ROZSUDEK ZE DNE 23. 10. 2007 — VEC C-112/05

ROZSUDEK SOUDNIHO DVORA (velkého sen4tu)
23. #{jna 2007

Ve véci C-112/05,

jejimz predmétem je Zaloba pro nesplnéni povinnosti na zdkladé ¢lanku 226 ES,
podand dne 4. brezna 2005,

Komise Evropskych spolecenstvi, zastoupena F. Benyonem a G. Braunem, jako
zmocnénci, s adresou pro ucely doruc¢ovani v Lucemburku,

zalobkyneé,

proti

Spolkové republice Némecko, zastoupené M. Lummou a A. Dittrichem, jako
zmocnénci, ve spolupraci s H. Wisselem, Rechtsanwalt,

zalované,
* Jednaci jazyk: némcina.
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SOUDNI DVUR (velky senét),

ve slozeni V. Skouris, predseda, P. Jann (zpravodaj), C. W. A. Timmermans,
A. Rosas, K. Lenaerts a L. Bay Larsen, predsedové senatti, J. N. Cunha Rodrigues,
R. Silva de Lapuerta, K. Schiemann, J. Makarczyk, E. Levits, A. O Caoimh,
a P. Lindh, soudci,

generdlni advokat: D. Ruiz-Jarabo Colomer,
vedouci soudni kancelate: B. Fiil6p, rada,

s prihlédnutim k pisemné ¢ésti fizeni a po jednani konaném dne 12. prosince 2006,

po vyslechnuti stanoviska generalniho advokata na jednani konaném dne 13. tinora
2007,

vydava tento

Rozsudek

Svou zalobou se Komise Evropskych spolec¢enstvi doméha, aby Soudni dvir urdil, ze
§ 2 odst. 1 a§ 4 odst. 1 a 3 zdkona ze dne 21. ¢ervence 1960 o pievodu prav z podild
na spolec¢nosti s rucenim omezenym Volkswagenwerk do soukromych rukou
(Gesetz iiber die Uberfilhrung der Anteilsrechte an der Volkswagenwerk Gesell-
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schaft mit beschrinkter Haftung in private Hand, BGBI. 1960 I, s. 585, a BGBI. 1960
I1I, s. 641-1-1), ve znéni vztahujicim se na projednavany spor (dale jen ,zdkon VW*),
porusuji ¢lanky 43 ES a 56 ES.

Pravni ramec

Zdkon o akciovych spolecnostech

Ustanoveni § 134 odst. 1 zdkona o akciovych spole¢nostech (Aktiengesetz) ze dne
6. zari 1965 (BGBL. 1965 1, s. 1089, déle jen ,zdkon o akciovych spole¢nostech®), ve
znéni zakona o kontrole a transparentnosti v podnikani (Gesetz zur Kontrolle und
Transparenz im Unternehmensbereich) ze dne 27. dubna 1998 (BGBL 1998 I,
s. 786), stanovi:

»Hlasovaci pravo se odviji od nominalni hodnoty akcii, nebo, jedna-li se o akcie bez
nomindlni hodnoty (,Stiickaktien’), od jejich poctu. V piipadé, ze méa akcionar vice
akcif, mohou stanovy spole¢nosti nekétované na burze omezit hlasovaci prévo
zavedenim absolutniho nebo progresivniho stropu. [...]*

Ustanoveni § 101 odst. 2 zdkona o akciovych spole¢nostech stanovi:

»Pravo vyslat zastupce do dozor¢i rady musi byt stanoveno ve stanovach a muze byt
pfiznano pouze nékterym akcionaiim nebo drziteldm urcitych akcii. Drziteldm
urcitych akcif Ize pfiznat pravo vyslat zastupce do dozoréi rady pouze tehdy, pokud
se jedna o akcie na jméno a pokud je jejich pfevod vazan na souhlas spole¢nosti.
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Akcie spojené s pravem vyslat zastupce nejsou zvlastnim druhem akcii. Pravo vyslat
zastupce je omezeno na celkem nejvyse jednu tietinu z poctu ¢lent dozordi rady,
vyhrazeného zakonem nebo stanovami akcionaitim. Ustanoveni § 4 odst. 1 [zakona
VW] tim z(stava nedotceno.”

Zdkon VW

Ustanoveni § 1 odst. 1 zikona VW uvadi, Ze spole¢nost s rucenim omezenym
Volkswagenwerk se pfeménuje na akciovou spole¢nost (déle jen ,Volkswagen®).

Ustanoveni § 2 zakona VW, tykajici se hlasovaciho prava a jeho omezeni, stanovi ve
svém odstavci 1:

~Hlasovaci pravo akcionare, ktery vlastni akcie v celkové jmenovité hodnoté vice nez
jedné pétiny zakladniho kapitélu, se omezuje na pocet hlasti, se kterymi jsou spojeny
akcie v celkové jmenovité hodnoté jedné pétiny zékladniho kapitdlu.

Ustanoveni § 3 téhoz zakona, které se tyka zastupovani pii vykonu hlasovacich prav,
stanovi ve svém odstavci 5:

»Na valné hromadé nesmi nikdo vykondvat hlasovaci pravo odpovidajici vice nez
jedné pétiné zakladniho kapitalu.”
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Ustanoveni § 4 uvedeného zakona s nadpisem ,Stanovy spole¢nosti“ zni nasledovné:

»1. Spolkova republika Némecko a spolkova zemé Dolni Sasko jsou opravnény vyslat
do dozordi rady po dvou zéstupcich, pokud vlastni akcie spole¢nosti.

[...]

3. K pfijeti usneseni valné hromady, pro néz zdkon o akciovych spole¢nostech
vyzaduje nejméné trictvrtinovou vétdinu zakladniho kapitdlu zastoupeného pfi
usnadeni, je nutnd nejméné Ctyipétinova vétsina zdkladniho kapitdlu spoleénosti
zastoupeného pii usndgeni.”

