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OPINIA RZECZNIKA GENERALNEGO
M. POIARESA MADURA

przedstawiona w dniu 7 wrzeénia 2006 r. '

1. W dwdch postepowaniach wszczetych
przeciwko Comune di Milano (gminie
Mediolan) Tribunale amministrativo regio-
nale per la Lombardia (regionalny sad admi-
nistracyjny dla Lombardii) zwrécil sie¢ do
Trybunatu z kilkoma pytaniami dotyczacymi
wyktadni art. 56 WE. Pytania te — iden-
tyczne w obu sprawach — wigza sie z sytu-
acja, w ktérej podmiot publiczny posiadajacy
mniejszosciowy udzial kapitalowy w spry-
watyzowanej spolce zachowuje uprzywilejo-
wana pozycje w stosunku do innych akcjo-
nariuszy w zakresie kontroli nad spdtka.
W sprawach przed sadem krajowym sporna
spotka jest AEM SpA (zwana dalej ,AEM”),
w ktérej Comune di Milano, po sprzedaniu
cze$ci  swego wiekszosciowego udzialu,
zachowala udzial wynoszacy 33,4%. Utrzy-
mala jednak uprawnienie do powolywania
wiekszo$ci  cztonkéw  zarzadu. Zdaniem
skarzacych jest to sprzeczne z art. 56 WE
w $wietle wykladni tego postanowienia doko-
nanej przez Trybunal w orzecznictwie doty-
czacym ,akeji specjalnych” (,golden shares”).

1 — Jezyk oryginalu: portugalski.
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I — Okolicznosci faktyczne, krajowe
ramy prawne oraz wniosek o wydanie
orzeczenia w trybie prejudycjalnym

2. AEM zostata utworzona przez Comune di
Milano w 1996 r. Spétka ta dziala w sektorze
ustug publicznych jako dystrybutor gazu
i energii elektrycznej. W 1998 r. w czasie
prywatyzacji AEM miasto sprzedalo pierwsza
transze akcji, zachowujac 51% w kapitale
spolki.

3. Uchwalg nr 4/04 z dnia 17 lutego 2004 r.
Comune di Milano postanowila jeszcze
zmniejszy¢ swoj udzial w kapitale AEM
do 33,4%. Jednakze postanowila réwniez,
ze zmniejszenie to uzaleznione bedzie od
warunku dokonania wczes$niejszej zmiany
w statucie spéiki.

4. Uchwala nr 5/04 z dnia 8 marca 2004 r.
Comune di Milano stwierdzila, ze w swietle
ustawy nr 474 z dnia 30 czerwca 1994 r.
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(zwanej dalej ,ustawa nr 474/1994”)
konieczna jest zmiana statutu AEM, w szcze-
gélnosci w zakresie powolywania czltonkéw
zarzadu.

5. Artykul 2 tekstu jednolitego dekretu
z mocg ustawy nr 332 z dnia 31 maja 1994 r.,
ktéry po zmianie zostal przeksztalcony
w ustawe nr 474/1994, w odpowiednim
zakresie stanowi:

»1. Prezes Rady Ministréw okresla [...]
w drodze dekretu te sposréd spétek
kontrolowanych  bezposrednio  lub
posrednio przez panstwo, dzialajacych
w sektorach obrony, transportu, tele-
komunikacji, zasobéw energii i innych
sektorach  publicznych, do ktdérych
statutéw nalezy wprowadzi¢ przed
podjeciem jakiejkolwiek czynnosci skut-
kujacej utratg kontroli, w drodze uchwaty
nadzwyczajnego zgromadzenia akcjona-
riuszy spolki, postanowienie przyznajace
ministrowi wlasciwemu ds. gospodarki
i finanséw co najmniej jedno z naste-
pujacych uprawnient specjalnych, ktére
beda wykonywane w porozumieniu
z ministrem wlasciwym ds. dzialalnosci
produkceyjnej:

d) powolywanie czlonka zarzadu bez
prawa glosu.

3. Przepisy niniejszego artykulu  znaj-
duja réwniez zastosowanie do spoélek

kontrolowanych bezposrednio lub
posrednio przez podmioty publiczne
[...], dzialajacych w sektorze transportu
lub innych sektorach ustug publicz-
nych, wskazanych w drodze decyzji
podmiotu  publicznego  posiadajacego
akcje tych spotek, ktéremu przystugiwaé
beda réwniez uprawnienia okreslone
w ustepie 17

6. Artykul 4 ust. 1 w odpowiednim zakresie
stanowi:

,Spolki [takie jak AEM] [...], ktérych statut
przewiduje ograniczenie posiadania akcji,
wprowadzaja do swojego statutu specjalne

postanowienie,  niepodlegajace  zmianie
przez czas obowiazywania tego ograniczenia,
przewidujagce wybér czlonkéw  zarzadu

na podstawie glosowania na listy [...]. Co
najmniej jedna piata czlonkéw zarzadu
niepowotanych zgodnie z art. 2 ust. 1 lit. d)
jest powolywana z list mniejszosciowych,
przy czym w przypadku gdy liczba ta jest
utamkiem, zostaje ona zaokraglona w gére do
najblizszej liczby catkowitej”.

