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Panstwo czlonkowskie, ktére utrzymuje
w mocy przepisy, faczace, na zasadzie odstep-
stwa od przepiséw ogélnych prawa spétek,
ograniczenie prawa glosu wszystkich akcjo-
nariuszy danej spétki do 20% kapitatu zakla-
dowego tej spétki z wymogiem wiekszosci
przekraczajacej 80% reprezentowanego kapi-
talu dla podjecia niektérych decyzji walnego
zgromadzenia oraz przyznajace panstwu
czlonkowskiemu i jednostce samorzadu tery-
torialnego tego panstwa, na zasadzie odstep-
stwa od przepiséw ogdlnych, prawo wyzna-
czania po dwdch przedstawicieli do rady
nadzorczej tejze spoéiki, uchybia zobowia-
zaniom, ktére na nim ciaza na mocy art. 56
ust. 1 WE.

Jezeli chodzi o ustalenie progu wymaganej
wiekszo$ci na ponad 80% kapitatu zaklado-
wego, wymog ten, bedacy odstepstwem od
prawa powszechnego, natozony w drodze
szczegblnej ustawy, przyznaje tym samym
kazdemu akcjonariuszowi posiadaja-
cemu 20% kapitalu zaktadowego mozliwos¢
dysponowania  mniejszo$cia  blokujaca
i wprowadza w tym przypadku rozwiazanie,
ktére pozwala podmiotom publicznym
zapewni¢ sobie blokujaca mniejszo$¢, umoz-
liwiajac im sprzeciwianie sie istotnym decy-
zjom, w oparciu o mniejszy udzial inwe-
stycyjny niz wymagany przez powszechne
prawo spétek. Ograniczajac prawo glosu do
tej samej wysokosci 20%, ta ustawa szcze-
gélna dopetnia ram prawnych, ktére daja
wspomnianym  podmiotom  publicznym
mozliwo$¢ wywierania istotnego wplywu
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na spolke na podstawie mniejszego udzialu
inwestycyjnego. Ta sytuacja, w ktérej ogra-
niczona jest mozliwo$¢ udzialu w spoélce
innych akcjonariuszy celem ustanowienia
lub utrzymania trwatych powiazan gospodar-
czych ze spétka, umozliwiajacych efektywny
udzial w zarzadzaniu nig lub w sprawowaniu
nad nia kontroli, moze zniecheca¢ do inwe-
stycji bezposrednich podmioty z innych
panstw czlonkowskich, zmniejszajac zainte-
resowanie nabyciem udzialu w kapitale takiej
spolki, i stanowi zatem ograniczenie prze-
plywu kapitatu.

Powyzsze odnosi si¢ réwniez do prawa
wyznaczania dwoch przedstawicieli do rady
nadzorczej, ktére jako szczegdélne upraw-
nienie, stanowiace odstepstwo od powszech-
nego prawa spolek, zostalo wprowadzone
z korzyscig wylacznie dla podmiotéw publicz-
nych na mocy krajowego przepisu ustawy.
Dajac im mozliwo$¢ uczestniczenia w dzia-
falno$ci rady nadzorczej w sposéb bardziej
znaczacy niz normalnie pozwalalaby na to
liczba posiadanych przez nich akcji, wspo-
mniany przepis wprowadza wiec rozwia-
zanie, ktére daje podmiotom publicznym
mozliwo$¢ wywierania na spoétke wplywu
przekraczajacego zakres ich inwestycji.

(por. pkt 43-46, 50-52, 54, 56, 59, 61,
62, 64, 66, 68, 82 i sentencja)
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