Postup pred zahijenim soudniho fizeni

Poté, co Komise vyzvala Spolkovou republiku Némecko k predlozeni jejiho vyjadieni
ohledné § 2 odst. 1 a § 4 odst. 1 a 3 zadkona VW, vydala dne 1. dubna 2004
odivodnéné stanovisko, ve kterém bylo uvedeno, Ze tato vnitrostitni ustanoveni
predstavuji omezeni volného pohybu kapitilu a svobody usazovini zarucenych
¢lanky 56 ES a 43 ES. JelikoZ uvedeny ¢lensky stat nepfijal opatfeni nezbytna k tomu,
aby v predepsané lhité tomuto stanovisku vyhovél, podala Komise projednavanou
zalobu, na jejiz podporu tvrdi, Ze ponechani uvedenych ustanoveni v platnosti
porusuyje ¢lanky 56 ES a 43 ES.
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K zalobé

Komise v podstaté uplatiuje, ze dotcend ustanoveni zikona VW tim, ze zaprvé
odchylné od obecné upravy omezuji hlasovaci pravo kazdého akcionafe na 20 %
zdkladniho kapitdlu spole¢nosti Volkswagen, ze zadruhé vyzaduji vice nez 80%
vétdinu zastoupeného kapitdlu pro usneseni valné hromady, pro které vyzaduje
obecnd dprava pouze 75 % vétdinu zastoupeného kapitalu, a Ze zatreti odchylné od
obecné Gpravy umoznuji spolkovému stitu a spolkové zemi Dolni Sasko vyslat po
dvou zéstupcich do dozoré¢i rady spole¢nosti Volkswagen, mohou odrazovat od
ptimych investic, a tim zakladaji omezeni volného pohybu kapitilu ve smyslu ¢lan-
ku 56 ES.

Komise neargumentovala zvlast k prokazani poruseni ¢lanku 43 ES.

Spolkova republika Némecko popirda opodstatnénost zZalobniho divodu Komise
vychazejiciho z porudeni ¢lanku 56 ES.

Spolkova republika Némecko podotykd, Ze Komise se vibec nevyjadiuje
k Zalobnimu diivodu vychézejicimu z poruseni ¢lanku 43 ES, z ¢ehoz vyvozuje, Ze
se stal bezpredmétnym.

K poruseni clanku 43 ES

V souladu s ustédlenou judikaturou do vécné ptsobnosti ustanoveni Smlouvy o ES
o svobodé usazovani nalezeji vnitrostatni ustanoveni, ktera se uplatni v piipadé, kdy
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statni prislusnik doty¢ného clenského statu vlastni podil na zdkladnim kapitalu
spole¢nosti usazené v jiném clenském staté umoznujici mu vykondavat urcity vliv na
rozhodovani této spole¢nosti a urcovat jeji ¢innost (viz zejména rozsudky ze dne
13. dubna 2000, Baars, C-251/98, Recueil, s. I-2787, bod 22; ze dne 12. zafi 2006,
Cadbury Schweppes a Cadbury Schweppes Overseas, C-196/04, Sb. rozh. s. 1-7995,
bod 31, a ze dne 13. bfezna 2007, Test Claimants in the Thin Cap Group Litigation,
C-524/04, Sb. rozh. s. 1-2107, bod 27).

V projednavaném pripadé vyplyva ze spisu, zejména z argumentace na obranu
uvadéné Spolkovou republikou Némecko, Ze ucelem ustanoveni zakona VW
dotcenych v ramci této zaloby je prinejmensim zc¢asti situace pripadného prevzeti
kontroly ve spole¢nosti Volkswagen jednim akcionarem, jehoz cilem by bylo
vykonavat v tomto podniku dominantni vliv.

Je nicméné nutno konstatovat, ze Komise neuvedla ve své zalobé, a kromé toho ani
ve své replice nebo béhem jedndni Ziddnou specifickou argumentaci na podporu
pripadného omezeni svobody usazovdni.

V dusledku toho je tfeba zamitnout Zalobu v rozsahu, v némz se zakladd na poruseni
¢lanku 43 ES.

K poruseni ¢lanku 56 ES

Podle ustédlené judikatury zakazuje ¢l. 56 odst. 1 ES obecné omezeni pohybu kapitalu
mezi c¢lenskymi stity (viz zejména rozsudek ze dne 28. zari 2006, Komise
v. Nizozemsko, C-282/04 a C-283/04, Sb. rozh. s. 1-9141, bod 18 a uvedena
judikatura).
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Jelikoz pojem ,pohyb kapitalu“ ve smyslu ¢l. 56 odst. 1 ES neni ve Smlouvé
definovan, Soudni dvir jiz diive priznal informativni povahu klasifikaci pripojené ke
smérnici Rady 88/361/EHS ze dne 24. cervna 1988, kterou se provadi ¢lanek 67
Smlouvy [¢ldnek zruseny Amsterodamskou smlouvou] (Ut. vést. L 178, s. 5; Zvl. vyd.
10/01, s. 10). Pohyb kapitalu ve smyslu ¢l. 56 odst. 1 ES predstavuji tedy zejména
piimé investice, Cili, jak vyplyva z této klasifikace a souvisejicich vysvétlujicich
poznamek, investice jakékoli povahy, které provadi fyzické nebo pravnické osoby
a které slouzi k tomu, aby vytvorily nebo udrzely dlouhodobé a primé vztahy mezi
osobou, ktera poskytla kapital, a podnikem, kterému je tento kapital urcen za icelem
vykonu hospodaiské Cinnosti (viz v tomto smyslu rozsudky ze dne 12. prosince
2006, Test Claimants in the FII Group Litigation, C-446/04, Sb. rozh. s. 1-11753,
body 179 az 181, a ze dne 24. kvétna 2007, Holbock, C-157/05, Sb. rozh. s. I-4051,
body 33 a 34). Pokud jde o Gi¢asti v novych nebo stavajicich podnicich, jak potvrzuji
tyto vysvétlujici poznamky, cil vytvorit nebo udrzet dlouhodobé hospodaiské vztahy
predpokladd, ze akcie vlastnéné akcionafem mu davaji bud na zikladé ustanoveni
vnitrostatnich pravnich predpisd o akciovych spole¢nostech, nebo jinak moznost
skutené se ncastnit fizeni této spole¢nosti nebo jeji kontroly (viz vyse uvedené
rozsudky Test Claimants in the FII Group Litigation, bod 182, a Holbock, bod 35; viz
rovnéz rozsudky ze dne 4. ¢ervna 2002, Komise v. Portugalsko, C-367/98, Recueil,
s. 1-4731, bod 38; Komise v. Francie, C-483/99, Recueil, s. I-4781, bod 37; Komise
v. Belgie, C-503/99, Recueil, s. 1-4809, bod 38; ze dne 13. kvétna 2003, Komise
v. Spanélsko, C-463/00, Recueil, s. 1-4581, bod 53; Komise v. Spojené kralovstvi,
C-98/01, Recueil, s. 1-4641, bod 40; ze dne 2. ¢ervna 2005, Komise v. Itdlie,
C-174/04, Sb. rozh. s. 1-4933, bod 28, jakoz i vySe uvedeny rozsudek Komise
v. Nizozemsko, bod 19).

