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FORSLAG TILL AVGORANDE AV GENERALADVOKAT

M. POIARES MADURO
foredraget den 7 september 2006

1. Tribunale amministrativo regionale per la
Lombardia (regional forvaltningsdomstol i
Lombardiet) har i tvd mal mot Comune di
Milano (kommunen Milano) hinskjutit ett
antal fragor till domstolen avseende tolk-
ningen av artikel 56 EG. Fragorna, som &r
identiska i bdda malen, giller den situationen
da ett offentligt organ, som har behallit en
minoritetsandel i ett privatiserat bolag, har
kvar sin privilegierade stillning i férhallande
till 6vriga aktiedgare nir det galler kontrollen
av bolaget i fraga. Det bolag som det ror sig
om i malen vid den nationella domstolen &r
AEM, i vilket Comune di Milano, efter att ha
salt en del av sin majoritetsandel, har behallit
ett aktieinnehav pa 33,4 procent. Kommunen
har emellertid kvar sin befogenhet att utse en
majoritet av styrelseledaméterna. Enligt kla-
gandena strider detta mot artikel 56 EG,
sdsom den tolkats i domstolens rittspraxis
om sa kallade gyllene aktier.

1 — Originalsprak: portugisiska.
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I — Bakgrund, nationell lagstiftning och
begiran om férhandsavgérande

2. AEM bildades av Comune di Milano ar
1996. Det dr verksamt inom den offentliga
I;{éinstesektorn som leverant6r av gas och el.

r 1998, nir AEM borsnoterades, salde
kommunen en férsta aktiepost, men behéll
ett aktieinnehav motsvarande 51 procent av

bolagets kapital.

3. Genom beslut nr 4/04 av den 17 februari
2004 beslutade Comune di Milano att
ytterligare minska sitt aktieinnehav i AEM
till 33,4 procent. Kommunen beslutade
emellertid ocksa att minskningen skulle ske
endast pa villkor att bolagsordningen forst
dndrades.

4. Genom beslut nr 5/04 av den 8 mars 2004
slog Comune di Milano fast att det med
beaktande av lag nr 474/1994 var nédvéndigt
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att dndra AEM:s bolagsordning, sirskilt nar
det giller utndmningen av styrelseledaméter.

5. Artikel 2 i den konsoliderade versionen av
lagdekret nr 332 av den 31 maj 1994, som
efter dndring omvandlades till lag nr 474 av
den 30 juli 1994 (nedan kallad lag
nr 474/1994), har i relevanta delar f6ljande
lydelse:

”1. Ordféranden i ministerradet skall ...
genom dekret ange de bolag, verksamma
inom forsvars-, transport-, telekommunika-
tions- och energisektorerna eller andra
offentliga tjanstesektorer och som direkt
eller indirekt star under statlig kontroll, i
vars bolagsordning det skall anges att innan
en atgird vidtas som leder till forlust av
kontroll skall, genom beslut vid en extra
bolagsstimma, en bestimmelse inféras som
ger ekonomi- och finansministern en eller
flera av foljande sarskilda befogenheter, vilka
skall utévas i samrad med ministern for
produktiv verksamhet:

d) Utse en styrelseledamot utan rostritt.

3. Bestammelserna i denna artikel dr aven
tillampliga pa de bolag, verksamma inom

transportsektorn eller andra offentliga tjans-
tesektorer, som direkt eller indirekt kontrol-
leras av offentliga organ ... och som angetts
genom beslut av det offentliga organ som
innehar aktier i bolaget i fraga och som har
ritt att utéva de befogenheter som anges i
punkt 1.”

6. Artikel 4.1 har i relevanta delar foljande
lydelse:

"Bolag [sdsom AEM] ..., som har en bolags-
ordning som begriansar aktiedgarnas rattig-
heter, skall i bolagsordningen infora en
sirskild bestimmelse som inte kan 4ndras
sa lange begrinsningen i fraga ar i kraft och
som anger att styrelseledaméter skall utses
pa grundval av ett system med listor ... Minst
en femtedel av de styrelseledaméter som inte
utses enligt artikel 2.1 d skall utses frin
minoritetslistor, och om antalet inte utgor ett
heltal skall det avrundas uppét till ndrmaste
heltal.”

