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Niemcy pomiedzy protekcjonizmem a wolnym rynkiem

Konrad Poptawski

W ostatnich tygodniach doszto do intensywnego zaangazowania politykéw niemieckich w
transakcje dotyczgce niemieckich firm. Pierwszy przypadek dotyczy ogtoszenia przez
hiszpanska firme budowlang ACS planu przejecia najwiekszego niemieckiego koncernu
budowlanego Hochtief. Drugim przypadkiem byta reakcja na proby uniewaznienia przez rzad
francuski przetargu (wygranego przez firme Siemens) na dostawe 10 pociggéw dla
Eurotunnela — operatora potaczenia kolejowego pod kanatem La Manche. Oba te przypadki
wywotaty oburzenie niemieckiej opinii publicznej. Z jednej strony nalega ona na traktowanie
Siemensa zgodnie z zasadami wolnego rynku, z drugiej zas strony opowiada sie za
uchronieniem niemieckiego Hochtiefu przed przejeciem na rynkowych zasadach.
Zaangazowanie niemieckich politykdw w dziatania protekcjonistyczne na rzecz Hochtiefu
ostabia jednoczesnie ich wiarygodnos¢ w walce o rynkowe traktowanie Siemensa oraz
liberalizacje rynku wewnetrznego Unii Europejskiej.

Politycy niemieccy bronig liberalizmu na rynkach zagranicznych...

7 pazdziernika Eurotunnel — operator potgczenia kolejowego pod kanatem La Manche -
ogtosit, ze Siemens dostarczy 10 sktadow kolejowych wartych 600 min euro. Dotychczas
Eurotunnel, nalezagcy w 55% do francuskich kolei SNCF byt obstugiwany jedynie przez
pociggi TGV, produkowane przez francuski koncern Alstom. Kilka dni po ogtoszeniu
wynikéw przetargu francuski minister transportu Dominique Bussereau zapowiedziat, ze ze
wzgledu na reguly bezpieczenstwa przetarg powinien by¢ uniewazniony. Jego zdaniem
dwukrotnie krétsze od francuskich sktady niemieckie o dtugosci 200 metrow moga byé
zagrozeniem dla bezpieczenstwa podrézujgcych nimi pasazerow. Proby blokowania przez
Francje wygranego przez Siemensa przetargu spotkaty sie z potepieniem ze strony
politykdw niemieckich, ktorzy uznali to za dziatanie protekcjonistyczne i sprzeczne z
zasadami wolnego rynku. Sprzeciwili si¢ oni rozpisaniu nowego przetargu, gdyz ich zdaniem
pociggi Siemensa spetniajg wszystkie kryteria bezpieczenstwa.

... i sktaniaja sie ku protekcjonizmowi na rynku wewnetrznym

Zaledwie trzy tygodnie wczesniej, 16 wrzesnia hiszpanskie przedsigbiorstwo budowlane
ACS, majgce 29,98% udziatébw w koncernie Hochtief (najwiekszej niemieckiej firmie
budowlanej, dziatajgcej na rynkach catego $wiata), ztozyto oferte zakupu pakietu
wiekszosciowego jego akcji. Niemieckie prawo naktada na akcjonariuszy, ktérzy chcg miec
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wiecej niz 30% udziatéw, obowigzek publicznego ztozenia oferty zakupu akcji
akcjonariuszom mniejszosciowym po cenie réwnej sredniej kursu akcji z ostatnich trzech
miesiecy. Plany Hiszpandéw wywotaty w Niemczech debate na temat ochrony rodzimych
spotek przed wrogimi przejeciami. Zamierzenia te byty przedstawiane jako préba przejecia
niemieckiej spotki przez nadmiernie zadtuzone hiszpanskie przedsiebiorstwo, ktore
wzbogacito sie na kontraktach rzgdowych. Kierownictwo Hochtiefu zareagowato na
propozycje Hiszpanow zapowiedzig walki o utrzymanie kontroli nad spotka i zwrdcito sie o
pomoc do rzadu federalnego. Rzecznik rzadu zaznaczyt, ze transakcja nie moze
doprowadzi¢ do ,rozbicia” firmy, a jej siedziba powinna zostaé w Essen. Lider opozycyjnej
SPD Sigmar Gabriel zaapelowat do rzgdu o dziatania na rzecz uchronienia niemieckiej spotki
przed przejeciem. Gdy rzad odmowit, uznajgc dotychczasowe prawo spoétek za
wystarczajgce, SPD ztozylo w Bundestagu projekt nowelizacji ustawy o papierach
wartosciowych. Partia zaproponowata w nim wprowadzenie dodatkowego progu — 50%, po
przekroczeniu ktérego nabywca bytby zobowigzany do ztozenia kolejnej oferty publicznej po
cenie aktualnego kursu akcji. Miatoby to w efekcie utrudni¢ przeprowadzenie transakcji.
Rzad federalny, zgodnie z poprzednim stanowiskiem, najprawdopodobniej odrzuci te
ustawe. Mimo to kanclerz Angela Merkel miata, wedtug doniesien mediéw, posredniczy¢ w
rozmowach kierownictwa Hochtief z funduszami inwestycyjnymi ze Zjednoczonych
Emiratow Arabskich, ktére mogtyby naby¢ pakiet akcji mniejszosciowych — w Niemczech
akcjonariuszom majgcym przynajmniej 25% akcji spotki przystuguje prawo weta w
najwazniejszych decyzjach. Inaczej niz w przypadku ubiegtorocznej planowanej sprzedazy
Opla, kanclerz Merkel nie zdecydowata sie na otwartg ingerencje w przejecie Hochtiefu
przez ACS. Wéwczas lobbowata na rzecz zakupu akcji Opla od amerykanskiego koncernu
GM przez kanadyjsko-rosyjskie konsorcjum Magny i Sbierbanku, obiecujgce utrzymanie
wszystkich miejsc pracy w fabrykach na terytorium Niemiec. W listopadzie ubiegtego roku
GM zrezygnowat jednak ze sprzedazy swoich udziatéw w Oplu, co opinia publiczna uznata
za porazke Angeli Merkel.

