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Drzeni ,,golden shares“ portugalskym statem ve spoleénosti Portugal Telecom je
neodivodnénym omezenim volného pohybu kapitalu

Tyto ,golden shares” totiz poskytuji portugalskému statu vliv na prijimani rozhodnuti podniku, ktery
muze odradit subjekty z jinych ¢lenskych statu od uskutecriovani investic.

Spole€nost Portugal Telecom (PT) vznikla v roce 1994 v dasledku restrukturalizacniho procesu
v odvétvi portugalskych telekomunikaci. Od roku 1995 byla privatizovana v péti po sobé jdoucich
fazich. Podle portugalskych privatizaCnich pravnich pfedpisi mohou stanovy spolecnosti, jejichz
privatizace byla planovana, upravovat, vyjime¢né a pokud to vyzaduji ddvody narodniho zajmu,
vydavani prednostnich akcii ur€enych k tomu, aby zlstaly majetkem statu. Bez ohledu na jejich
poCet mély tyto akcie poskytovat statu pravo veta ohledné zmén stanov a dalSich rozhodnuti
tykajicich se vybranych oblasti.

Stanovy spole¢nosti PT byly pfijaty v roce 1995, tj. v dobé, kdy mél portugalsky stat podil na
zakladnim kapitalu ve vySi 54,2 %. Stanovy obsahuji ustanoveni, podle néhoz zakladni kapital
sestava z pfiblizné miliardy béznych a 500 pfrednostnich akcii (,golden shares®). VétSinovym
vlastnikem pfednostnich akcii musi byt stat nebo jini vefejnopravni akcionafi a jsou s nimi spojena
urcita privilegia ve formé zvlastnich prav. V zavéru privatizace spole¢nosti PT byly v§echny vefejné
kapitalové podily prodany s vyjimkou 500 pfednostnich akcii.

Touto Zalobou Komise zpochybriuje zvlastni prava, ktera ma portugalsky stat ve spoleénosti
Portugal Telecom z titulu ,golden shares”,

Svym dneSnim rozsudkem Soudni dvir prohlasil, ze Portugalsko tim, Zze ve spolecnosti
Portugal Telecom zachovalo zvlastni prava, ktera jsou spojena s ,,golden shares, nesplnila
povinnosti, které pro néj vyplyvaji z volného pohybu kapitalu.

Zaprvé ma Soudni dvar za to, ze vykon zvlastnich prav pfiznanych Portugalsku ve
spoleénosti PT prostiednictvim ,,golden shares“ predstavuje omezeni volného pohybu
kapitalu.

Soudni dvur totiz konstatuje, ze schvaleni znaéného poctu vyznamnych rozhodnuti tykajicich se
spoleénosti PT" zavisi na souhlasu portugalského statu, a to vzhledem k tomu, Ze tato rozhodnuti
nemohou byt pfijata bez vétSiny hlasl spojenych s pfednostnimi akciemi. Navic vétSina hlasu
spojenych s pfednostnimi akciemi je vyZadovana zejména ukazdého rozhodnuti, jehoz
pfedmétem je zména stanov spolecnosti PT, takze vliv portugalského statu ve spoleCnosti PT
muze byt oslaben pouze tehdy, pokud to tento stat sam schvali.

Za téchto podminek poskytuje drzeni pfednostnich akcii Portugalsku vliv na fizeni spoleénosti PT,
ktery neni odGvodnén rozsahem jeho kapitalové Ucasti v této spolecnosti a ktery mlze odradit
subjekty z jinych &lenskych statd od provadéni pfimych investic. Tyto subjekty by se totiz nemohly
podilet na fizeni a kontrole této spolecnosti pomérné k hodnoté svych podild. Navic pfipadné

' Jako napfiklad nabyvani u€asti prekracujicich 10 % zakladniho kapitalu spolecnosti, jeji Fizeni anebo definice
obecnych zasad politiky v oblasti prevzeti kapitalové ucasti ve spole€nostech nebo skupinach, nabyvani a prevodu
v pfipadé, kdy je vyzadovano predbézné schvaleni valnou hromadou.
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odmitnuti statu schvalit dllezité rozhodnuti pro spoleénost by mohlo ovlivnit hodnotu akcii, a tudiz
odradit akcionafe od investovani.