7. Vid en extra bolagsstimma den 29 april
2004 antog AEM:s aktiedgare de beslut som
kravdes for att dndra bolagsordningen. I
enlighet med artikel 4 i lag nr 474/1994
inneholl den nya bolagsordningen en be-
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stimmelse om val av styrelseledaméter pa
grundval av listor. I huvudsak innebér detta
att vissa aktiedgare, diribland Comune di
Milano, far foresla listor med kandidater.
Direfter far alla aktiedgare rosta pa en lista
vid en senare bolagsstimma. Sex tiondelar av
styrelseledamoéterna tas fran den lista som
fatt flest roster, medan fyra tiondelar tas fran
den lista som fatt nist flest roster. Med
33,4 procent av aktierna kan Comune di
Milano, som dr den storsta minoritetsaktie-
dgaren, siledes alltid vara siker pa att den
lista med kandidater som den foreslir far sa
mdénga roster att dtminstone fyra tiondelar av
styrelseledaméterna tas fran den listan.

8. Den nya bolagsordningen ger dessutom
Comune di Milano ritt att direkt utse upp
till en fjardedel av styrelseledaméterna i
enlighet med artikel 2449 i den italienska
civillagen.

9. 1 rubriken till artikel 2449 i den italienska
civillagen anges att den giller "bolag i vilka
staten eller offentliga organ innehar aktier”.
Artikeln har foljande lydelse:

"Om staten eller ett offentligt organ innehar
aktier i ett aktiebolag, kan de i bolagsord-
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ningen ges befogenhet att utse en eller flera
styrelseledaméter, revisorer eller styrelsele-
damoter med tillsynsfunktion.

De styrelseledamoter, revisorer eller styrelse-
ledaméter med tillsynsfunktion som utses i
enlighet med féregéende punkt kan endast
avsittas av de organ som har utsett dem.

De skall ha samma rittigheter och skyldig-
heter som de personer som utses av bolaget
vid en bolagsstimma. Bestdmmelser i spe-
ciallagstiftning skall vara tillampliga.”

10. Den hinskjutande domstolen har péape-
kat att till f6ljd av den kombinerade verkan
av ritten att direkt utse upp till en fjardedel
av styrelseledaméterna och rétten att delta i
valet av styrelseledaméter genom omrost-
ning pa grundval av listor kan Comune di
Milano kontrollera en absolut majoritet av
utndmningarna till styrelseplatserna, trots att
den innehar en minoritetsandel av aktierna.
AEM:s styrelse bestir av sju, atta eller nio
ledaméter och si linge Comune di Milano
har kvar sitt aktieinnehav pa 33,4 procent har
den ritt att utse fyra ledaméter i en styrelse
pé sju (varav en genom direkt utnimning),
fem ledamoter i en styrelse pa atta (varav tva
genom direkt utndmning) eller fem ledamé-
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ter i en styrelse pa nio (varav tvd genom
direkt utndmning). Dessutom ér detta infly-
tande 6ver den faktiska kontrollen av bolaget
permanent. Genom sitt aktieinnehav pa
33,4 procent kan Comune di Milano i
praktiken ligga in sitt veto mot varje forslag
om dndring av bolagsordningens be-
stimmelser om férfarandet for utnimning
av styrelseledaméter.

11. Federconsumatori m.fl. (nedan kallat
Federconsumatori, mal C-463/04) och Asso-
ciazione Azionariato Diffuso dellAEM
(nedan kallat ASAD-AEM, mal C-464/04)
har viackt talan vid Tribunale amministrativo
regionale per la Lombardia mot Comune di
Milanos beslut nr 4/04 och nr 5/04.

12. Den hinskjutande domstolen, som ansag
att systemet for utndmning av styrelsemed-
lemmar forefoll strida mot domstolens rétts-
praxis om si kallade gyllene aktier, beslutade
som en interimistisk &tgérd den 10 juni 2004
om uppskov med verkstilligheten av
Comune di Milanos beslut nr 5/04. Efter
overklagande till Consiglio di Stato (hogsta
forvaltningsdomstolen) upphivdes beslutet
om uppskov med verkstilligheten den
10 augusti 2004 med motiveringen att
begreppet “aktie” som det anvinds i dom-
stolens rittspraxis i grunden skiljer sig frin
de sérskilda befogenheterna i fraga, vilka har
beviljats pa grundval av civilritten.