Co se tyce této formy investic, Soudni dvir upresnil, ze jako ,,omezeni“ podle ¢l. 56
odst. 1 ES museji byt kvalifikovdna vnitrostatni opatteni, kterd mohou zabranit nebo
omezit nabyti akcii v dotéenych podnicich nebo mohou odradit investory jinych
¢lenskych stati od investovani do kapitilu téchto podnika (viz vy$e uvedené
rozsudky Komise v. Portugalsko, bod 45; Komise v. Francie, bod 41; Komise
V. Spanélsko, bod 61; Komise v. Spojené kralovstvi, bod 47; Komise v. Itlie, body 30
a 31, jakoz i Komise v. Nizozemsko, bod 20).
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V projednavaném pripadé Spolkova republika Némecko v podstaté uplatiiuje, ze
zakon VW nepiedstavuje vnitrostatni opatfeni ve smyslu judikatury zminované ve
trech predchizejicich bodech. Dodavd, Ze napadend ustanoveni tohoto zdkona, at jiz
posuzovana jednotlivé, nebo spolecné, nepiedstavuji ani omezeni ve smyslu uvedené
judikatury.

Argumenty, kterych se dovolivd Komise na podporu svého Zalobniho dtvodu,
vychazejiciho z poruseni ¢lanku 56 ES, je tieba prezkoumat ve svétle téchto tvah.

K existenci vuitrostdtniho opatieni

Argumentace ucastnikd fizeni

Spolkova republika Némecko pfipomind, ze zdkon VW spocivd na kompromisu,
kterého bylo dosazeno v roce 1959 mezi osobami a skupinami, které béhem 50. let
uplatiiovaly naroky ohledné spole¢nosti s rucenim omezenym Volkswagenwerk.
V této dobé uplatiiovali naroky tykajici se tohoto podniku jak odbory a zaméstnanci,
tak i spolkovy stat a spolkova zemé Dolni Sasko. V rdmci tohoto kompromisu
obdrzeli zaméstnanci a odbory jako protihodnotu za to, zZe se vzdaji svych pozadavki
na vlastnické pravo k tomuto podniku, pfislib ochrany proti velkému akcionafi, ktery
by sam ovlddal uvedenou spole¢nost.

Spolkova republika Némecko vysvétluje, ze tento kompromis byl nejprve
konkretizovan dne 12. listopadu 1959 uzavienim smlouvy («Staatsvertrag») mezi
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spolkovym stitem a spolkovou zemi Dolni Sasko, a poté na zakladé této smlouvy
prijetim zakona o dpravé pravnich poméri spolecnosti s rucenim omezenym
Volkswagenwerk (Gesetz iiber die Regelung der Rechtsverhiltnisse bei der
Volkswagenwerk Gesellschaft mit beschriankter Haftung, BGBL. 1960 1, s. 301) ze
dne 9. kvétna 1960, po némz nasledovalo pfijeti stanov spole¢nosti Volkswagen dne
6. cervence 1960 a konecné prijeti zakona VW, ktery prejal pravidla obsazena jiz
v téchto stanovach.

Podle uvedeného clenského statu vyjadril zakon VW, kterym byla vytvorena akciova
spole¢nost Volkswagen a provedena jeji privatizace, pouze vili akcionard, jakoz
i véech ostatnich osob a ostatnich skupin, které uplatiiovaly prava soukromopravni
povahy vii¢i tomuto podniku. Ve vztahu k volnému pohybu kapitalu by tedy na tento
zékon meélo byt nahliZeno stejné jako na dohodu mezi majiteli podil(i na spole¢nosti.
Podle zisady pacta sunt servanda si tento kompromis zachoval svou platnost
k dne$nimu dni.

Komise se domnivd, Ze tyto historické uvahy jsou irelevantni. Vytky sméfované viaci
Spolkové republice Némecko se netykaji diivodi legislativnich aktivit, které tento
¢lensky stat rozvinul v roce 1960, ale tykaji se jeho soucasné necinnosti v oblasti
legislativy v rozsahu, v némz je zakon VW jiz dlouhou dobu v rozporu s pozadavky
volného pohybu kapitalu.

Zavéry Soudniho dvora

I za predpokladu, Ze se zdkon VW, jak uplatiiuje Spolkova republika Némecko,
omezuje na opakovani dohody, ktera by méla byt kvalifikovana jako soukromopravni
smlouva, je nutno konstatovat, Ze skute¢nost, ze se tato dohoda stala predmétem
zakona, postacuje k tomu, aby byla s ohledem na volny pohyb kapitalu povazovana
za vnitrostatni opatient.
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Vykon zakonodarné pravomoci vnitrostatnimi organy, které jsou k tomu nalezité
opravnény, totiz predstavuje vyraz statni moci v pravém slova smyslu.