7. Podczas nadzwyczajnego walnego zgro-
madzenia akcjonariuszy AEM w dniu
29 kwietnia 2004 r. podjete zostaly niezbedne
uchwaly w celu zmiany statutu spétki.
Zgodnie z art. 4 ustawy nr 474/1994 nowy
statut zawiera postanowienie dotyczace
wyboru czlonkéw zarzadu na podstawie
glosowania na listy. W skrdcie, niektorzy
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akcjonariusze, w tym Comune di Milano,
moga proponowac listy kandydatéw. Na
kolejnym walnym zgromadzeniu wszyscy
akcjonariusze moga glosowaé po kolei
na dana liste. Sze$¢ dziesiatych czlonkéw
zarzadu pochodzi z listy, na ktéra oddano
najwiecej gloséw, a cztery dziesiate —
z listy, ktéra uzyskala druga najwieksza
liczbe gloséw. Zatem posiadajac 33,4% akcji,
Comune di Milano, jako najwiekszy akcjo-
nariusz mniejszosciowy, moze by¢ zawsze
pewna, ze zaproponowana przez nig lista
kandydatéw uzyska co najmniej tyle gloséw,
aby obsadzi¢ cztery dziesigte czlonkéw
zarzadu.

8. Dodatkowo, nowy statut przyznal
Comune di Milano prawo powolywania
jednej czwartej czlonkéw zarzadu bezpo-
$rednio, zgodnie z art. 2449 wloskiego
kodeksu cywilnego.

9. Tytul art. 2449 wloskiego kodeksu cywil-
nego wskazuje, ze przepis ten dotyczy ,,spétek
z udziatem paristwa lub podmiotéw publicz-
nych”. Stanowi on:

sJezeli panstwo lub podmioty publiczne
posiadaja akcje spolki akeyjnej, statut moze
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przyznawa¢ im prawo powolywania co
najmniej jednego cztonka zarzadu, rewidenta
lub czlonka rady nadzorcze;j.

Czlonkowie zarzadu, rewidenci lub czton-
kowie rady nadzorczej powolani zgodnie
z ustepem poprzedzajacym moga by¢ odwo-
fani jedynie przez podmioty, ktére ich
powotlaly.

Z zastrzezeniem przepis6w ustaw szczeg6l-
nych maja oni te same prawa i obowiazki co
osoby wybrane przez walne zgromadzenie”.

10. Sad krajowy wskazuje, ze w wyniku
pofaczenia prawa do bezposredniego powo-
tywania jednej czwartej czlonkéw zarzadu
z prawem do uczestniczenia w wyborze
czlonkéw zarzadu na podstawie glosowania
na listy Comune di Milano moze kontro-
lowa¢ bezwzgledng wigkszo$¢ stanowisk
w zarzadzie, mimo posiadania mniejszo-
$ciowego udzialu w kapitale spétki. Zarzad
AEM skiada sie z 7, 8 lub 9 cztonkéw i dopoki
Comune di Milano posiada 33,4% akcji, ma
ona prawo powolywania: czterech czltonkéw
w przypadku zarzadu siedmioosobowego
(jednego w sposob bezposredni), pieciu
czlonkéw w przypadku zarzadu o$miooso-
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bowego (dwoch w sposéb bezposredni) lub
pieciu czlonkéw w przypadku zarzadu dzie-
wiecioosobowego (dwéch w spos6b bezpo-
$redni). Co wiecej, ten wplyw na sprawo-
wanie kontroli nad spdtka jest w istocie staty.
Dzigki udzialowi w kapitale wynoszacemu
33,4% Comune di Milano moze w praktyce
zawetowac kazdy wniosek o zmiane postano-
wien statutu dotyczacych procedury powoty-
wania zarzadu.

11. Federconsumatori i in. (zwani dalej
»Federconsumatori”) w sprawie C-463/04
oraz Associazione Azionariato Diffuso
dellAEM  (zwane dalej ,ASAD-AEM”)
w sprawie C-464/04 wszczeli postepowania
przeciwko Comune di Milano, w ktérych
zaskarzaja jej uchwaly nr 4/04 i 5/04 przed
Tribunale amministrativo regionale per la
Lombardia.