13. Den hianskjutande domstolen var dnda
osiker pa huruvida den kombinerade till-
lampningen av artikel 2449 i den italienska
civillagen och artikel 4 i lag nr 474/1994 var
foérenlig med artikel 56 EG. Genom beslut av
den 29 september 2004 hinskot den i bada
milen foljande tolkningsfragor till domsto-
len:

”1. Kan artikel 2449 i den italienska civil-
lagen, sdsom den tillimpats i féreva-
rande fall, anses vara férenlig med
artikel 56 EG, sasom den tolkats i dom
av den 23 maj 2000 i mal C-58/99, av
den 4 juni 2002 i mal C-503/99 och i
mal C-483/99 och av den 13 maj 2003 i
mal C-98/01 och i médl C-463/00, nir
den aberopas av ett offentligt organ —
som har forlorat den réttsliga kontrollen
over ett aktiebolag i vilket det ar
deldgare, men 4nnu innehar en bety-
dande andel av bolaget (i forevarande
fall 33,4 procent) och séledes ér deldgare
med en relativ aktiemajoritet — och
organet hirigenom erhaller kontrollbe-
fogenheter som inte stér i proportion till
dgarandelen?

2. Skall artikel 2449 i den italienska civil-
lagen, nar den tillimpas i forening med
artikel 4 i lagdekret nr 332 av den 31 mgj
1994, omvandlad till lag nr 474 av den 30 juli
1994, anses vara forenlig med artikel 56 EG,
sasom den tolkats i EG-domstolens dom av
den 23 maj 2000 i mal C-58/99, av den 4 juni
2002 i mal C-503/99 och i mél C-483/99 och
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av den 13 maj 2003 i mal C-98/01 och i
mal C-463/00, nir den &beropas av ett
offentligt organ — som har férlorat den
rittsliga kontrollen &Sver ett aktiebolag i
vilket det 4r deldgare, men dnnu innehar en
betydande andel av bolaget (i forevarande fall
33,4 procent) och siledes ir deldgare med en
relativ aktiemajoritet — och organet hirige-
nom erhéller kontrollbefogenheter som inte
stir i proportion till dgarandelen?

3. Skall artikel 2449 i den italienska civil-
lagen anses vara forenlig med artikel 56 EG,
sdsom den tolkats i EG-domstolens dom av
den 23 maj 2000 i mél C-58/99, av den 4 juni
2002 i mal C-503/99 och i mal C-483/99 och
av den 13 maj 2003 i mal C-98/01 och i mal
C-463/00, nir den vid tillimpning i ett
konkret fall leder till ett resultat som stér i
strid med en annan bestimmelse i nationell
lag (ndmligen artikel 2.1 d i lagdekret nr 332
av den 31 maj 1994, omvandlad till lag nr 474
av den 30 juli 1994), som i sin tur dr forenlig
med artikel 56 EG, och som, med avseende
pé villkoren f6r utévande och beviljande av
sirskilda befogenheter, aterger de principer
som fastslagits pa detta omride i EG-dom-
stolens ovannimnda domar?”

14. Federconsumatori, ASAD-AEM,
Comune di Milano, den italienska rege-
ringen, den polska regeringen och kommis-
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sionen har inkommit med skriftliga yttran-
den till domstolen. Federconsumatori,
ASAD-AEM, Comune di Milano, AEM och
kommissionen yttrade sig muntligen vid
férhandlingen den 29 juni 2006.