Konkluzje

1. W Niemczech, pomimo coraz lepszej sytuacji gospodarczej (PKB wzrosnie w tym roku o
3,4%), opinia publiczna wcigz jest bardzo wrazliwa na kwestie ekonomiczne. Sprawy
Hochtiefu i Siemensa zostaty wykorzystane przez niemieckich politykow pod hastami
obrony interesow narodowych RFN. W debacie na temat przejecia Hochtiefu, podobnie jak
to miato miejsce w zesztorocznej dyskusji na temat sprzedazy przez GM udziatéw w Oply,
wazniejszg role niz argumenty ekonomiczne odgrywajg kwestie polityczne. W obecnej
debacie dominuje poglad, ze obrona intereséw narodowych uprawnia do ingerencji w
mechanizmy rynkowe. Brakuje w niej natomiast analizy ekonomicznych skutkéw transakciji.

2. Plany przejecia Hochtiefu moga by¢ zapowiedzig kolejnych fuzji i przeje¢ firm
niemieckich przez inwestoréw zagranicznych (réwniez spoza UE). Niemieckie
przedsiebiorstwa ze wzgledu na swojg silng marke, wysokg jakos¢ produktéw i ustug oraz
wzglednie niskg cene mogg byc¢ atrakcyjnym celem takich transakcji. Grozba przeje¢ nie
musi negatywnie wptywaé na sytuacje przejmowanych firm, gdyz zmusza ich zarzady do
wytezonej pracy na rzecz utrzymywania wysokiego kursu akcji.
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3. Kanclerz Angela Merkel wyciggneta wnioski z nieudanej pomocy Oplowi i nie
zaangazowata sie otwarcie na rzecz ochrony Hochtiefu przed przejeciem, aby unikngc
oskarzen o upolitycznianie transakcji. Wedtug doniesiefh medialnych, administracja rzagdowa
udziela natomiast nieformalnego wsparcia kierownictwu koncernu w pozyskaniu
potencjalnych inwestoréw. Brak bardziej zdecydowanych dziatan rzadu to rowniez efekt
oporu koalicyjnej FDP wobec interwencji politycznych w transakcje rynkowe. Liberatowie
jako jedyni prezentuja konsekwentng postawe nieingerencji panstwa w transakcje
biznesowe.

4. Rzad federalny najprawdopodobniej nie zdecyduje sie na otwartg interwencje w sprawe
Hochtiefu, tak jak to miato miejsce w przypadku Opla, gdyz stracitby argumenty przeciw
dziataniom protekcjonistycznym innych krajow. W praktyce mogtoby to utrudni¢ polityczny
lobbing na rzecz liberalizacji rynkéw, w tym szczegdlnie kolejowego, na ktérym szczegdlnie
zalezy takim przedsiebiorstwom jak Siemens czy Deutsche Bahn.
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