12. Stwierdzajac, ze mechanizm powo-
lywania czlonkéw zarzadu wydaje sie
sprzeczny z orzecznictwem Trybunaltu doty-
czacym ,golden shares”, w dniu 10 czerwca
2004 r. sad krajowy zarzadzil tytutem srodka
tymczasowego zawieszenie zastosowania
uchwaty Comune di Milano nr 5/04. W dniu
10 sierpnia 2004 r. Consiglio di Stato (Rada
Stanu) uchylita to zawieszenie na skutek
$rodka odwolawczego, uzasadniajac, ze
pojecie ,akcji” uzywane w orzecznictwie
Trybunalu rézni si¢ w sposéb zasadniczy
od rozpatrywanych specjalnych uprawnien,
ktére zostaly przyznane na gruncie prawa
cywilnego.

13. Sad krajowy w dalszym ciagu ma watpli-
wodci, czy art. 2449 wloskiego kodeksu cywil-
nego w zwiazku z art. 4 ustawy nr 474/1994

jest zgodny z art. 56 WE. Postanowie-
niem z dnia 29 wrze$nia 2004 r. wydanym
w obydwu postepowaniach zwrécit sie on do
Trybunalu Sprawiedliwosci z nastepujacymi
pytaniami prejudycjalnymi:

»1. Czy art. 2449 kodeksu cywilnego,
w  sposéb jaki zostal zastosowany
w okolicznosciach sprawy przed sadem
krajowym, jest zgodny z art. 56 WE,
rozumianym zgodnie z jego wykladnia
dokonang w wyrokach z dnia 23 maja
2000 r. w sprawie C-58/99 Komisja
przeciwko Wlochom, z dnia 4 czerwca
2002 r. w sprawach polaczonych
C-503/99 i C-483/99 Komisja przeciwko
Belgii i Komisja przeciwko Francji oraz
z dnia 13 maja 2003 r. w sprawach pola-
czonych C-98/01 i C-463/00 Komisja
przeciwko  Zjednoczonemu  Krole-
stwu i Komisja przeciwko Hiszpanii,
jezeli powoluje sie na niego podmiot
publiczny, ktéry wprawdzie utracil przy-
stugujaca mu z mocy prawa kontrole
nad spétka akcyjng, jednakze zachowal
znaczny udzial w jej kapitale (w niniej-
szym przypadku 33,4%) jako akcjona-
riusz dysponujacy wzgledna wiekszoscia,
uzyskujac w ten sposéb nieproporcjo-
nalne uprawnienia kontrolne?

2. Czy art. 2449 kodeksu cywilnego
w zwigzku z art. 4 dekretu z mocg ustawy
nr 332 z dnia 31 maja 1994 r., przeksztal-
conego w ustawe nr 474 z dnia 30 lipca
1994 r. jest zgodny z art. 56 WE, rozu-
mianym zgodnie z jego wyktadnia doko-
nang w wyrokach z dnia 23 maja 2000 r.
w sprawie C-58/99 Komisja przeciwko
Wtochom, z dnia 4 czerwca 2002 r.
w sprawach potaczonych C-503/99
i C-483/99 Komisja przeciwko Belgii
i Komisja przeciwko Francji oraz z dnia
13 maja 2003 r. w sprawach potaczonych
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C-98/01 i C-463/00 Komisja przeciwko
Zjednoczonemu Krélestwu i Komisja
przeciwko Hiszpanii, jezeli powo-
luje si¢ na niego podmiot publiczny,
ktéry wprawdzie utracil przystugujaca
mu z mocy prawa kontrole nad spétka
akcyjna, jednakze zachowal znaczny
udzial w jej kapitale (w niniejszym przy-
padku 33,4%) jako akcjonariusz dyspo-
nujacy wzgledna wiekszoscia, uzyskujac
w ten sposdb nieproporcjonalne upraw-
nienia kontrolne?

3. Czy art. 2449 kodeksu cywilnego jest
zgodny z art. 56 WE, rozumianym
zgodnie z jego wykladnia dokonang
w wyrokach z dnia 23 maja 2000 r.
w sprawie C-58/99 Komisja przeciwko
Wtlochom, z dnia 4 czerwca 2002 r.
w sprawach pofaczonych C-503/99
i C-483/99 Komisja przeciwko Belgii
i Komisja przeciwko Francji oraz z dnia
13 maja 2003 r. w sprawach potaczo-
nych C-98/01 i C-463/00 Komisja
przeciwko  Zjednoczonemu  Krdle-
stwu i Komisja przeciwko Hiszpanii,
w zakresie w jakim w wyniku jego
konkretnego zastosowania wywiera on
skutki, ktore sa sprzeczne z innym prze-
pisem prawa krajowego [w szczegdlnosci
art. 2 ust. 1 lit. d) dekretu z moca ustawy
nr 332 z dnia 31 maja 1994 r. przeksztatl-
conym w ustawe nr 474 z dnia 30 lipca
1994 r.], ktéry ze swej strony jest zgodny
z art. 56 WE i przez to w odniesieniu do
warunkéw wykonywania i przeslanek
stosowania odzwierciedla zasady okre-
§lone przez Trybunal Sprawiedliwos$ci
w przywolanych wyzej wyrokach doty-
czacych specjalnych uprawnien?”.

