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A C-171/08. sz. igyben hozott itélet
Sajto és Tajékoztatas Bizottsag kontra Portugalia

A portugal allam Portugal Telecom ,,aranyrészvényei” feletti tulajdonjoga a téke
szabad mozgasa igazolatlan korlatozasanak minésul

Az aranyrészvények ugyanis a portugal allam szamara olyan befolyast biztositanak a vallalkozéas
déntései tekintetében, amely alkalmas lehet arra, hogy elriassza a tbbbi tagallam gazdasagi
szereplbit attol, hogy befektessenek

A Portugal Telecom (PT) a portugal tavkozlési agazat nagyszabasu atszervezési folyamatat
kévetéen 1994-ben jott létre. A PT 1995-t81 kezdédéen 6t egymast kovetd szakaszban kerdilt
privatizalasra. A privatizaciéra vonatkozé portugal jogi szabalyozas értelmében a privatizalandé
tarsasagok alapszabalyai kivételesen, amennyiben a nemzeti érdekek ugy kivanjak,
rendelkezhetnek az allam tulajdonaban maradd elsébbségi részvényekrdl. Az ilyen részvények
célja szamuktol figgetlenldl a meghatarozott tertiletekre vonatkozé déntések tekintetében az allam
szamara toérténd vétédjog biztositasa.

A PT alapszabalya 1995-ben, vagyis akkor kerilt elfogadasra, amikor még az alaptékéjének
54,2%-a a portugal allam tulajdonaban volt. A PT alapszabalya el6irja, hogy a tarsasag alaptékéje
valamivel tobb, mint egymilliard torzsrészvénybél és 500 ,A" osztalya részvénybdl
(,aranyrészvény”) all. Az ,aranyrészvények” kulonleges jogok formajaban bizonyos el6jogokat
biztositanak, és azoknak az allam vagy mas kozjogi részvényesek tulajdonat kell képezniik. A
privatizacio végén az 500 darab kllénleges jogokat biztositdé részvény kivételével a PT-ben
fennall6 6sszes allami részesedés eladasra kerult.

A jelen keresettel a Bizottsdag azon kuldnleges jogok létét kifogasolja, amelyekkel az
.aranyrészvények” révén a portugal allam a Portugal Telecom tarsasagban rendelkezik.

A mai napon hozott itéletével a Birésag megallapitja, hogy Portugal Koztarsasag — mivel
fenntartotta a Portugal Telecom ,aranyrészvényei” altal biztositott kiilonleges jogokat —
nem teljesitette a toke szabad mozgasanak biztositasara vonatkozoé kételezettségeit.

El6szor is a Birosag ugy itéli meg, hogy a PT ,,aranyrészvényei” révén Portugalia részére
biztositott kiilonleges jogok gyakorlasa a toke szabad mozgasa korlatozasanak minésiil.

A Bir6sag megallapitja, hogy a PT-re vonatkozé szamos jelent6s déntés meghozatala' a portugal
allam beleegyezésétdl fligg, tekintettel arra, hogy e dontéseket nem lehet elfogadni az elsébbségi
részvények altal képviselt szavazatok tobbsége nélkul. Rdadasul az elsébbségi részvények altal
képviselt szavazatok tdbbségét megkovetelik tobbek k6zott a PT alapszabalyanak médositasara
vonatkozé Osszes dontés tekintetében, igy a portugal allam PT-re gyakorolt befolyasa csak akkor
gyengilhet, ha az allam sajat maga hozzajarul ehhez.

E korlilmények kozott az els6bbségi részvények tulajdonjoga az allamnak a PT iranyitasaval
kapcsolatosan olyan befolyast biztosit, amelyet nem igazol az PT-ben fennallé allami részesedés
aranya, és alkalmas lehet arra, hogy elriassza a tdbbi tagallam befektetéit attdl, hogy a PT-be
kozvetlenil befektessenek. Raadasul amennyiben a portugal allam elutasitja az érintett tarsasag

' Mint példaul a tarsasag alaptékéjének 10%-anal nagyobb részesedésszerzés, a tarsasag iranyitasa, illetve a
vallalatokban és vallalatcsoportokban valdé részesedésszerzésre, felvasarlasra és eladasokra vonatkozé politika
altalanos elveinek meghatarozasa, amennyiben ezen lgyletekhez a kdzgylilés el6zetes engedélye sziikséges.
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tekintetében jelentésnek mindsilé dontés jovahagyasat, ez a kérilmény kihathat a széban forgo
tarsasag részvényeinek értékére, és ennélfogva elriaszthatja a részvényeseket az e részvényekbe
valo befektetéstol.