II — Bedémning

15. Den hinskjutande domstolen har i
huvudsak begirt att domstolen skall granska
bestammelser i nationell ritt for att avgora
huruvida de ér forenliga med artikel 56 EG. 1
ett forfarande enligt artikel 234 EG ankom-
mer det emellertid inte pd domstolen att
avgbra huruvida nationella bestimmelser ar
forenliga med gemenskapsritten. Domsto-
lens roll inskrinker sig till att ge en tolkning
av gemenskapsritten si att den nationella
domstolen kan avgoéra detta.” Jag foreslar
dédrfor att den nationella domstolens fragor
formuleras om. Enligt min &sikt kan dom-
stolen ge den hinskjutande domstolen ett
anvindbart svar, om fragan formuleras pa
féljande satt:

"Utgor artikel 56 EG hinder for nationella
bestimmelser som gor det mojligt for ett

2 — Se till exempel dom av den 30 april 1986 i de forenade malen
209/84-213/84, Asjes m.fl. (REG 1986, s. 1425; svensk
specialutgéva, volym 8, s. 549), punkt 12, och av den
9 september 2003 i méal C-151/02, Jaeger (REG 2003, s. I-
8389), punkt 43.
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offentligt organ som har behallit en minori-
tetsandel (33,4 procent) i ett privatiserat
bolag att ha kvar befogenheten att utse en
absolut majoritet av styrelseledamoéterna?”

16. Comune di Milano anser att artikel 56
EG inte ér tillimplig, eftersom systemet for
utndmning av styrelseledamoter i AEM
grundar sig pd bestimmelser i bolagsord-
ningen, som har antagits genom normal
tillimpning av bolagsritten. Comune di
Milano har hidvdat att utndmningsbefogen-
heterna varken grundar sig pa en lagstift-
ningsatgird eller p4 nigon annan form av
myndighetsutévning. Comune di Milano har
i detta sammanhang betonat att tillimp-
ningen av artikel 2449 i den italienska
civillagen inte dr obligatorisk, utan fsljer av
ett frivilligt beslut fattat av bolagsstimman,
vid vilken det offentliga organet i fraga deltar
som vanlig aktiedgare. Inférandet av sir-
skilda befogenheter i bolagsordningen utgér
darfor inte ett utévande av ius imperii.

17. Den italienska regeringen har pa lik-
nande sitt hivdat att begreppet “gyllene
aktier” avser situationer dér staten eller ett
offentligt organ, i samband med privatisering
av ett tidigare statligt dgt bolag, genom en
lagstiftningsatgird eller ett likvardigt forvalt-
ningsbeslut erhaller sirskilda rittigheter som
dr starkare dn dem som lagen i allménhet
medger for aktiedgare. Enligt den italienska

regeringen #r artikel 2449 i den italienska
civillagen férenlig med de allmdnna be-
stimmelserna i italiensk bolagsritt. Enligt
dessa bestimmelser dr det inte pa nagot sitt
oacceptabelt att en minoritetsaktiedgare
utser en majoritet av styrelseledaméterna.
Enligt italiensk bolagsritt krivs det inte som
princip att en aktiedgares ritt att utse
styrelseledamoéter skall std i proportion till
aktieinnehavets relativa storlek.

18. Dessa argument belyser i huvudsak tre
bakomliggande fragor. Den forsta giller
huruvida det ar av betydelse att utndmnings-
befogenheterna i friga atminstone delvis
grundar sig pa en bestimmelse i civilratten.
Den andra giller huruvida offentliga organ
ingér i den personkrets pa vilken artikel 56
EG dr tillimplig (ratione personae) nir de
inte utévar myndighetsutévning. Den tredje
fragan giller vilka rattigheter som, nar de
innehas av ett offentligt organ i dess egen-
skap av aktiedgare i ett bolag, kan "medféra
att investerare i andra medlemsstater avstir
fran att gora [investeringar i det bolaget]”.?
Jag kommer att diskutera dessa fragor i tur
och ordning.