14. Federconsumatori, ASAD-AEM,
Comune di Milano, rzad wtoski, rzad polski
oraz Komisja przedstawily Trybunalowi
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uwagi na pi$mie. W dnu 29 stycznia 2006 r.
Trybunal wysluchal na rozprawie argu-
mentow Federconsumatori, ASAD-AEM,
Comune di Milano, AEM oraz Komisji.

II — Ocena

15. Sad krajowy zwraca sie do Trybunalu
w istocie o dokonanie analizy przepiséw
prawa krajowego w celu okre$lenia, czy sa
one zgodne z art. 56 WE. Jednakze w ramach
postepowan wszczetych w trybie art. 234 WE
nie jest zadaniem Trybunalu ustalanie,
czy przepisy krajowe sa zgodne z prawem
wspélnotowym. Rola Trybunalu ogra-
nicza sie do przedstawienia wykladni prawa
wspdélnotowego umozliwiajacej dokonanie
takich ustaleri sadowi krajowemu”. Wobec
tego  proponowalbym  przeformutowac
pytanie sadu krajowego. Moim zdaniem
Trybunal moglby udzieli¢c sadowi krajo-
wemu uzytecznej odpowiedzi, gdyby pytanie
brzmialo w sposéb nastepujacy:

»,Czy art. 56 WE stoi na przeszkodzie
stosowaniu przepiséw krajowych, ktére

2 — Zobacz np. wyrok z dnia 30 kwietnia 1986 r. w sprawach
polaczonych od 209/84 do 213/84 Asjes i in., Rec. str. 1425,
pkt 12, oraz wyrok z dnia 9 wrzeénia 2003 r. w sprawie
C-151/02 Jaeger, Rec. str. [-8389, pkt 43.
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umozliwiaja ~ podmiotowi  publicznemu
posiadajacemu  mniejszosciowy  udzial
(33,4%) w kapitale sprywatyzowanej spoéiki
zachowanie  uprawnienia do  powoly-
wania bezwzglednej wigkszosci czlonkéw
zarzadu?”.

16. Comune di Milano stoi na stanowisku, ze
art. 56 WE nie znajduje w niniejszym przy-
padku zastosowania, gdyz mechanizm powo-
tywania czlonkéw zarzadu AEM wynika
ze statutu tej spdtki, przyjetego zgodnie ze
zwyklymi zasadami prawa spoétek handlo-
wych. Comune di Milano twierdzi, Ze upraw-
nienie do powolywania czltonkéw zarzadu
nie ma swego zrédla ani w akcie ustawo-
dawczym, ani w innym akcie wykony-
wania wladzy panstwowej. W tym zakresie
Comune di Milano podkresla, ze stosowanie
art. 2449 wloskiego kodeksu cywilnego nie
jest obowiazkowe, lecz wynika z dobrowolnej
decyzji walnego zgromadzenia akcjonariuszy,
na ktérym dany podmiot publiczny wyste-
puje w charakterze zwyklego akcjonariusza.
Stad wprowadzenie do statutu specjalnego
uprawnienia nie stanowi formy wykonywania
ius imperii.

17. Podobnie, rzad wloski twierdzi, ze
pojecie ,golden shares” odnosi si¢ do sytu-
acgji, w ktérej w toku prywatyzacji spétki
panstwowej panistwo lub podmiot publiczny
uzyskuje, na mocy aktu ustawodawczego
lub réwnowaznego aktu administracyjnego,
specjalne uprawnienia, ktére sa silniejsze od
uprawnienn ogoélnie przyznawanych akcjo-
nariuszom przez ustawe. Wedlug rzadu
wloskiego art. 2449 wloskiego kodeksu

cywilnego jest zgodny z ogélnymi zasadami
wloskiego prawa spétek. Na gruncie tych
zasad powolywanie wiekszosci czlonkow
zarzadu przez akcjonariuszy mniejszoscio-
wych w zaden sposéb nie moze by¢ uznane za
niedopuszczalne. Wloskie prawo spélek nie
wymaga co do zasady, by uprawnienie akcjo-
nariusza do powolywania czlonkéw zarzadu
bylo proporcjonalne do wzglednej wysokosci
jego udziatu w kapitale spétki.