Navic je tieba konstatovat, ze ustanoveni doty¢ného ziakona nemohou byt ménéna
pouze z vile stran ptivodni dohody, ale Ze veskeré dodatky vyzaduji schvaleni
nového zdkona v souladu s postupy tstavniho prava Spolkové republiky Némecko.

Za téchto podminek musi byt odmitnut argument Spolkové republiky Némecko,
podle néhoz nepredstavuje zakon VW ohledné volného pohybu kapitalu vnitrostatni
opatreni.

K existenci omezeni

S ohledem na argumentaci Gcastnikd fizeni tykajici se dvou prvnich vytykanych
skute¢nosti,, jakoz i na kumulativni U¢inky obou ustanoveni zikona VW,
zpochybnovanych v ramci téchto vytykanych skute¢nosti, je tyto skutecnosti tieba
zkoumat spolec¢né.

K prvni a druhé vytykané skutec¢nosti, vychdzejicim z omezeni hlasovaciho prava na

20 % a stanoveni bloka¢ni mensiny 20 %

— Argumenty uUcastnikli fizeni

Co se zaprvé tyce omezeni hlasovaciho prava vSech akcionard na 20 % zakladniho
kapitalu spole¢nosti Volkswagen, stanoveného v § 2 odst. 1 zakona VW, Komise
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tvrdi, Ze toto pravidlo je v rozporu s pozadavkem vztahu mezi kapitalovou ucasti
a s ni souvisejicim hlasovacim priavem. Ackoliv je omezeni hlasovactho prava
béznym nastrojem prava obchodnich spole¢nosti, uzivanym rovnéz v jinych
¢lenskych stitech, je zna¢ny rozdil, pokud stit nabizi moznost zavést takovy néstroj
do stanov spolecnosti, jak je tomu v némeckém pravu u akciovych spole¢nosti
nekétovanych na burze, nebo pokud v tomto ohledu prijme jakozto zakonodarce
ustanoveni pro jediny podnik a v konecném vysledku ve sviij prospéch, jak je tomu
v pripadé § 2 odst. 1 zdkona VW.

Spolkova republika Némecko ptipomind, Ze pfi vzniku spole¢nosti Volkswagen byla
horni hranice hlasovaciho prava stanovena na 0,01 % pro vsechny akcionate
s vyjimkou spolkového stiatu a spolkové zemé Dolni Sasko, z nichz kazdy mohl
vykondavat svd prava v pomeéru k jejich 20 % podilu. Nicméné béhem roku 1970 bylo
toto vysadni postaveni obou posledné jmenovanych zruseno a omezeni hlasovaciho
préva bylo zvy$eno na 20 % pro viechny akcionére bez rozdilu. Spolkovd republika
Némecko zdlraznuje, Ze od té doby se doty¢né ustanoveni zdkona VW uplatni bez
rozdilu na vSechny akcionaie spole¢nosti Volkswagen. Privni ramec se v tomto
ohledu lisi od pravniho ramce dotc¢eného v judikatuie, na niz odkazuje Komise, aby
v projednavaném piipadé prokdzala omezeni volného pohybu kapitdlu (vyse
uvedené rozsudky Komise v. Portugalsko, body 36 a 44; Komise v. Francie, body 35
a 40; Komise v. Belgie, bod 36; Komise v. Spanélsko, body 51 a 56; Komise v. Spojené
kralovstvi, body 38 a 43, a Komise v. Itilie, bod 26). Tato judikatura se totiz tykala
zvlastnich prav ztizenych ve prospéch stitu. Podle Spolkové republiky Némecko by
piipadné rozsifeni oblasti chrinéné volnym pohybem kapitdlu nad ramec zvlastnich

Yy

prav statu rozéifilo zcela neomezené rozsah pisobnosti této svobody.

Uvedeny clensky stat popird tezi, podle niz je tfeba, aby existoval vztah mezi
kapitalovou ucasti na spolecnosti a hlasovacim pravem jejich akcionaid, a tvrdi, ze
vnitrostatni zakonodarce mize volné vydavat zakony v oblasti vnitrostatniho prava
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obchodnich spole¢nosti a stanovit pravidla, kterda se uplatni na urcité skupiny
podnikd, nebo dokonce na jeden podnik, pokud z takové pravni dpravy nevyplyva
Zadné omezeni.

Co se zadruhé tyce stanoveni bloka¢ni mensiny 20%, Komise uplatiuje, ze § 4
odst. 3 zakona VW tim, Ze vyzaduje vice nez 80 % vétsinu zastoupeného kapitdlu pro
usneseni valné hromady, pro kterd vyzaduje obecné pravo obchodnich spole¢nosti
pouze nejméné 75 % vétsinu, umoznuje spolkové zemi Dolni Sasko, aby s ohledem
na podil ve vysi 20 %, ktery vlastni od privatizace spole¢nosti Volkswagen, blokovala
tento druh usneseni. Podle Komise byl pozadavek vice nez 80% vétsiny pojat
navzdory svému formalné nediskrimina¢nimu aspektu tak, aby prospival vylu¢né
verejné moci.

Komise priznava, ze zakon o akciovych spole¢nostech umozinuje stanoveni vétsiny
pro prijeti uvedenych rozhodnuti vys$$i nez 75 %, avSak zdirazinuje, Ze se jedna
o opravnéni ponechané akcionditim, ktefi mohou rozhodnout, zda jej vyuziji, ¢i
nikoliv. Naproti tomu 80 % vétsina vyzadovana ustanovenim § 4 odst. 3 zékona VW
byla akcionaiim spole¢nosti Volkswagen ulozena zdkonodarcem, aby si mohl zajistit

bloka¢ni mensinu jakozto v té dobé nejvétsi akcionér.

