepisy, rozpatrywane odrgbnie, moga réwnie dobrze
dziata¢ na korzys¢, jak i1 na niekorzys¢ wszystkich akcjonariuszy spotki. Jednakze Trybunat
przypomnial, ze w chwili uchwalania ustawy o spétce Volkswagen panstwo federalne i land
Dolnej Saksonii byli gléwnymi akcjonariuszami nowosprywatyzowanej spotki, w ktorej
posiadali po 20% kapitatu, oraz ze land Dolnej Saksonii w dalszym ciagu zachowuje udziat w
takiej wysokosci. Trybunal stwierdzil, Zze omawiane przepisy rozpatrywane lacznie
umozliwiaja panstwu federalnemu i1 landowi Dolnej Saksonii wywieranie na spotke
Volkswagen istotnego wplywu w oparciu o mniejszy udziat inwestycyjny niz wymagany przez
prawo powszechne. Sytuacja ta moze zniechgca¢ inwestorow bezposrednich z innych panstw
cztonkowskich.

Prawo do wyznaczania dwoch przedstawicieli do rady nadzorczej

Przystugujaca panstwu federalnemu i landowi Dolnej Saksonii — o ile sa akcjonariuszami
spotki — mozliwo$¢ wyznaczania po dwoch przedstawicieli do rady nadzorczej
uprzywilejowuje owych akcjonariuszy publicznych na tle przepisow powszechnego prawa
spotek, na mocy ktérego mieliby oni prawo do nie wigcej niz trzech przedstawicieli. Co wigcej,
uprawnienie to przystuguje im, jesli posiadaja akcje spotki, niezaleznie od wielkosci ich
udziatu w kapitale. Panstwo federalne i land Dolnej Saksonii maja wigc mozliwo$¢ wywierania
na spotke wpltywu przekraczajacego zakres ich inwestycji, a przez to zmniejszania wpltywu
innych akcjonariuszy ponizej zakresu ich inwestycji.

Ograniczenia swobodnego przeplywu kapitalu nie sa uzasadnione

Trybunat przypomniat, Zze swobodny przeptyw kapitalu moze by¢ ograniczony na mocy
przepisow krajowych shuzacych uzasadnionym interesom. Niemniej jednak, Republika
Federalna Niemiec w niniejszej sprawie nie wykazala — poza przytoczeniem ogdlnych
rozwazan dotyczacych konieczno$ci ochrony przed akcjonariuszem wigkszosciowym, ktory
moéglby samodzielnie zdominowaé spotke — dlaczego sporne przepisy sa niezbgdne w celu
ochrony przywotanych interesow.



Przede wszystkim nie byla ona w stanie wyjasni¢, dlaczego utrzymanie wzmocnionej
1 niewzruszalnej pozycji podmiotow publicznych w kapitale spotki Volkswagen jest wiasciwe
i niezbedne dla realizacji celu w postaci ochrony pracownikow.

Nie wykazata tez, z jakich wzgledéw utrzymanie tej pozycji ma chroni¢ ogolne interesy
akcjonariuszy mniejszosciowych.

Wreszcie Republika Federalna Niemiec nie wyjasnila, dlaczego przepisy ustawy o spolce
Volkswagen sa wlasciwe 1 niezb¢gdne w celu utrzymania miejsc pracy stworzonych dzigki
dziatalnosci tej spoftki.

W konsekwencji Trybunal stwierdzil, ze Republika Federalna Niemiec uchybila
zobowiazaniom, ktore na niej ciagza ma mocy zasady swobodnego przeplywu kapitatu.

Dokument nieoficjalny, sporzqdzony na uzytek mediow, ktory nie wiqze w Zaden sposob
Trybunatu Sprawiedliwosci.
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112/05
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