18. Argumenty te uwypuklaja trzy lezace
u ich podstaw kwestie. Po pierwsze, czy
istotne jest, ze omawiane uprawnienie do
powolywania czlonkéw zarzadu znajduje
przynajmniej cze$ciowo oparcie w przepisach
prawa prywatnego. Po drugie, czy art. 56 WE
stosuje si¢ ratione personae do podmiotéw
publicznych w zakresie, w jakim nie spra-
wuja one wladzy publicznej. Trzecia kwestia
dotyczy tego, ktére uprawnienia ,moga
zniecheci¢ inwestoréw z innych panstw
czlonkowskich do inwestowania w kapital
[spoiki]”, gdy przysluguja one podmiotowi
publicznemu wystepujacemu w  charak-
terze akcjonariusza tej spotki®. Zbadam kaza
z tych kwestii po kolei.

19. Moim zdaniem okolicznos$¢, ze przy-
slugujace Comune di Milano uprawnienie
do powolywania czlonkéw zarzadu znaj-
duje podstawe w przepisach prawa prywat-
nego, nie wyklucza zastosowania art. 56 WE.

3 — Zobacz wyroki z dnia 13 maja 2003 r. w sprawie C-98/01
Komisja przeciwko Zjednoczonemu Kroélestwu, Rec.
str. [-4641, pkt 47 i w sprawie C-463/00 Komisja przeciwko
Hiszpanii, Rec. str. -4581, pkt 61.
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Warto w tym miejscu zauwazy¢, ze dla
celow ustalenia, czy swobodny przeplyw
kapitalu zostaje ograniczony, jesli panstwo
korzysta ze specjalnych uprawnien w przed-
siebiorstwie, nie jest istotne, w jaki sposéb
uprawnienia te zostaly przyznane ani jaka
forme prawna przyjmuja. Okoliczno$¢, ze
panstwo czlonkowskie podejmuje dziatania
w ramach swego krajowego prawa spélek nie
oznacza, ze jego specjalne uprawnienia nie
moga stanowi¢ ograniczenia w rozumieniu
art. 56 WE*. Gdyby tak bylo, paristwa czton-
kowskie moglyby tatwo unikal stosowania
art. 56 WE, wykorzystujac swa pozycje akcjo-
nariusza po to, aby na gruncie krajowego
prawa cywilnego osiagna¢ to, co w innym
przypadku osiagnelyby korzystajac ze swych
kompetencji regulacyjnych.

20. Niniejsza sprawa jest tego przykladem.
Z akt sprawy wynika, ze Comune di Milano
najpierw zaproponowala, by statut przy-
znawal jej specjalne uprawnienie do powo-
lywania jednej czwartej czlonkéw zarzadu
w sposéb bezposredni, zgodnie z art. 2 lit. d)
ustawy nr 474/1994. Pierwotnie przepis
ten stanowil podstawe prawna przyzna-
wania podmiotom publicznym specjalnego
uprawnienia do powolywania co najmniej
jednego czlonka zarzadu. Artykul 2 ustawy
nr 474/1994 w swym pierwotnym brzmieniu
byl przedmiotem sporu w sprawie C-58/99
Komisja przeciwko Wtochom®. Trybunal
orzek!, ze przyjmujac ten przepis, Wlochy
naruszyly art. 56 WE. Pdzniej ustawa ta
zostala zmieniona, miedzy innymi w zakresie

4 — Zobacz podobnie opinia rzecznika generalnego D. Ruiza-
Jaraba Colomera przedstawiona w ww. sprawach C-463/00
Komisja przeciwko Hiszpanii oraz C-98/01 Komisja
przeciwko Zjednoczonemu Krélestwu, pkt 48. Zobacz takze
moja opinia w sprawach pofaczonych C-282/04 i C-283/04
Komisja przeciwko Niderlandom, toczacych si¢ obecnie
przed Trybunatem, pkt 23.

5 — Wyrok z dnia 23 maja 2000 r. w sprawie C-58/99, Rec.
str. -3811.
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specjalnych  uprawnien  przewidzianych
w art. 2. Niemniej jednak na mocy uchwaly
nr 5/04 z dnia 8 marca 2004 r. Comune di
Milano wprowadzita w istocie takie samo
uprawnienie do powolywania czlonkéw
zarzadu, cho¢ juz na podstawie art. 2449
wloskiego  kodeksu cywilnego. Nieza-
leznie od motywoéw, ktérymi kierowala sie
Comune di Milano przy zmianie podstawy
prawnej, panstwa czlonkowskie mogtyby
bez trudu unikaé¢ ograniczen wynikajacych
z art. 56 WE, gdyby postanowienie to uznac
za niemajgce zastosowania w sytuacjach
regulowanych przez prawo prywatne.

21. Druga kwestig jest, czy zakres art. 56 WE
stosuje sie ratione personae do podmiotu
publicznego, w przypadku gdy jego dzialania,
bez wzgledu na forme prawng, maja charakter
prywatnoprawny, a wiec nie s3 podejmowane
w ramach sprawowania wladzy publiczne;j.
Ujmujac problem w sposéb bardziej ogélny:
czy panstwa czlonkowskie maja obowiazek
przestrzegania postanowien traktatu doty-
czacych swobodnego przeplywu towaréw,
0s6b, ustug i kapitalu, w przypadku gdy nie
wykonuja one przystugujacych im kompe-
tencji wladzy publicznej?