Spolkova republika Némecko dvodem zdiraziiuje, Ze se dotcené ustanoveni zdkona
VW, stejné jako ustanoveni tykajici se omezeni hlasovaciho prava na 20 %, uplatni
na véechny akcionare spole¢nosti Volkswagen bez rozdilu. Domniva se tedy, Ze
dotcené ustanoveni nepredstavuje omezeni volného pohybu kapitdlu, nebot statu
neptiznava zadné zvlastni pravo.
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Spolkova republika Némecko dodava, ze zakon o akciovych spole¢nostech ani pravni
uprava Spolecenstvi nestanovi zadnou hranici ohledné urceni bloka¢ni mensiny.
Situace spolkové zemé Dolni Sasko, co se tyce jeji schopnosti vytvofit bloka¢ni
mensinu, odpovidd bézné situaci akciondfe jejtho vyznamu. Uvedeny ¢lensky stat
v tomto ohledu zduraziuje, ze pokud spolkova zemé Dolni Sasko v soucasné dobé
drzi podil zhruba 20 % na kapitalu spole¢nosti Volkswagen, je tento podil diisledkem
investic provedenych na trhu touto zemi jakoZto soukromym investorem.

— DPosouzeni Soudniho dvora

Jak poznamenala Spolkova republika Némecko, je omezeni hlasovacitho prava
zndmym nastrojem prava obchodnich spole¢nosti.

Mezi ucastniky fizeni je ostatné nesporné, ze § 134 odst. 1 prvni véta zakona
o akciovych spolec¢nostech sice stanovi zasadu proporcionality hlasovaciho prava
k podilu na kapitalu, druha véta uvedeného ustanoveni vsak v urcitych piipadech
umoziuje omezeni hlasovactho prava.

Nicméné, jak spravné podotykd Komise, existuje rozdil mezi moznosti akcionaiq,
ktefi se mohou rozhodnout, zda ji chtéji vyuzit, ¢i nikoliv, a zvlastni povinnosti
stanovenou akcionaim prostiednictvim pravniho predpisu, aniz by méli moznost
se od ni odchylit.

Navic se Gdastnici fizeni shoduji v tom, ze § 134 odst. 1 prvni véta zdkona
o akciovych spole¢nostech ve znéni zikona o kontrole a transparentnosti
v podnikdni zrus$il moznost zavést omezeni hlasovaciho prava ve stanovach
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spole¢nosti kétovanych na burze. Jak uplatiuje Komise, aniz by ji v tomto bodé
némecka vlada odporovala, jelikoz je Volkswagen spole¢nosti kétovanou na burze,
nemohlo by byt omezeni hlasovaciho priava béznym zplisobem zavedeno do jejich
stanov.

Spolkova republika Némecko tvrdi, Ze omezeni stanovené v § 2 odst. 1 zdkona VW
lze chépat jako vyhodu, a zdroven i nevyhodu, nebot se uplatni bez rozdilu na
viechny akcionare. Omezeni hlasovaciho prdva akciondre, ktery drzi vice nez 20 %
zakladniho kapitalu, odpovidd ochrana proti vlivu jinych pfipadnych akcionaid
drzicich vyznamné podily, a tim i zaruka mozZnosti skute¢né Wdcasti na fizeni
spolec¢nosti.

Pied posouzenim tohoto argumentu je tfeba zkoumat Gc¢inky uvedeného omezeni
hlasovaciho prava ve vztahu k pozadavku stanovenému v § 4 odst. 3 zdkona VW, tj.
vice nez 80 % vétsiny zdkladniho kapitilu pro pfijeti uréitych usneseni valné
hromady akcionait spole¢nosti Volkswagen.

Jak uplatiuje Komise, aniz by ji Spolkovd republika Némecko odporovala, jedna se
o rozhodnuti jako je zména stanov, kapitalu nebo finan¢ni struktury spole¢nosti, pro
néz zékon o akciovych spole¢nostech stanovi pozadovanou vétsinu nejméné 75 %
zékladniho kapitalu.

Jak poznamenala Spolkova republika Némecko, stanovy spole¢nosti mohou zajisté
stanovit vys$si procentudlni miru, nez je 75 % vétsina zakladniho kapitalu, stanovena
zakonem o akciovych spole¢nostech. Nicméné, jak spravné poznamenava Komise,
jednd se o moznost, o jejimz vyuziti ¢i nevyuziti se akcionafi mohou svobodné
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rozhodnout. Naproti tomu stanoveni pozadované vétsiny v § 4 odst. 3 zdkona VW

na vice nez 80 % uvedeného kapitdlu nevychdzi z vile akciondit, ale jak bylo
rozhodnuto v bodé 29 tohoto rozsudku, z vnitrostatniho opatieni.

Tento pozadavek, ktery se odchyluje od obecného prava a ktery byl uloZen zvlastnim

zdkonem, tak dava vsem akcionaiim drzicim 20 % zdkladniho kapitdlu moznost
disponovat bloka¢ni mensinou.

Je pravda, Ze tato moznost se, jak zdiraziuje Spolkova republika Némecko, uplatni
bez rozdilu. Stejné jako omezeni hlasovaciho prava mize ptisobit ve prospéch, ¢i

sy 0

v neprospéch vsech akcionai spole¢nosti.

Ze spisu nicméné vyplyva, ze pri prijeti zakona VW v roce 1960 byly spolkovy stat
a spolkova zemé Dolni Sasko dvéma hlavnimi akcionari spole¢nosti Volkswagen,
nové privatizované spolec¢nosti, na niz kazdy z nich drzel 20 % kapitalu.

Podle informaci poskytnutych Soudnimu dvoru se spolkovy stit rozhodl zbavit se
svého podilu na kapitdlu spole¢nosti Volkswagen, av$ak spolkova zemé Dolni Sasko
stale drzi podil v radu 20 %.

sy

Ustanoveni § 4 odst. 3 zdkona VW tak vytvaii nastroj, ktery umoznuje
verejnopravnim subjektim ponechat si bloka¢ni mensinu, kterd jim umoziuje
stavét se proti dilezitym rozhodnutim, a to s mensi investici, nez vyzaduje obecné
pravo obchodnich spole¢nosti.
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Omezenim hlasovaciho prava ve stejné vysi 20 % dopliiuje § 2 odst. 1 zakona VW
pravni ramec, ktery dava uvedenym verejnopravnim subjektim moznost vykonavat
podstatny vliv s takovou nizéi investici.