Masodszor a Bir6sag megallapitja, hogy a jogvita targyat képezé korlatozas nem engedhetd
meg a Portugalia altal felhozott igazolasok alapjan.

Ezzel kapcsolatosan a Birésag emlékeztet arra, hogy a téke szabad mozgasat korlatozé nemzeti
intézkedéseket igazolhatjak kilondsen az EK-Szerzddésben meghatarozott okok (igy tobbek
kozott a kdzbiztonsag), feltéve, hogy ezen intézkedések alkalmasak az altaluk elérni kivant cél
megvaldsitasanak biztositasara, és aranyosak az elérni kivant célhoz képest.

A Birdsag elismeri, hogy a tavkdzlési halézat valsaghelyzet, haboru, terrorcselekmény esetén valo
rendelkezésre 4llasanak biztositasaval kapcsolatosan hivatkozott célkitizés kozbiztonsagon
alapulé indoknak mindésulhet, amely igazolhatja a t6ke szabad mozgasanak korlatozasat.
Mindazonaltal a Birésag emlékeztet arra, hogy a kozbiztonsagra csak a tarsadalom valamely
alapvetd érdekének tényleges és kelléen sulyos veszélyeztetése esetén lehet hivatkozni. Ezzel
kapcsolatosan a Birésag mindazonaltal megallapitja, hogy Portugalia pusztan arra szoritkozott,
hogy ezen indokra hivatkozzon, anélkll hogy megjeldlte volna, hogy az ,aranyrészvények” allami
tulajdona miként tenné lehetévé a kozbiztonsag veszélyeztetésének elkerilését. Ennélfogva a
kozbiztonsagra vonatkozé igazolas nem fogadhato el.

Végll a kérdéses korlatozas aranyossagaval kapcsolatosan a Birésag megallapitja, hogy a
portugal allam részére biztositott kildnleges jogok gyakorlasa nem fiigg semmilyen kilénds és
objektiv feltételtél vagy koértlménytél. Ugyanis, habar a privatizaciéra vonatkozé jogi szabalyozas
az els6bbségi részvények kibocsatasat ahhoz a feltételhez kototte, hogy azt a nemzeti érdekeknek
kell megkdévetelniik, sem ez a térvény, sem a PT alapszabalya nem rendelkezik arrol, hogy milyen
korilmények kozott lehet e kildnleges jogosultsagokat gyakorolni. Ez a bizonytalansag pedig a
tbke szabad mozgasat sulyosan veszélyezteti. Ugyanis e szabalyozas a nemzeti hatésagok
részére olyan mértékld diszkrecionalis mérlegelési mozgasteret biztosit, hogy nem tekinthetd
aranyosnak az elérni kivant célhoz képest.

EMLEKEZTETO: Az uniés jogbdl eredé kotelezettségeit nem teljesitd tagallam ellen iranyuld
kételezettségszegési eljarast a Bizottsag vagy mas tagallam indithatja meg. Ha a Birésag megallapitjia a
kételezettségszegést, az érintett tagallamnak a lehetd leghamarabb teljesitenie kell az itéletben foglaltakat.

Amennyiben a Bizottsag ugy itéli meg, hogy a tagallam nem teljesitette az itéletben foglaltakat, ujabb,
pénzlgyi szankcidk kiszabasara irdnyuld keresetet indithat. Mindazonaéltal, amennyiben a tagéallam nem tett
eleget a valamely irdnyelv atultetésére elfogadott intézkedései Bizottsagnak torténé bejelentésére vonatkozé
kételezettségének, a Birdsag a Bizottsag inditvanya alapjan mar az elsé itéletben szankcidkat alkalmazhat.

A sajto részére készitett nem hivatalos kiadvany, amely nem kéti a Bir6ségot.
A kihirdetés napjan az itélet teljes sz6vege megtalalhaté a CURIA honlapon
Sajtofelelds: Lehdczki Balazs @ (+352) 4303 5499
Az itélet kihirdetésekor készitett képfelvételek elérhetbk: ,Europe by Satellite” & (+32) 2 2964106
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