22. Moim zdaniem maja taki obowiazek.
Panstwa czlonkowskie podlegaja zasadom
dotyczacym swobodnego przeplywu, ktére
bez watpienia znajduja do nich zastoso-
wanie jako do sygnatariuszy traktatu, a nie
jako wladzy publicznej®. Z tego wzgledu

6 — Zobacz analogicznie wyrok z dnia 26 lutego 1986 r. w sprawie
152/84 Marshall, Rec. str. 723, pkt 49, oraz wyrok z dnia
12 lipca 1990 r. w sprawie C-188/89 Foster i in., Rec.
str. 1-3313, pkt 17.
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postanowienia o swobodnym przeplywie
nakladaja  okre$lone zobowigzania na
krajowe wladze panstw czlonkowskich,
niezaleznie od tego, czy wladze te dzialaja
w charakterze organéw wiladzy publicznej,
czy w charakterze podmiotéw prywatnych.
W istocie kazdy podmiot, za posrednic-
twem ktdérego panstwo podejmuje dzialania,
objety jest zakresem ratione personae posta-
nowient o swobodnym przeplywie’. Zatem
co do zasady dla unikniecia zastosowania
postanowien traktatu o swobodnym prze-
plywie, podmiot publiczny, taki jak Comune
di Milano, nie moze podnosi¢ argumentu,
ze jego dzialania maja w istocie charakter

prywatny.

23. Niemniej jednak kwestia, czy podmiot
publiczny zajmuje taka sama pozycje
i dziala w taki sam sposéb jak akcjona-
riusz prywatny, jest istotna dla wyznaczenia
zakresu ratione materiae art. 56 WE. Jest to
czynnik, ktéry nalezy uwzgledni¢ przy usta-
laniu, jakie uprawnienia moga zniecheci¢
inwestoréw z innych panstw czlonkowskich,

7 — Zobacz podobnie wyrok z dnia 13 grudnia 1983 r. w sprawie
222/82 Apple & Pear Development Council, Rec. str. 4083,
pkt 17. W przypadku gdy podmiotowi prywatnemu
powierzone zostalo wykonywanie funkcji publicznej, mozna
uznad, ze panstwo dziala za posrednictwem tego podmiotu
i ze w konsekwencji musi ono przestrzega¢ zasad dotyczacych
swobody przeplywu: zob. np. wyrok z dnia 18 maja 1989 r.
w polaczonych sprawach 266/87 i 267/87 Association of
Pharmaceutical Importers, Rec. str. 1295, pkt 13—16; wyrok
z dnia 11 sierpnia 1995 r. w sprawie C-16/94 Dubois, Rec.
str. 1-2421, pkt 20; wyrok z dnia 5 lutego 2004 r. w sprawie
C-157/02 Rieser Internationale Transporte, Rec. str. 1-1477,
pkt 24; oraz opinia rzecznika generalnego J. Kokott w sprawie
C-470/03 AGM-COS.MET, toczacej sie obecnie przed
Trybunatem, pkt 87.

jezeli przystuguja podmiotowi publicznemu
wystepujacemu w roli akcjonariusza spoiki.

24. Tak jak w przypadku innych swobdd,
celem zasady swobody przeplywu kapitalu
jest wspieranie otwierania rynkéw krajowych
przez przyznawanie inwestorom i przedsie-
biorcom poszukujacym kapitalu mozliwosci
pelnego korzystania z rynku wewnetrznego
Wspdlnoty. Aby osiagnaé ten cel, panstwa
cztonkowskie musza uwzglednia¢ skutki,
jakie ich dzialania wywoluja dla przedsie-
biorcéw z siedziba w innych panistwach
czlonkowskich, ktérzy chca wykonywac przy-
stugujace im prawo do swobodnego prze-
plywu kapitalu. W tym kontekscie art. 56 WE
zabrania nie tylko dyskryminacji ze wzgledu
na przynalezno$¢ panstwows, ale réwniez
dyskryminacji w dziatalnosci ponadnaro-
dowej, polegajacej na nakladaniu na inwe-
storéw pochodzacych z innych panstw czton-
kowskich dodatkowych kosztéw lub utrud-
nianie im dostepu do rynku krajowego, badz
to ze wzgledu na wynikajaca z niej ochrone
pozycji niektérych podmiotéw gospodar-
czych istniejacych juz na rynku, badz to ze
wzgledu na wynikajace z niej wieksze utrud-
nienia w handlu wewnatrzwspdlnotowym
niz w handlu wewnetrznym ®. Kazdy przepis
krajowy, ktéry prowadzi do traktowania
sytuacji ponadnarodowych w sposéb mniej
korzystny od sytuacji czysto wewnatrzkra-
jowych stanowi ograniczenie swobodnego
przeplywu. Z tym zastrzezeniem panstwa
czlonkowskie zachowuja swobode regulo-
wania dzialalno$ci gospodarczej na swoim

