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Tisk a informace 

TISKOVÁ ZPRÁVA č. 86/07 

6. prosinec 2007 

Rozsudek Soudního dvora ve spojených věcech C-463/04 a C-464/04 

Federconsumatori a další v. Comune di Milano  

VÝSADA VYHRAZENÁ VEŘEJNÝM ORGANIZACÍM UMOŽŇUJÍCÍ JIM 
VYKONÁVAT V URČITÉ AKCIOVÉ SPOLEČNOSTI NEPŘIMĚŘENÉ KONTROLNÍ 
PRAVOMOCI V POMĚRU K JEJICH KAPITÁLOVÉMU PODÍLU JE V ROZPORU 

S PRÁVEM SPOLEČENSTVÍ  

Italské právní předpisy, které umožňují veřejné organizaci přímo jmenovat členy představenstva, 
může odrazovat investory z jiných členských států.  

AEM SpA (Azienda Elettrica Milanese SpA) je akciovou společností založenou městem Milán, 
působící v oblasti veřejných služeb spojených s distribucí plynu a elektřiny. V roce 1998, kdy 
byly její akcie přijaty k obchodování na burze, vlastnilo toto město 51 % jejího kapitálu. Město 
pokračovalo v privatizaci společnosti a rozhodlo se snížit svůj kapitálový podíl na 33,4 %. V této 
souvislosti bylo do stanov AEM vloženo právo města přímo jmenovat až čtvrtinu členů 
představenstva. Krom toho mu stanovy poskytují právo účastnit se volby členů představenstva 
kteří jím nebyli přímo jmenováni, hlasováním o celé kandidátní listině. 

Kombinovaný účinek výsady přímého jmenování a práva účastnit se hlasování o celé kandidátní 
listině umožňuje městu Milán zachovat si absolutní většinu v představenstvu AEM, přestože po 
převodu akcií vlastní pouze poměrnou většinu kapitálu.  

Federconsumatori jakož i jiná sdružení spotřebitelů a drobných akcionářů napadly rozhodnutí 
městské rady, které mělo za cíl umožnit městu Milán zachovat si většinu v představenstvu AEM. 
Zpochybňují toto výsadní postavení, neboť odrazuje případné investory od nabývání akcií 
v AEM a znehodnocuje jejich podíly v této společnosti. 



Tribunale amministrativo regionale della Lombardia žádá Soudní dvůr, aby rozhodl 
o slučitelnosti italských právních předpisů, z nichž toto výsadní postavení vyplývá, s právem 
Společenství1.  

Soudní dvůr uvádí, že otázky, které mu byly položeny, vycházejí z předpokladu, že pouze 
veřejní akcionáři mohou využívat tohoto výsadního postavení. Soudní dvůr konstatuje, že italské 
právní předpisy tak umožňují veřejným akcionářům podílet se na činnosti představenstva 
akciové společnosti výrazněji, než by jim běžně umožňovalo jejich postavení akcionáře. Takto 
mohou vykonávat vliv, který přesahuje jejich investice, což představuje omezení pohybu 
kapitálu.  

Toto výsadní postavení je totiž umožněno jednak italskými právními předpisy, které nestanoví 
žádnou hranici pro počet členů představenstva, kteří mohou být přímo jmenováni veřejným 
akcionářem, a jednak účastí tohoto veřejného akcionáře na volbě členů představenstva, kteří jím 
nebyli přímo jmenováni.  

Tím, že poskytuje veřejným akcionářům nástroj, který omezuje možnost ostatních akcionářů 
podílet se účinně na řízení společnosti, může italská právní úprava odrazovat přímé investory 
z jiných členských států.  

Okolnosti, že je toto opatření začleněno do ustanovení občanského zákoníku a že právo na 
jmenování vyžaduje rozhodnutí valné hromady akcionářů, nezbavuje italskou právní úpravu její 
omezující povahy. 

Je pravda, že takové právo na jmenování není neměnné, neboť může být změněno při pozdějších 
úpravách těchto stanov. Nicméně jeho ochrana je poměrně vysoká, neboť změny stanov vyžadují 
kvalifikovanou většinu akcionářů. I když tak veřejný akcionář již nedisponuje většinou 
nezbytnou k přímému jmenování členů představenstva, může nicméně i nadále tohoto práva 
využívat. 

Dokud si tak město Milán zachová kapitálový podíl v AEM ve výši 33,4 %, nemá žádný investor 
možnost zrušit jeho právo na přímé jmenování členů představenstva. 

V důsledku toho Soudní dvůr dospívá k závěru, že zásada volného pohybu kapitálu musí být 
vykládána v tom smyslu, že brání takové vnitrostátní právní úpravě, jako je ta italská.  

  

                                                 
1 Zejména článek 2449 italského občanského zákoníku, podle kterého mohou stanovy akciové společnosti 
poskytovat veřejnému akcionáři možnost přímo jmenovat jednoho nebo více členů představenstva, jakož i zákon 
474/1994 o privatizacích, podle kterého se tento akcionář může účastnit volby členů představenstva, kteří jím nebyli 
přímo jmenováni, hlasováním o celé kandidátní listině.  



Neoficiální dokument pro potřeby sdělovacích prostředků, který nezavazuje Soudní dvůr. 

Dostupné jazyky: BG CS DE EL EN FR IT HU NL PL SK 

Úplný text rozsudku se nachází na internetové stránce Soudního dvora 
http://curia.europa.eu/jurisp/cgi-bin/form.pl?lang=CS&Submit=rechercher&numaff=C-463/04 

Zpravidla ho lze konzultovat od 12 hod SEČ v den vydání. 

Pro více informací kontaktujte prosím Balázse Lehoczkého 
Tel.: (00352) 4303 5499 Fax: (00352) 4303 2028 
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