19. Tillimpningen av artikel 56 EG hindras
enligt min asikt inte av det faktum att
Comune di Milanos utndmningsbefogenhe-
ter grundar sig pa en civilrittslig be-
stimmelse. 1 detta hinseende bor det pape-

3 — Dom av den 13 maj 2003 i mal C-98/01, kommissionen mot
Forenade kungariket (REG 2003, s. [-4641), punkt 47, och av
den 13 maj 2003 i méil C-463/00, kommissionen mot Spanien
(REG 2003, s. [-4581), punkt 61.
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kas att det, nir det giller att avgdra huruvida
den fria rorligheten for kapital begrinsas nir
staten &dtnjuter sdrskilda befogenheter i ett
féretag, ar ovisentligt hur dessa befogen-
heter beviljas eller vilken juridisk form de
har. Det faktum att en medlemsstat agerar
inom ramen for sin nationella bolagsritt
innebdr inte att dess sdrskilda befogenheter
inte kan utgora en begrinsning i den mening
som avses i artikel 56 EG.* I annat fall skulle
medlemsstaterna enkelt kunna undkomma
tillimpningen av artikel 56 EG genom att
anvinda sin stillning som aktiedgare for att
inom ramen for den nationella civilritten
uppna vad de annars skulle ha kunnat uppna
genom att anvinda sina lagstiftande befogen-
heter.

20. Forevarande mal 4r ett exempel pa detta.
Ay handlingarna framgar det att Comune di
Milano forst féreslog att bolagsordningen
skulle ge kommunen sirskild befogenhet att
direkt utse en fjirdedel av styrelseledamo-
terna i enlighet med artikel 2 d i lag
nr 474/1994. Denna bestimmelse utgjorde
ursprungligen den rattsliga grunden for att
bevilja offentliga organ sirskild befogenhet
att utse minst en eller flera styrelseledamo-
ter. Artikel 2 i lag nr 474/1994, i dess
ursprungliga lydelse, behandlades i domen i
mal C-58/99, kommissionen mot Italien.®
Domstolen slog fast att Italien genom att
anta denna bestimmelse hade asidosatt arti-
kel 56 EG. Lagen dndrades ddrefter, sérskilt

4 — Se, for ett liknande resonemang, generaladvokaten Ruiz-Jarabo
Colomers forslag till avgérande av den 6 februari 2003 i mél
C-463/00, kommissionen mot Spanien, och i mal C-98/01,
kommissionen mot Férenade kungariket (REG 2003, s. 1-
4581), punkt 48. Se dven mitt forslag till avgorande av den
6 april 2006 i de vid domstolen for niarvarande anhéngiga
férenade malen C-282/04 och C-283/04, kommissionen mot
Nederlanderna, punkt 23.

5 — Dom av den 23 maj 2000 i mal C-58/99, kommissionen mot
Italien (REG 2000, s. 1-3811).
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avseende de sirskilda befogenheter som
foreskrivs i artikel 2. Icke desto mindre
inforde Comune di Milano, genom beslut
5/04 av den 8 mars 2004, praktiskt taget
samma utndmningsbefogenhet, om &n pa
grundval av artikel 2449 i den italienska
civillagen. Oberoende av vilka motiv
Comune di Milano hade for att dndra sitt
val av réttslig grund, dr det uppenbart att det
inte skulle vara svirt fér medlemsstaterna att
undkomma de begrinsningar som &alaggs
genom artikel 56 EG om denna inte bedom-
des vara tillimplig pa situationer som regle-
ras av civilritten.

21. Den andra fragan giller huruvida ett
offentligt organ ingér i den personkrets pa
vilken artikel 56 EG iar tillamplig (ratione
personae), nir dess handlingar, oavsett deras
juridiska form, &dr av privat karaktir och
saledes inte utférs vid myndighetsutévning.
For att formulera fragan mer allmint: ar
medlemsstaterna skyldiga att iaktta férdrag-
ets bestimmelser om fri rérlighet for varor,
personer, tjanster och kapital nir de inte
utovar myndighetsutévning?