8 — Zobacz réwniez opinia przedstawiona przeze mnie w ww.
sprawach polaczonych Komisja przeciwko Niderlandom,
pkt 24 oraz moja opinia w sprawach potaczonych C-158/04
i C-159/04 Trofo Super-Markets, toczacych sie obecnie przed
Trybunatem, pkt 40 i 41.
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terytorium i uczestniczenia w obrocie na
: 9
rynku krajowym "

25. Sam fakt, ze podmiot publiczny posiada
akcje w spoélce, nie zmniejsza atrakcyj-
noéci transgranicznych inwestycji w tej
spolce, dopoki inwestorzy z innych panstw
czlonkowskich moga mie¢ pewnos$¢, ze 6w
podmiot publiczny, w celu osiggniecia maksy-
malnego zwrotu ze swojej inwestycji, bedzie
przestrzegal normalnych zasad dziatalnosci
rynkowej. Jednakze biorac pod uwage, ze
podmioty publiczne podlegaja lokalnym
lub krajowym systemom odpowiedzialnosci
politycznej, maja one naturalng tendencje
do dostosowywania swego dzialania do inte-
resow osob, ktére reprezentuja w ramach
tych systemdw. Dlatego tez, w przypadku gdy
podmiot publiczny posiada akcje, ktére daja
mu uprzywilejowana pozycje w stosunku do
pozostalych akcjonariuszy w zakresie upraw-
niern kontrolnych wobec spdiki, istnieje
realne niebezpieczenstwo, zZe uprawnienia te
beda wykorzystywane w celu przyznawania
dostepu do rynku krajowego w sposéb selek-
tywny i dyskryminacyjny. Moim zdaniem
takie jest uzasadnienie orzecznictwa doty-
czacego ,golden shares” i ograniczen nalo-
zonych na panstwo dzialajace jako podmiot
rynkowy.

26. Moim zdaniem orzecznictwo to naktada
na panstwa czlonkowskie wymag zachowania

9 — Zobacz réwniez moja opinia w sprawie C-94/04 i C-202/04
Cipolla i in., toczacej sie obecnie przed Trybunatem, pkt 58.
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spéjnosci. Traktat uprawnia panstwa czlon-
kowskie do utrzymania publicznej wlasnosci
niektérych spétek. Jednakze gdy panstwo
czlonkowskie zdecyduje sie na otwarcie okre-
$lonego sektora rynku, musi podejmowac
dzialania spdjne z ta decyzja i przestrzegac
w pelni zasad otwarcia i niedyskryminacji,
ustanowionych na mocy regulacji dotycza-
cych wspdlnotowego rynku wewnetrznego.
Innymi slowy panstwa nie sa uprawnione
do wybidrczego ograniczania podmiotom
rynkowym dostepu do tego sektora rynku.
Wymog ten jest szczegllnie wazny w przy-
padku prywatyzacji bylych przedsiebiorstw
panstwowych. Gdyby panstwo bylo upraw-
nione do zachowania szczegélnych form
sprawowania kontroli rynkowej nad sprywa-
tyzowanymi spétkami, mogtoby ono w tatwy
sposéb udaremnié¢ stosowanie przepisow
o swobodnym przepltywie, udzielajac jedynie
selektywnego i potencjalnie dyskryminuja-
cego dostepu do znaczacej czesci krajowego
rynku. Tego rodzaju formy kontroli moga
w  konsekwencji zniecheca¢ inwestoréw
z innych panstw cztonkowskich.

27. Gdy panstwo prywatyzuje dana spétke,
zasady swobodnego przeplywu kapitalu
wymagaja, aby autonomia gospodarcza tej
spotki podlegata ochronie, chyba ze istnieje
potrzeba ochrony podstawowego interesu
publicznego uznawanego przez prawo wspol-
notowe. W ten sposéb wszelka kontrola
sprywatyzowanej spétki, poza zwyklymi
mechanizmami rynkowymi, powinna spro-
wadza¢ sie do podejmowania dzialan leza-
cych w ogdlnym interesie gospodarczym,
zwigzanych z tym przedsiebiorstwem.
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28. Comune di Milano, AEM oraz rzad
wloski twierdza w istocie, ze na gruncie ogdl-
nych zasad wloskiego prawa spétek akcjona-
riusze prywatni mogliby co do zasady uzyska¢
takie same specjalne uprawnienia w spolce,
jakie Comune di Milano ma w AEM.
Jednakze w celu stwierdzenia, czy kontrola
sprawowana przez panstwo nad spétka
miesci sie w ramach zwyklych mechanizméw
rynkowych, nie wystarczy jedynie okresli¢,
czy akcjonariusze prywatni mogliby teore-
tycznie uzyskaé¢ podobne formy kontroli, bez
uwzglednienia praktyki gospodarcze;j.