Zadruhé Soudni dvir konstatuje, ze sporné omezeni nelze pripustit na zakladé odlivodnéni
uplatiovanych Portugalskem.

V této souvislosti Soudni dvur pfipomina, Ze vnitrostatni opatfeni omezujici volny pohyb kapitalu
mohou byt odivodnéna predevSim skutec¢nostmi uvedenymi ve Smlouvé ES (mezi nimiz figuruje
verejna bezpecnost), a to za podminky, zZe jsou zpUsobila zarugit uskute¢néni cile, ktery sleduji,
a pfimérena ve vztahu k tomuto cili.

Pokud jde tedy o cil uplathovany k zaruCeni zabezpeleni dostupnosti telekomunikacni sité
v pfipadé krizovych situaci, valky nebo teroristického utoku, Soudni dvir uznava, ze muze
predstavovat dlvod vefejné bezpecnosti a odlivodnit omezeni volného pohybu kapitalu. Soudni
dvir nicméné pfipomina, Ze vefejné bezpecnosti se Ize dovolavat jen v pfipadé skutec¢né
a dostate¢né zavazné hrozby, kterou je dotéen zakladni spoleCensky zajem. V tomto ohledu
Soudni dvar nicméné uvadi, ze se Portugalsko omezilo na uvedeni této skute€nosti, aniz
upfesnilo, v éem umoznuje drzeni akcii ,golden shares* zabranit narudeni vefejné bezpecnosti.
Takové oduvodnéni proto nelze pfijmout.

Konec¢né, pokud jde o pfiméfenost dotyéného omezeni, Soudni dvir uvedl, Ze vykon zvlastnich
prav statem nepodléha zadné podmince &i zvlastni a objektivni okolnosti. | kdyz totiz vnitrostatni
pravni pfedpisy upravujici privatizaci ukladaji pro u€ely vydavani pfednostnich akcii podminku, aby
tak vyzadovaly ddvody narodniho zajmu, nestanovi tento zakon ani stanovy spoleCnosti PT
kritéria, za jakych okolnosti mohou byt uvedené zvlastni pravomoci vykonavany. Takova nejistota
tak predstavuje zavaznou prekazku volnému pohybu kapitalu. Pfiznava totiz vnitrostatnim organim
do takové miry diskreéni prostor pro uvazeni, Ze jej nelze povazovat za pfiméfeny ve vztahu ke
sledovanym cilum.

UPOZORNENI: Zaloba pro nesplnéni povinnosti, sméfujici proti Clenskému statu, ktery nesplnil své
povinnosti vyplyvajici z prava Unie, muze byt podana Komisi nebo jinym ¢lenskym statem. Jestlize Soudni
dvlr rozhodne, Zze doslo k nesplnéni povinnosti, dotyény clensky stat je povinen vyhovét rozsudku v co
nejkratSi Ihuté.

Dojde-li Komise k nazoru, ze ¢lensky stat rozsudku nevyhoveél, miize podat novou zalobu s navrhem na
ulozeni penézitych sankci. V pfipadé, Ze Komisi nebyla sdélena opatfeni k provedeni smérnice, vSak Soudni
dvir maze na navrh Komise ulozit sankce jiz ve stadiu prvniho rozsudku.

Neoficialni dokument pro potfeby sdélovacich prostredkd, ktery nezavazuje Soudni dvdir.
Uplné znéni rozsudku se zverejfiuje na internetové strance CURIA v den vyhlaseni.

Kontaktni osoba pro tisk: Balazs Lehoczki @ (+352) 4303 5499

Obrazové zaznamy z vyhlaSeni rozsudku jsou k dispozici prostfednictvim ,Europe by Satellite*
& (+32) 2 2964106
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