22. Enligt min asikt dr de det. Medlemssta-
terna omfattas av bestimmelserna om fri
rorlighet, som klart och tydligt ar tillimpliga
pa dem, inte i deras egenskap av offentliga
myndigheter, utan i deras egenskap av
undertecknare av fordraget.® Foljaktligen

6 — Se analogt dom av den 26 februari 1986 i mal 152/84, Marshall
(REG 1986, s. 723; svensk specialutgéva, volym 8, s. 457),
punkt 49, och av den 12 juli 1990 i mal C-188/89, Foster
(REG 1990, s. I-3313; svensk specialutgava, volym 10, s. 479),
punkt 17.
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alaggs medlemsstaternas nationella myndig-
heter skyldigheter genom bestimmelserna
om fri rorlighet, oavsett om dessa agerar i
egenskap av offentliga myndigheter eller som
en privat enhet. Varje enhet genom vilken
staten agerar ingir i den personkrets pa
vilken bestimmelserna om fri rérlighet ar
tillimpliga (ratione personae).” 1 princip kan
ett offentligt organ som Comune di Milano
dérfor inte stodja sig pa argumentet att dess
handlingar i huvudsak ar av privat karaktir
for att undkomma tillimpningen av férdrag-
ets bestimmelser om fri rérlighet.

23. Icke desto mindre dr fragan om huruvida
ett offentligt organ har samma stillning och
agerar pa samma sitt som en privat aktie-
dgare av betydelse nir det giller att avgransa
det materiella tillimpningsomradet (ratione
materiae) for artikel 56 EG. Denna fraga har
betydelse nir det giller att avgora vilka
rittigheter som, nir de innehas av ett
offentligt organ i dess egenskap av aktie-
dgare, kan medfora att investerare fran andra

7 — Se, for ett liknande resonemang, dom av den 13 december
1983 i maél 222/82, Apple and Pear Development Council
(REG 1983, s. 4083; svensk specialutgava, volym 7, s. 413),
punkt 17. Nér en privat enhet har fitt i uppdrag att utfora
offentliga uppgifter, kan det anses att staten agerar genom
denna enhet och att den foljaktligen maste iaktta be-
stimmelserna om fri rorlighet: se exempelvis dom av den
18 maj 1989 i de forenade maélen 266/87 och 267/87,
Association of Pharmaceutcial Importers (REG 1989,
s. 1295), punkterna 13-16, av den 11 augusti 1995 i
mal C-16/94, Dubois och Général Cargo Services (REG
1995, s. [-2421), punkt 20, och av den 5 februari 2004 i mél
C-157/02, Rieser Internationale Transporte (REG 2004, s. 1-
1477), punkt 24, samt generaladvokaten Kokotts forslag till
avgorande av den 17 november 2005 i det vid domstolen for
narvarande anhingiga mélet C-470/03, AGM-COS.MET,
punkt 87.

medlemsstater avstir fran att géra investe-
ringar.

24. Liksom nir det giller ovriga friheter &r
syftet med principen om fri rorlighet for
kapital att framja oppnandet av de nationella
marknaderna genom att ge investerare och
foretag som behover kapital mojlighet att dra
full nytta av gemenskapens inre marknad.
For att detta mal skall kunna uppnis maste
medlemsstaterna ta hdnsyn till vilka effekter
deras agerande har for investerare som é&r
etablerade i andra medlemsstater och som
vill utéva sin rittighet till fri rorlighet for
kapital. I detta sammanhang férbjuder artikel
56 EG inte endast diskriminering pa grund
av nationalitet, utan ocksa diskriminering
som, ndr det giller utdvandet av transnatio-
nell verksamhet, innebar ytterligare kost-
nader eller hindrar tilltrdde till den nationella
marknaden for investerare som ir etablerade
i andra medlemsstater, antingen genom att
den stillning som innehas av vissa ekono-
miska aktorer som redan dr etablerade pa
marknaden skyddas eller genom att handeln
inom gemenskapen goérs svarare dn den
inhemska handeln.® Varje nationell atgird
som utmynnar i att transnationella situa-
tioner behandlas mindre férmaénligt &n rent
nationella situationer utgér en inskrankning
av den fria rorligheten. Fransett detta forbe-
hall har medlemsstaterna fortfarande frihet

8 — Se dven mitt forslag till avgorande av den 6 april 2006 i de vid
domstolen fo6r nidrvarande anhingiga férenade maélen
C-282/04 och C-283/04, kommissionen mot Nederlédnderna,
punkt 24, och mitt forslag till avgérande av den 30 mars 2006 i
de forenade malen C-158/04 och C-159/04, Trofo Super-
Markets, mélet anhingigt vid domstolen, punkterna 40 och 41.
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att reglera den ekonomiska verksamheten pa
sitt territorium och delta pa den nationella
marknaden. ®

