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A KOZJOGI SZERVEK AZON ELOJOGA, HOGY VALAMELY
REszyENyTARSASAGBAN RESZESEDESUKH,(")Z KEPEST ARA’NYTALAN
ELLENORZEST GYAKOROLHATNAK, ELLENTETES A KOZOSSEGI JOGGAL

Az igazgatotanacsi tagok valamely kozjogi szerv altal torténo kozvetlen kinevezését lehetové tevo
olasz jogszabaly visszatarthatja mas tagallamok befektetdit.

Az AEM SpA (Azienda Elettrica Milanese SpA) a Milan6 varosa altal 1étrehozott, gaz- ¢és
villamosenergia-ellatds kozszolgaltatassal megbizott részvénytarsasdg. Az értékpapirtdzsdére
vald 1998-as bevezetésekor e varos a tarsasagban 51%-os részesedéssel rendelkezett. A tarsasag
privatizaciojat kovetden a varos ugy dontott, hogy részesedését 33,4%-ra csokkenti. Erre vald
tekintettel az AEM alapszabalydba beillesztették Miland varosanak arra vonatkozd jogat, hogy
az igazgatotanacsi tagok legfeljebb egynegyedét kozvetleniil kinevezze. Tovabba az alapszabaly
biztositja szamara azt a jogot, hogy részt vegyen a nem altala kozvetleniil kinevezett
igazgatotanacsi tagok listas valasztasaban.

A kozvetlen kinevezési eldjog és a listds valasztason vald részvétel joga egyiitt lehetdvé teszi
Milano varosa szamara, hogy az AEM igazgatdtanacsaban megdrizze az abszolut tobbséget, bar
a részvényértékesitést kovetden a tokében csak viszonylagos tobbségi részesedéssel rendelkezik.

A Federconsumatori, ¢és mas fogyasztévédelmi szovetségek, valamint kisrészvényesek
megtamadtak a varosi tanacs azon hatarozatait, amelyek lehetévé teszik Mildnd varosa szdmara,
hogy az AEM igazgatotanacsaban meglrizze a tobbséget. Vitatjdk ezen eldjogot, mivel az
visszatarthatja az esetleges befektetket attol, hogy AEM-részvényeket vasaroljanak és csokkenti
a tarsasagban valo részesedésiik értékét.

A Tribunale amministrativo regionale della Lombardia kéri a Birosagtol, hogy birdlja el az ezen
el6jog alapjaul szolgalé olasz jogszabaly kozosségi joggal valo 6sszeegyeztethetdségét.'

! Kiiléndsen az olasz polgari torvénykonyv 2449. cikke, amely alapjan valamely részvénytarsasag alapszabéalya
valamely kozrészvényest felhatalmazhat egy vagy tobb igazgatdtanacsi tag kozvetlen kinevezésére, valamint a
privatizaciorol szolo, 474/1994. sz. torvény, amely alapjan e részvényes részt vehet a nem altala kdzvetleniil
kinevezett igazgatdtanacsi tagok listas valasztasaban.



A Birdsadg megjegyzi, hogy a szamara eldterjesztett kérdések abbol az eléfeltevésbdl indulnak ki,
hogy csak a kozrészvényesek rendelkezhetnek ezen el6joggal. Megallapitja, hogy ezaltal az olasz
jogszabdly a kozrészvényesek szdmara lehetdvé teszi azt, hogy valamely részvénytarsasag
igazgatotanacsanak a tevékenységében jelentésebb mértékben vegyenek részt annal, mint amit a
részvényesi mindségiik egyébként lehetdvé tenne. Igy a befektetéseiket meghaladd mértéki
befolyast gyakorolhatnak, ami korlatozza a toke szabad mozgésat.

Ezt az el6jogot ugyanis egyrészrl azon olasz jogszabaly, amely nem rendelkezik a
kozrészvényes altal kozvetleniil kinevezhetd igazgatotanacsi tagok szamanak korlatozasarol,
masrészrol pedig a kdzrészvényesnek a nem kdzvetleniil kinevezett igazgatotanacsi tagok listas
valasztasaban valo részvétele teszi lehetdvé.

A kozrészvényesek szamara olyan szabdlyozasi eszk6z nyujtasaval, amely korlatozza mas
részvényesek azon lehetdségét, hogy ténylegesen részt vegyenek a tarsasag iranyitasaban, az
olasz szabalyozas visszatarthatja mas tagallamok kozvetlen befektetdit.

Az a korlilmény, hogy ezen intézkedés a polgari torvénykodnyv rendelkezései kozott szerepel, és
hogy a kinevezési jog gyakorldsahoz a részvényesi kozgylilésnek a hatarozatara van sziikség,
nem valtoztat az olasz rendelkezés korlatozo jellegén.

Az ilyen kinevezési jog ugyan nem megvaltoztathatatlan, mivel az alapszabaly késobbi
feliilvizsgalata soran mddosithatdé. Azonban mégis viszonylag erds védelmet élvez, mivel az
alapszabaly modositisahoz a részvényesek mindsitett tobbsége sziikséges. Igy még ha a
kozrészvényes mar nem is rendelkezik az igazgatdtanacsi tagok kozvetlen kinevezéséhez
sziikséges tObbséggel, e joggal azonban tovabbra is rendelkezhet.

fgy amig Milano varosa az AEM tokéjében megdrzi a 33,4%-os részesedését, a befektetok
szamara lehetetlen e varosnak az igazgatdtanacsi tagok kozvetlen kinevezéséhez kapcsolodd
jogat eltdrdlni.

Kovetkezésképpen a Birosag megallapitja, hogy a téke szabad mozgésanak elvét ugy kell
értelmezni, hogy azzal ellentétes az olaszhoz hasonlé nemzeti szabalyozas.

A sajto részére készitett nem hivatalos kiadvany, amely nem kéti a Birdsagot.
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Az itélet teljes szovege megtalalhato a Birosag honlapjan.
C-463/04
Az itéletek szovege altalaban a kihirdetés napjan kézép-europai ido szerinti 12 oratol
megtekintheto.
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