7v0

Tato situace, kterd omezuje moznost jinych akciondfti Gcastnit se na spole¢nosti
s cilem vytvorit nebo udrzet dlouhodobé a piimé hospodaiské vztahy s touto
spole¢nosti umoznujici skutecné se ticastnit jejiho rizeni nebo jeji kontroly, mtze
odradit pfimé investory z jinych ¢lenskych statd.

Toto konstatovani nemize byt zpochybnéno argumentem, kterého se dovolava
Spolkovd republika Némecko, podle néhoz akcie spole¢nosti Volkswagen jsou
jednémi z nejvice kupovanych akcii v Evropé a velmi mnoho se jich nachdzi v rukou
investort z jinych c¢lenskych statd.

Jak uplatiiuje Komise, omezeni volného pohybu kapitélu, na nichz se zaklada tato
zaloba, se totiz tykaji pfimych investic do kapitdlu spole¢nosti Volkswagen, a nikoli
portfoliovych investic, které byly vynaloZeny pouze s imyslem investovat (viz vyse
uvedeny rozsudek Komise v. Nizozemsko, bod 19) a tato zaloba se jich netyka. Co se
tyce primych investord, je nutno konstatovat, ze § 2 odst. 1 a § 4 odst. 3 zdkona VW
v rozsahu, v némz vytvéireji ndstroj zptsobily omezit jejich moznost skute¢né se
Ucastnit fizeni spoleCnosti s cilem vytvoiit nebo udrzet dlouhodobé a piimé
hospodaiské vztahy s touto spole¢nosti umoziujici skutecné se tcastnit jejtho rizeni
nebo jeji kontroly, ¢ini ziskani podilu na zakladnim kapitalu spole¢nosti Volkswagen
méné zajimavym.

Toto konstatovani neni dotceno tim, Ze se mezi akcionafti spole¢nosti Volkswagen
vyskytuje velky pocet piimych investord, ktery je podle Spolkové republiky Némecko
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v soucasnosti obdobny poctu akcionara jinych velkych podnikd. Tato okolnost totiz
nevyvraci to, ze z divodu dotCenych ustanoveni zdkona VW mohli byt primi
investofi z jinych ¢lenskych statd, at jiz aktudlni, nebo potencialni, odrazeni od
ziskdni podilu na zdkladnim kapitdlu této spole¢nosti za ti¢elem ucasti na této
spolecnosti s cilem vytvorit nebo udrzet dlouhodobé hospodaiské vztahy s ni
umoznujici skutecné se ucastnit jejtho fizeni nebo jeji kontroly, ackoliv byli
opravnéni k tomu, aby se na né vztahovala zasada volného pohybu kapitalu
a ochrana, kterou tato zdsada zavadi v jejich prospéch.

Je tedy namisté urdit, ze § 2 odst. 1 ve spojeni s § 4 odst. 3 zdkona VW predstavuje
omezeni pohybu kapitalu ve smyslu ¢l. 56 odst. 1 ES.

Ke treti vytykané skutecnosti, vychazejici z prava na vyslani dvou zéastupcd do
dozor¢i rady spole¢nosti Volkswagen

— Argumenty acastnikd fizeni

Komise poukazuje na to, Ze § 4 odst. 1 zakona VW, ktery umoznuje spolkovému
statu a spolkové zemi Dolni Sasko potud, pokud jsou akcionaii spolecnosti
Volkswagen, vyslat po dvou zastupcich do dozoréi rady této spoleCnosti, se
odchyluje od pravidla stanoveného v § 101 odst. 2 zakona o akciovych
spole¢nostech, podle néhoz takové pridvo muiZze byt zavedeno pouze stanovami
a muze se tykat pouze tietiny ¢lenli dozoréi rady jmenovanych akciondfi, tedy
v ptipadé spolecnosti Volkswagen tfech zastupcli. Podle Komise predstavuje
uvedeny § 4 odst. 1 v rozsahu, v némz zamezuje moznosti jinych akcionait
skute¢né se tucastnit fizeni této spolecnosti nebo jeji kontroly, omezeni volného
pohybu kapitalu.
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Spolkova republika Némecko uplatiiuje, Ze dozoréi rada je pouze kontrolnim
organem, a nikoliv organem rozhodovacim. Dodava, Ze pocet zastupcit v dozoréi
radé spole¢nosti Volkswagen je pomérny k tcasti na kapitdlu uvedené spole¢nosti
a Ze v tomto ohledu je zastoupeni spolkové zemé Dolni Sasko niz$i nez jeji ticast na
tomto kapitdlu. Tvrdi, Ze § 4 odst. 1 zdkona VW ostatné neni v praxi pro
rozhodovani v oblasti investic relevantni.

— Zavéry Soudniho dvora

Na zakladé § 4 odst. 1 zadkona VW maji spolkovy stat a spolkova zemé Dolni Sasko
moznost potud, pokud jsou akcionafi spolecnosti Volkswagen, vyslat kazda dva
zastupce jakozto ¢leny do dozor¢i rady této spolecnosti, tedy celkem ¢tyfi osoby.

Takova moznost piredstavuje odchylku od obecného prava obchodnich spole¢nosti.
To totiz omezuje pravo urcitych akciondfti na vysildni zdstupcl na tfetinu poctu
¢lentt dozor¢i rady vyhrazeného akciondiim. V pripadé spole¢nosti Volkswagen,
u niz, jak uplatiuje Komise, aniz by ji bylo v tomto bodu odporovano, dozor¢i rada
¢ita 20 ¢lend, z nichz 10 je urceno akciondfi, by mohl byt pocet zastupcd, ktefi by
mohli byt vyslani spolkovym statem a spolkovou zemi Dolni Sasko podle obecného
prava obchodnich spole¢nosti, nejvyse 3.