25. Enbart det faktum att ett offentligt organ
dger aktier i ett bolag minskar inte intresset
fér gransoverskridande investeringar i bola-
get, sd linge investerare i andra medlems-
stater kan vara sikra pa att det offentliga
organet i friga, i syfte att maximera sin
avkastning pa det investerade kapitalet,
iakttar de normala marknadsreglerna. Emel-
lertid ar offentliga organ, eftersom de omfat-
tas av lokala eller nationella mekanismer for
politisk ansvarsskyldighet, naturligtvis
bendgna att anpassa sitt agerande efter de
intressen som de som &r representerade
inom ramen for dessa mekanismer har. Nar
ett offentligt organ innehar aktier som ger
det en privilegierad stéllning i forhallande till
andra aktiedgare nir det giller kontrollbe-
fogenheterna i bolaget i fraga, finns det
darfor en verklig risk for att dessa befogen-
heter kommer att anvindas for att bevilja
tilltrade till den nationella marknaden pa ett
selektivt och potentiellt diskriminerande sitt.
Enligt min &sikt forklarar detta rattspraxisen
avseende si kallade gyllene aktier och de
begransningar som staten dr alagd nir den
agerar som aktoér pd marknaden.

26. Jag anser att denna réttspraxis alagger
medlemsstaterna ett krav pa konsekvens.

9 — Se dven mitt forslag till avgorande av den 1 februari 2006 i det
vid domstolen for nérvarande anhdngiga malet C-94/04,
Cipolla, punkt 58.
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Fordraget ger medlemsstaterna ritt att
behilla statligt dgande i vissa bolag. Nir en
medlemsstat beslutar att 6ppna upp en
sarskild sektor av marknaden madste den
emellertid agera pa ett sitt som overens-
stimmer med det beslutet och fullt ut iaktta
de principer om O6ppenhet och icke-
diskriminering som anges i bestimmelserna
om gemenskapens inre marknad. Med andra
ord har medlemsstaterna inte ritt att selek-
tivt inskridnka marknadsaktorers tilltrade till
marknadssektorn i fraga. Nar det giller
privatisering av tidigare statligt dgda bolag
dr detta krav sdrskilt viktigt. Om staten hade
ratt att behalla speciella former av marknads-
kontroll 6ver privatiserade bolag, skulle den
latt kunna omintetgéra tillimpningen av
bestimmelserna om fri rorlighet genom att
endast bevilja tilltrade till vdsentliga delar av
den nationella marknaden pa ett selektivt
och potentiellt diskriminerande satt. Sddana
former av kontroll kan siledes medfora att
investerare frdn andra medlemsstater avstir
fran att gora investeringar.

27. Nir staten privatiserar ett bolag krévs
det darfor enligt bestimmelserna om fri
rorlighet for kapital att bolagets ekonomiska
oberoende skyddas, savida det inte finns ett
behov av att skydda grundliggande offentliga
intressen som erkanns i gemenskapsritten.
Av denna anledning maste all statlig kontroll
av ett privatiserat bolag utanfér de normala
marknadsmekanismerna vara kopplad till det
faktiska genomfoérandet av den verksamhet
av allmént ekonomiskt intresse som bolaget
dr forknippat med.
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28. Comune di Milano, AEM och den
italienska regeringen anser i huvudsak att
privata aktiefgare enligt de allménna be-
stimmelserna i italiensk bolagsritt i princip
skulle kunna erhélla samma sérskilda rattig-
heter i ett bolag som Comune di Milano har i
AEM. For att avgora huruvida statlig kontroll
i ett bolag haller sig inom ramen for de
normala marknadsmekanismerna ricker det
emellertid inte att endast bedéma huruvida
privata aktiedgare i teorin skulle kunna fa
liknande former av kontroll utan att ta
hinsyn till den ekonomiska verkligheten.