29. Co wiecej, w kontekscie niniejszej sprawy
nalezy zauwazy¢, ze jak to stusznie podkreslit
rzad polski, specjalne uprawnienia Comune
di Milano wynikaja z zastosowania przepiséw
prawa krajowego, ktére zezwalaja na wpro-
wadzenie do statutu sprywatyzowanej spoiki
specjalnych uprawnien na rzecz panstwa lub
podmiotéw publicznych. Jednakze, w przy-
padku gdy panstwo czlonkowskie wydaje
przepisy majace na celu umozliwienie
panstwu lub jego organom zajecie uprzy-
wilejowanej pozycji w stosunku do innych
akcjonariuszy, w zakresie kontroli nad spry-
watyzowana spo6lka, dochodzi do naruszenia
wymogu spéjnosci.

30. Z tego wzgledu przepisy prawa krajo-
wego, na podstawie ktérych tylko panstwu
lub podmiotom publicznym moga przystu-
giwac specjalne uprawnienia, z definicji sa
réwnowazne ograniczeniom w przeplywie

kapitalu w rozumieniu art. 56 WE. Jest tak
nie tylko w przypadku przepiséw ustawo-
wych, ktére przyznaja specjalne upraw-
nienia paristwu w sposéb bezposredni ', ale
réwniez w przypadku przepiséw krajowych,
ktére pozwalaja na zamieszczenie takich
uprawnien na rzecz panstwa w statucie
spolki'’. Stosowanie tego rodzaju krajowych
przepiséw stanowi odej$cie od ,zwyklego
stosowania prawa spotek”'?, poniewaz
stawiaja one panstwo w pozycji uprzywi-
lejowanej w stosunku do innych akcjona-
riuszy. W tych okolicznos$ciach argument, ze
akcjonariusze prywatni teoretycznie mogliby
uzyskaé poréwnywalne przywileje na gruncie
ogblnych zasad prawa spolek jest chybiony ',

31. Podmiot publiczny, ktéry posiada udziat
w kapitale sprywatyzowanej spoétki wyno-
szacy 33,4%, lecz ktéry zachowuje upraw-
nienie do powolywania bezwzglednej wiek-
szosci czlonkéw zarzadu, bez watpienia
znajduje sie w uprzywilejowanej pozycji
w stosunku do pozostatych akcjonariuszy.
W istocie, jak to slusznie zauwaza sad
krajowy, jego uprawnienia sa bardziej dale-
kosiezne niz uprawnienia przyznane na mocy
dekretu z moca ustawy, ktéry Trybunat uznat
za naruszajacy art. 56 WE w sprawie Komisja
przeciwko Wlochom ',

10 — Zobacz wyrok z dnia 4 czerwca 2002 r. w sprawie C-367/98
Komisja przeciwko Portugalii, Rec. str. I-4731; wyroki z dnia
4 czerwca 2002 r. w sprawie C-483/99 Komisja przeciwko
Francji, Rec. str. 1-4781 i w sprawie C-503/99 Komisja
przeciwko Belgii, Rec. str. 1-4809; oraz wyrok w sprawie
Komisja przeciwko Hiszpanii przywolany w przypisie 3.

11 — Zobacz ~wyrok w  sprawie Komisja  przeciwko
Zjednoczonemu Kroélestwu, przywotany w przypisie 3.

12 — Ibidem, pkt 48.

13 — Ibidem.

14 — Przywolanej w przypisie 5.
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32. Wynika z tego, ze przepisy krajowe,
ktére umozliwiaja podmiotowi publicznemu
zachowanie uprawnienia do powolywania
bezwzglednej wiekszosci czlonkéw zarzadu

III — Whnioski

spotki, w ktérej podmiot ten posiada udziat
kapitalowy wynoszacy 33,4%, stanowi ogra-
niczenie w przeplywie kapitalu w rozumieniu
art. 56 WE.

33. W s$wietle powyzszego proponuje, aby na pytania Tribunale amministrativo per
la Lombardia Trybunat udzielil nastepujacej odpowiedzi:

Artykul 56 WE stoi na przeszkodzie stosowaniu przepiséw krajowych, ktére umoz-
liwiaja podmiotowi publicznemu posiadajacemu udzial w kapitale sprywatyzowanej
spotki wynoszacy 33,4% zachowanie uprawnienia do powotywania bezwzglednej

wiekszosci cztonkéw zarzadu.
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