Jedna se tedy o zvlastni pravo odchylujici se od obecného prava obchodnich
spole¢nosti, stanovené vnitrostatnim legislativnim opatfenim pouze ve prospéch
verejnopravnich subjekta.
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Pravo vyslat zastupce prislusici spolkovému stitu a spolkové zemi Dolni Sasko jim
tedy umoznuje ucastnit se na cinnosti dozor¢i rady vyraznéji, nez by jim bézné
umoznovalo jejich postaveni akcionare.

Ackoliv neni pravo vyslat zastupce uvedené spolkové zemé v nepoméru vaci dcasti,
kterou ma tato spolkovd zemé v soucasné dobé na zakladnim kapitilu spole¢nosti
Volkswagen, jak podotkla Spolkova republika Némecko, nic to neméni na tom, ze
spolkova zemé, jakoz i spolkovy stat maji pravo vyslat dva zastupce do dozor¢i rady
spole¢nosti Volkswagen, pokud vlastni akcie této spolec¢nosti, nezavisle na velikosti
jejich Géasti.

Ustanoveni § 4 odst. 1 zidkona VW tedy vytvaii ndstroj, ktery umoziuje
vefejnopravnim subjektim vykondvat vliv, ktery presahuje jejich investice. Sou-
vztazné s tim muze byt vliv jinych akciondi snizen pod troven odpovidajici jejich
vlastnim investicim.

Skute¢nost, ze jak tvrdi Spolkova republika Némecko, dozor¢i rada neni
rozhodovacim organem, ale pouze kontrolnim orginem, nemutze zpochybnit
postaveni a vliv doty¢nych vefejnopravnich subjektii. Némecké pravo obchodnich
spole¢nosti totiz sice stanovi jako poslani dozor¢i rady kontrolu fizeni spole¢nosti,
jakoz i podavani zprav o tomto Fizeni akcionditim, avSak vybavuje tento orgin za
ucelem vykonu tohoto poslani dulezitymi pravomocemi, jako je jmenovani
a odvolavani ¢lenli predstavenstva. Navic je, jak pifipomnéla Komise, souhlas
dozor¢i rady nutny pro urcity pocet operaci, mezi néz patti kromé zfizovani
a premistovani provozoven i vytvareni pobocek, koupé a prodej nemovitosti,
investice a koupé jinych podnikd.
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Tim, Ze omezuje moznost jinych akcionaf ucastnit se na spoleCnosti s cilem
vytvorit nebo udrzet dlouhodobé a piimé hospodaiské vztahy s touto spolecnosti
umoznujici skuteéné se Gcastnit jejiho fizeni nebo jeji kontroly, mtze § 4 odst. 1
zdkona VW odrazovat piimé investory z jinych ¢lenskych statt od investovani do
kapitdlu této spole¢nosti.

Ze stejnych diivodd, jaké byly popsany v bodech 53 az 55 tohoto rozsudku, nemize
byt toto konstatovani vyvraceno argumentem, kterého se dovoldava Spolkova
republika Némecko, podle néhoz existuje na mezinarodnich finan¢nich trzich velky
zajem investord o akcie spole¢nosti Volkswagen.

Vzhledem k vy$e uvedenému je namisté konstatovat, ze § 4 odst. 1 zakona VW
predstavuje omezeni pohybu kapitilu ve smyslu ¢l. 56 odst. 1 ES.

Otazka, zda spolkovy stat a spolkova zemé Dolni Sasko vyuzivaji pravo, které jim
poskytuje tento § 4 odst. 1, ¢i nikoliv, je zcela irelevantni. V tomto ohledu totiz
postacuje konstatovat, ze zvlastni pravo odchylujici se od obecného prava, které
umoznuje témto vefejnopravnim subjektdm vyslat zastupce do dozoréi rady
spole¢nosti Volkswagen, v némeckém pravnim fadu pretrvava.

K pFipadnému odiivodnéni omezeni

o v/

Argumentace Gcastnikd fizeni

Spolkova republika Némecko podplrné uplatiuje, Ze ustanoveni zdkona VW
kritizovana Komisi jsou odivodnéna naléhavymi divody obecného zajmu. Timto
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zakonem, ktery ma zvlastni historické souvislosti, byla totiz zavedena ,spravedliva
rovnovaha moci“ za Gcelem zohlednéni zajm? zaméstnancé spole¢nosti Volkswagen
a na ochranu jejich menginovych akcionait. Uvedeny zakon tak sleduje cile socidlni
a regiondlni politiky, jakoz i hospodaiské cile, které se poji s cili pramyslové politiky.

Podle Komise, ktera popira relevantnost téchto historickych tvah, neodpovida zakon
VW obecnému zajmu, nebot diévody, kterych se dovolava Spolkova republika
Némecko, neplati pro vSechny podniky vykonavajici ¢innost na tzemi tohoto
¢lenského statu, ale sméfuje k tomu, aby uspokojil cile hospodarské politiky, které
nemohou odtvodnit omezeni volného pohybu kapitalu (vy$e uvedeny rozsudek
Komise v. Portugalsko, body 49 a 52).

Zavéry Soudniho dvora

Volny pohyb kapitilu mize byt omezen vnitrostitnimi opatfenimi odiivodnénymi
diavody uvedenymi v ¢lanku 58 ES nebo naléhavymi diivody obecného zajmu, pokud
neexistuje harmoniza¢ni opatfeni Spoledenstvi stanovici nezbytnd opatieni pro
zajisténi ochrany téchto zajmu (viz vyse uvedené rozsudky Komise v. Portugalsko,
bod 49; Komise v. Francie, bod 45; Komise v. Belgie, bod 45; Komise v. Spanélsko,
bod 68; Komise v. Itdlie, bod 35, jakoz i Komise v. Nizozemsko, bod 32).