29. 1 forevarande maél bor det dessutom
papekas att, vilket den polska regeringen sa
riktigt har betonat, Comune di Milanos
sirskilda befogenheter foljer av tillamp-
ningen av bestimmelser i nationell rétt som
sdrskilt gynnar staten eller offentliga organ
genom att tillata att sdrskilda befogenheter
inférs i bolagsordningen for ett privatiserat
bolag. Kravet pd konsekvens ar emellertid
inte uppfyllt nir en medlemsstat antar lag-
stiftning i syfte att ge staten eller dess organ
en privilegierad stillning, ndr det giller
kontrollen i ett privatiserat bolag, i forhal-
lande till andra aktiedgare i bolaget i fraga.

30. Foljaktligen utgér bestimmelser i natio-
nell rdtt som innebdr att endast staten och
offentliga organ kan erhélla sirskilda befo-
genheter per definition en restriktion for
kapitalrérelser i den mening som avses i
artikel 56 EG. Detta giller inte endast

lagstiftningsatgarder som direkt ger staten
sarskilda befogenheter, ' utan ocksi natio-
nella bestimmelser som sérskilt gynnar
staten genom att tillata att sddana befogen-
heter infors i ett foretags bolagsordning. !
Tillimpningen av nationella bestimmelser
av detta slag utgér en avvikelse fran “en
normal tillimpning av bolagsritten”, }* efter-
som de ger staten en privilegierad stéllning i
forhallande till andra aktiedgare. Argumentet
att privata aktiedgare i teorin skulle kunna
erhilla jamforbara privilegier enligt de all-
méinna bestimmelserna i bolagsritten ar
under sidana forhallanden irrelevant. **

31. Det ar uppenbart att ett offentligt organ
som har behéllit ett aktieinnehav pé 33,4 pro-
cent i ett privatiserat bolag, men har kvar
befogenheten att utse en absolut majoritet av
styrelseledaméterna, har en privilegierad
stallning i forhallande till 6vriga aktiedgare.
I sjdlva verket dr dess befogenheter, vilket
den hianskjutande domstolen sa riktigt har
papekat, till och med dnnu mer lingtgéende
dn de befogenheter som tilldelades genom
det lagdekret som i domen i mal C-58/99,
kommissionen mot Italien, '* ansags strida
mot artikel 56 EG.

10 — Dom av den 4 juni 2002 i mal C-367/98, kommissionen mot
Portugal (REG 2002, s. 1-4731), av den 4 juni 2002 i mél
C-483/99, kommissionen mot Frankrike (REG 2002, s. I-
4781), domen i det ovan i fotnot 3 némnda malet
kommissionen mot Spanien, och dom av den 4 juni 2002 i
mal C-503/99, kommissionen mot Belgien (REG 2002, s. I-
4809).

11 — Domen i maélet kommissionen mot Férenade kungariket
(ovan fotnot 3).

12 — Domen i milet kommissionen mot Forenade kungariket
(ovan fotnot 3), punkt 48.

13 — Se, for ett liknande resonemang, domen i malet kommissio-
nen mot Forenade kungariket (ovan fotnot 3), punkt 48.

14 — Se ovan fotnot 5.
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FORSLAG TILL AVGORANDE AV GENERALADVOKAT POIARES MADURO — FORENADE MALEN C-463/04 OCH
C-464/04

32. Av det ovanstdende foljer att nationella  ett bolag, i vilket det offentliga organet i fraga
bestimmelser som ger ett offentligt organ  har behillit en minoritetsandel pd 33,4 pro-
mojlighet att ha kvar befogenheten att utse  cent, utgor en restriktion fér kapitalrorelser i
en absolut majoritet av styrelseledamoéternai  den mening som avses i artikel 56 EG.

III — Forslag till avgorande

33. Mot bakgrund av det ovan anférda foreslar jag att domstolen skall besvara de
tolkningsfragor som har hénskjutits till den av Tribunale amministrativo per la
Lombardia pa foljande sitt:

Artikel 56 EG utgér hinder for nationella bestimmelser som goér det mojligt for ett
offentligt organ som har behéllit ett aktieinnehav pa 33,4 procent i ett privatiserat
bolag att ha kvar befogenheten att utse en absolut majoritet av styrelseledamoterna i
bolaget.
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