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Hotărârea Curţii în cauza C-112/05 

Comisia Comunităților Europene/Republica Federală Germania 

LEGEA VOLKSWAGEN RESTRÂNGE LIBERA CIRCULAŢIE A CAPITALURILOR 

Prin menţinerea în vigoare a dispoziţiilor Legii Volkswagen privind plafonarea drepturilor de 
vot la 20 % și stabilirea minorităţii de blocaj la 20 %, precum și dreptul statului federal și al 

landului Saxonia Inferioară de a desemna fiecare câte doi reprezentanţi în consiliul de 
supraveghere, Republica Federală Germania nu și-a îndeplinit obligaţiile  

La 4 martie 2005, Comisia a formulat o acţiune împotriva Germaniei motivând că Legea 
Volkswagen1 aduce atingere liberei circulaţii a capitalurilor și libertăţii de stabilire. 

În mod concret, Comisia critică următoarele puncte: 

• dreptul Republicii Federale și al landului Saxonia Inferioară de a desemna fiecare câte 
doi membri în consiliul de supraveghere al întreprinderii, în măsura în care deţin acţiuni 
ale societăţii, 

• limitarea exercitării drepturilor de vot la 20 % din capitalul social, atunci când un 
acţionar depășește acest procent, 

• ridicarea la pragul de 80 % din capitalul social reprezentat a majorităţii necesare pentru 
adoptarea deciziilor adunării generale a acţionarilor care, conform Legii privind 
societăţile comerciale pe acţiuni, nu necesită decât o majoritate de 75 %.  

În hotărârea de astăzi, Curtea admite acţiunea Comisiei, în măsura în care aceasta invocă o 
încălcare a liberei circulaţii a capitalurilor. În ceea ce privește încălcarea libertăţii de stabilire 
invocată de Comisie, Curtea respinge acţiunea, întrucât Comisia nu a furnizat argumente 
specifice.  

Restricţii privind libera circulaţie a capitalurilor 

Curtea consideră că Legea Volkswagen, ca și expresie a puterii statului de a legifera, constituie o 
măsură naţională. Dispoziţiile în litigiu din lege sunt imputabile statului, din moment ce acesta 
este singurul care poate modifica dispoziţiile respective în calitatea sa de legiuitor. 
                                                 
1 Legea privind privatizarea părţilor sociale ale societăţii Volkswagenwerk GmbH din 21 iulie 1960 (BGBl. I, p. 585 
și BGBl. III, p. 641-1-1), modificată la 6 septembrie 1965 (BGBl. I, p. 461) și la 31 iulie 1970 (BGBl. I, p. 1149). 



Curtea amintește că Tratatul CE interzice orice restricţie privind circulaţia capitalurilor între 
statele membre. Constituie o astfel de restricţie o măsură naţională care poate descuraja unele 
investiţii directe prin faptul că limitează posibilitatea acţionarilor de a participa în cadrul 
societăţii în vederea creării sau a menţinerii unor legături durabile și directe cu aceasta care să 
permită o participare efectivă la administrarea sau la controlul societăţii. 

Curtea constată că dispoziţiile în cauză pot avea un astfel de efect disuasiv. 

Plafonarea drepturilor de vot la 20 % și stabilirea minorităţii de blocaj la 20 %  

Curtea nu exclude ca aceste două dispoziţii, luate în considerare în mod individual, să poată 
acţiona atât în favoarea, cât și în detrimentul oricărui acţionar al societăţii. Totuși, aceasta 
amintește că, în momentul adoptării Legii Volkswagen, statul federal și landul Saxonia 
Inferioară erau principalii acţionari ai societăţii recent privatizate, la care fiecare deţinea 20 % 
din capital, și că landul Saxonia Inferioară continuă să deţină o participaţie de același ordin. 
Curtea constată că, luate în considerare împreună, dispoziţiile în cauză permit statului federal și 
landului Saxonia Inferioară să exercite, cu o investiţie mai mică decât cea care ar fi impusă de 
dreptul comun, o influenţă substanţială în cadrul societăţii Volkswagen. Această situaţie poate 
descuraja unii investitori direcţi din alte state membre. 

Dreptul de a desemna doi reprezentanţi în consiliul de supraveghere 
 
Posibilitatea statului federal și a landului Saxonia Inferioară, în măsura în care sunt acţionari ai 
societăţii, de a desemna fiecare câte doi reprezentanţi în consiliul de supraveghere, privilegiază 
acești acţionari publici faţă de dreptul comun al societăţilor comerciale, în temeiul căruia aceștia 
ar avea dreptul la numai trei reprezentanţi. În plus, aceștia dispun de dreptul de a desemna din 
momentul în care deţin acţiuni ale societăţii, independent de valoarea participaţiei lor. Astfel, 
statul federal și landul Saxonia Inferioară au posibilitatea de a exercita o influenţă care depășește 
investiţiile făcute de aceștia și de a reduce, în consecinţă, influenţa celorlalţi acţionari sub nivelul 
propriilor investiţii. 

Restricţiile privind libera circulaţie a capitalurilor nu sunt justificate 

Curtea amintește că libera circulaţie a capitalurilor poate fi limitată prin măsuri naţionale 
justificate de interese legitime. Totuși, Republica Federală, în afara unor consideraţii generale 
privind necesitatea unei protecţii faţă de un mare acţionar care ar domina singur societatea, nu a 
demonstrat în speţă motivul pentru care dispoziţiile în litigiu sunt necesare în scopul protejării 
intereselor invocate. 

Mai întâi, aceasta nu a fost în măsură să explice motivul pentru care menţinerea, în capitalul 
societăţii Volkswagen, al unei poziţii consolidate și inamovibile în beneficiul actorilor publici ar 
fi adecvată și necesară pentru realizarea obiectivului de protecţie a lucrătorilor. 

Aceasta nu a demonstrat nici motivele pentru care menţinerea unei astfel de poziţii ar proteja 
interesele generale ale acţionarilor minoritari. 

În sfârșit, Republica Federală nu a explicat motivele pentru care dispoziţiile Legii Volkswagen 
sunt adecvate și necesare pentru păstrarea locurilor de muncă generate de activitatea societăţii 
Volkswagen. 

În consecinţă, Curtea constată că Republica Federală Germania nu și-a îndeplinit 
obligaţiile care îi revin în temeiul liberei circulaţii a capitalurilor.  
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