Pokud takové harmoniza¢ni opatieni Spolecenstvi neexistuje, pfislusi v zdsadé
¢lenskym statém, aby rozhodly o trovni, v jaké chtéji zajistit ochranu takovych
legitimnich zajm, jakoz i o zplsobu, jakym ma byt této irovné dosazeno. Mohou
tak cCinit ovSem pouze v mezich stanovenych Smlouvou, a zejména v souladu se
zasadou proporcionality, podle které musi byt prijatd opatieni zplsobila zarucit
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uskutec¢néni cile, ktery sleduji, a nesmi prekracovat meze toho, co je k dosazeni
tohoto cile nezbytné (viz vyse uvedené rozsudky Komise v. Portugalsko, bod 49;
Komise v. Francie, bod 45; Komise v. Belgie, bod 45; Komise v. Spanélsko, bod 68;
Komise v. Itélie, bod 35, jakoz i Komise v. Nizozemsko, bod 33).

Co se tyCe ochrany zdjma pracovnikd, které se dovolava Spolkova republika
Némecko k odivodnéni spornych ustanoveni zakona VW, je namisté konstatovat, zZe
tento clensky stat nebyl schopen vysvétlit, kromé obecnych tvah o nezbytnosti
ochrany ve vztahu k velkému akcionafi, ktery by saim ovladal spole¢nost, dtivod,
pro¢ ma byt k dosazeni cile ochrany zaméstnancti spole¢nosti Volkswagen vhodné
a nezbytné zachovavat zesilenou a neménnou pozici ohledné kapitilu tohoto
podniku ve prospéch vefejnopravnich subjektd.

Krom toho, co se tyce prava vyslat zastupce do dozor¢i rady, je nutno konstatovat, Ze
podle némeckych pravnich pfedpisi jsou v tomto organu zastoupeni i sami
zameéstnanci.

V disledku toho nelze pfijmout odivodnéni uvedené timto clenskym stitem
o ochrané pracovnikd.

Totéz plati pro odtivodnéni, o kterém Spolkova republika Némecko tvrdi, ze vychazi
z ochrany mensinovych akcionafii. Tato viile chranit uvedené osoby sice muze
rovnéz predstavovat legitimni zdjem a odivodnovat legislativni opatieni, jsou-li
dodrzeny zasady pripomenuté v bodech 72 a 73 tohoto rozsudku, i kdyz toto
legislativni opatfeni predstavuje omezeni volného pohybu kapitalu, avsak je nutno
konstatovat, Ze v projedndvaném pripadé nemize takova vile odivodnit sporna
ustanoveni zakona VW,
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V tomto ohledu je tieba pripomenout, Ze uvedend ustanoveni predstavuji pravni
ramec, ktery spolkovému statu a spolkové zemi Dolni Sasko umoznuje vykonavat
vétsi vliv nez ten, ktery by se za normalnich okolnosti pojil s jejich investicemi.
Spolkové republika Némecko pfitom neprokizala, z jakych divodid by mélo byt
udrzovani takového postaveni ve prospéch téchto vefejnopravnich subjektd
nezbytné nebo vhodné pro ochranu obecnych zajm@ mensinovych akcionai.

Nelze totiz vyloudit, ze za urcitych zvldstnich okolnosti dotcené vefejnopravni
subjekty vyuziji svého postaveni na ochranu obecnych z4jma ptipadné v rozporu
s hospodarskymi zajmy dotéené spole¢nosti, a v disledku toho v rozporu se zajmy
jejich ostatnich akcionérd.

Konecné v rozsahu, v némz Spolkova republika Némecko uplatnuje, ze aktivita tak
vyznamného podniku, jakym je Volkswagen, mze mit takovy dopad na obecny
zajem, ze odivodnuje existenci zaruk danych zékonem, presahujicich ramec kontrol
stanovenych obecnym pravem obchodnich spole¢nosti, je nutno konstatovat, ze i za
piedpokladu, Ze by tato teze byla opodstatnénd, nevysvétlil uvedeny clensky stit,
kromé obec-nych dvah o riziku, Ze akcionédti budou upiednostiiovat své osobni
zdjmy pied zajmy pracovnikl, davody, pro néz jsou ustanoveni zdkona VW
kritizovand Komisi vhodnd a nezbytnd pro udrzeni pracovnich mist, kterd vytvari
¢innost spole¢nosti Volkswagen.

Vzhledem k vy$e uvedenym uvaham museji byt vytykané skutecnosti uvedené
Komisi a vychézejici z poruseni ¢l. 56 odst. 1 ES piijaty.

V dasledku toho je tfeba konstatovat, Zze Spolkova republika Némecko tim, ze
ponechala v platnosti § 4 odst. 1, jakoZz i § 2 odst. 1 ve spojeni s § 4 odst. 3 zdkona
VW, nesplnila povinnosti, které pro ni vyplyvaji z ¢l. 56 odst. 1 ES.
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K nakladim rizeni

Podle ¢l. 69 odst. 2 jednaciho #ddu se ucastniku fizeni, ktery nemél tispéch ve véci,
uloZi nihrada ndklad( fizeni, pokud to ucastnik fizeni, ktery mél ve véci uspéch,
pozadoval. Vzhledem k tomu, Ze Komise pozadovala nihradu nédkladt fizeni
a Spolkova republika némecko neméla ve véci uspéch, je namisté ji ulozit ndhradu
naklada fizeni.

Z téchto divodir Soudni dvir (velky sendt) rozhodl takto:

1) Spolkova republika Némecko tim, Ze ponechala v platnosti § 4 odst. 1, jakoz
i§ 2 odst. 1 ve spojeni s § 4 odst. 3 zakona ze dne 21. ¢ervence 1960
o prevodu prav z podild na spolecnosti s rucenim omezenym Volkswa-
genwerk do soukromych rukou (Gesetz iiber die Uberfithrung der
Anteilsrechte an der Volkswagenwerk Gesellschaft mit beschrinkter
Haftung in private Hand), ve znéni vztahujicim se na projednavany spor,
nesplnila povinnosti, které pro ni vyplyvaji z ¢l. 56 odst. 1 ES.

2) Zaloba se ve zbyvajici ¢asti zamita.

3) Spolkové republice Némecko se uklada nahrada naklada rizeni.

Podpisy.
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