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Tlač a informácie 

TLAČOVÉ KOMUNIKÉ č. 86/07 

6. december 2007 

Rozsudok Súdneho dvora v spojených veciach C-463/04 a C-464/04 

Federconsumatori a i./Comune di Milano 

VÝSADA VEREJNOPRÁVNYCH SUBJEKTOV DISPONOVAŤ NADMERNÝMI 
PRÁVOMOCAMI VZHĽADOM NA SVOJU KAPITÁLOVÚ ÚČASŤ V TEJTO 

SPOLOČNOSTI 

Talianska právna úprava, ktorá umožňuje verejnoprávnemu subjektu priamo menovať členov 
predstavenstva, môže odradiť investorov z iných členských štátov 

AEM SpA (Azienda Elettrica Milanese SpA) je akciová spoločnosť založená Comune di Milano 
pôsobiaca v oblasti poskytovania služieb vo verejnom záujme ako distribútor plynu a elektriny. 
V roku 1998 boli na burze cenných papierov uvedené akcie AEM, pričom si mesto ponechalo 
podiel rovnajúci sa 51 % základného imania tejto spoločnosti. V priebehu privatizácie tejto 
spoločnosti sa mesto rozhodlo znížiť svoj podiel na 33,4 %. V tejto súvislosti bolo do stanov 
spoločnosti AEM zapísané právo v prospech Comune di Milano priamo menovať až štvrtinu 
členov predstavenstva. Ďalej stanovy spoločnosti udeľujú uvedenému mestu právo účasti na 
voľbe členov predstavenstva prostredníctvom hlasovania o kandidátnych listinách, ktorých 
priamo nemenovalo. 

Spojený účinok práva priamo menovať členov predstavenstva a práva účasti na hlasovaní 
o kandidátnych listinách umožňuje Comune di Milano zachovať si absolútnu väčšinu 
v predstavenstve spoločnosti AEM, hoci po odpredaji akcií vlastní len pomernú väčšinu kapitálu. 

Federconsumatori ako aj iné združenia spotrebiteľov a malých akcionárov napadli rozhodnutia 
mestskej rady, ktorých cieľom bolo umožniť Comune de Milano zachovať si väčšinu 
v predstavenstve spoločnosti AEM. Napádajú toto privilegované postavenie, pretože odrádza 
prípadných investorov od nadobudnutia akcií v spoločnosti AEM a znehodnocuje ich vlastné 
podiely v tejto spoločnosti. 

Tribunale amministrativo regionale della Lombardia požiadal Súdny dvor, aby sa vyslovil 
o zlučiteľnosti talianskej právnej úpravy, na ktorej sa toto privilegované postavenie zakladá, 
s právom Spoločenstva. 1

                                                 
1 Najmä článok 2449 talianskeho občianskeho zákonníka, podľa ktorého stanovy akciovej spoločnosti môžu udeliť 
verejnoprávnemu akcionárovi právo priamo menovať jedného alebo viacerých členov predstavenstva, ako aj zákon 



Súdny dvor taktiež konštatuje, že talianska právna úprava umožňuje verejnoprávnym 
akcionárom významnejšiu účasť na činnosti predstavenstva akciovej spoločnosti, ako by to 
umožňovalo za normálnych okolností ich postavenie akcionárov. Vplyv, ktorý môžu týmto 
spôsobom vyvíjať, presahuje mieru ich investícií, čo predstavuje obmedzenie pohybu kapitálu. 

V skutočnosti je toto privilegované postavenie na jednej strane umožnené talianskou právnou 
úpravou, ktorá nestanovuje žiadne obmedzenie počtu členov predstavenstva, ktorí môžu byť 
priamo menovaní verejnoprávnym akcionárom, a na druhej strane účasťou tohto akcionára na 
voľbe členov predstavenstva, ktorých priamo nemenoval. 

Tým, že verejnoprávnym akcionárom poskytuje nástroj, ktorý obmedzuje možnosti účasti 
ostatných akcionárov na účinnom riadení spoločnosti, talianska právna úprava môže odradiť 
priamych investorov z iných členských štátov. 

Skutočnosť, že toto opatrenie je zavedené do ustanovení občianskeho zákonníka a že právo 
menovať členov predstavenstva si vyžaduje rozhodnutie valného zhromaždenia akcionárov, 
nezabraňuje tomu, aby talianska právna úprava mala obmedzujúci charakter. 

Je pravda, že predmetné právo menovať členov predstavenstva nie je nezmeniteľné, keďže môže 
byť predmetom úpravy pri nasledujúcich zmenách stanov. Vzťahuje sa naň však relatívne 
vysoký stupeň ochrany, pretože zmena stanov si vyžaduje kvalifikovanú väčšinou akcionárov. Aj 
napriek tomu, že verejnoprávny akcionár už nemá väčšinu potrebnú na priame menovanie členov 
predstavenstva, tento môže aj naďalej uvedené právo využívať. 

V tejto súvislosti, pokiaľ si Comune di Milano zachová podiel vo výške 33,4 % základného 
imania spoločnosti AEM, žiadny investor nemôže zrušiť jej právo priamo menovať členov 
predstavenstva. 

Na základe uvedeného Súdny dvor konštatuje, že voľný pohyb kapitálu sa má vykladať v tom 
zmysle, že odporuje predmetnej talianskej vnútroštátnej úprave. 

 

Neoficiálny dokument pre potreby médií, ktorý nezaväzuje Súdny dvor. 

Jazyky, ktoré sú k dispozícii: BG, CS, DE, EL, EN, FR, IT, HU, NL, PL, SK 

Úplné znenie rozsudku sa nachádza na internetovej stránke Súdneho dvora: 
http://curia.europa.eu/jurisp/cgi-bin/form.pl?lang=SK&Submit=rechercher&numaff=C-463/04 
Vo všeobecnosti je znenie na internete prístupné v deň vyhlásenia rozsudku od 12. hodiny SEČ. 

Podrobnejšie informácie Vám môže poskytnúť pán Balázs Lehóczki 
Tel.: (00352) 4303 5499 Fax: (00352) 4303 2028 

 

 

 

                                                                                                                                                             
č. 474/1994 o privatizácii, podľa ktorého sa tento akcionár môže zúčastniť na voľbe členov predstavenstva 
prostredníctvom hlasovania o kandidátnych listinách, ktorých priamo nemenoval. 

http://curia.europa.eu/jurisp/cgi-bin/form.pl?lang=SK&Submit=rechercher&numaff=C-463/04

