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Skutocnost’, ze Portugalsko vlastni ,,golden shares* v Energias de Portugal je
Vv rozpore s pravom Unie

Tieto ,,golden shares* predstavuju neodévodnené obmedzenie volného pohybu kapitalu

Energias de Portugal (EDP) bola zmenena na akciovu spolo¢nost v roku 1991, po restrukturalizacii
portugalského sektora elektrickej energie. V rokoch 1997 az 2006 bola privatizovana v Siestich po
sebe nasledujucich fazach. V su€asnosti vlastni portugalsky Stat 25,73 % zakladného imania.

Podla portugalskej pravnej Upravy v oblasti privatizacie stanovy spolo¢nosti, ktorych privatizacia sa
planuje, mézu vynimoCne stanovit, ak to vyzaduju dévody narodného zaujmu, existenciu
privilegovanych akcii (,golden shares), ktoré su uréené na to, aby zostali vo vlastnictve Statu. Bez
ohladu na ich pocet poskytuje tento druh akcii Statu pravo veta, pokial ide o zmenu stanov a iné
rozhodnutia tykajuce sa vymedzenej oblasti.

Zakonné dekréty schvalujuce privatizaciu EDP poskytli Portugalsku ako Statu, okrem tohto prava
veta, aj pravo branit zvoleniu ¢lenov riadiaceho organu a uréit v takom pripade ¢lena riadiaceho
organu namiesto toho, ktory dostal najmenej hlasov alebo sa nachadzal na poslednom mieste.
Okrem toho, hoci stanovy EDP uvadzaju, ze hlasy riadnych akcionarov, ktori maju podiel viac ako
5 % na zakladnom imani, sa nezohladruju, Stat alebo jemu rovnocenné subjekty nepodliehaju
tomuto obmedzeniu.

Komisia v tejto Zalobe napadla tieto osobitné prava, o ktorych sa domnieva, Ze su v rozpore
s volnym pohybom kapitalu a slobodou usadit sa.

Sudny dvor rozsudkom vydanym dnes vyhlasil, Ze Portugalsko si tym, ze si ponechalo v EDP
osobitné prava vyplyvajuce z ,golden shares”, nesplnilo povinnosti, ktoré mu vyplyvaju na
zaklade volného pohybu kapitalu.

Sudny dvor najprv uviedol, Ze to, Ze Portugalsko vykonava osobitné prava vyplyvajuce mu
z ,golden shares“ na zakladnom imani EDP predstavuje obmedzenie uvedenej zakladnej
slobody.

V prvom rade, pravo veta, ktoré Portugalsko ma v pripade znaéného poctu délezitych rozhodnuti,
a najma v pripade akejkolvek zmeny stanov EDP, implikuje, ze vplyv Portugalska mozno znizit len
vtedy, ak s tym suhlasi. Tento vplyv na riadenie a kontrolu EDP, ktory nezodpoveda rozsahu ucasti
Statu, méze odradzat hospodarske subjekty z inych Clenskych Statov, aby robili priame investicie
do tejto spolo€nosti, kedZze by nemohli zasahovat do riadenia alebo kontroly spolo€nosti v miere
zodpovedajucej hodnote ich akcii. Takisto toto pravo veta mdze mat odradzujuci ucinok na
portféliové investicie, kedZe pripadné odmietnutie Portugalska schvalit rozhodnutie vyznamné pre
jej zaujmy, mdze ovplyvnit hodnotu akcii, a teda aj atraktivitu investicie.

V druhom rade, obmedzenie na 5 % hranicu vykonu hlasovacieho prava kazdym akcionarom,
s vynimkou Statu, mdze branit tak priamym, ako aj portféliovym investiciam. Hlasovacie prava totiz
predstavuju jeden zo zakladnych prostriedkov akcionarov aktivne sa zucastriovat na riadeni
podniku alebo jeho kontrole a kazdé opatrenie, ktoré ma zabranit vykonu tychto prav alebo ich
podriadit podmienkam, predstavuje teda prekazku volného pohybu kapitalu. Okrem toho, hranice
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vykonu hlasovacieho prava su nastrojom, ktory méze znizit zaujem na nadobudnuti ucasti na
zakladnom imani spolo¢nosti, pretoZze obmedzuju moznost priamych investorov vytvorit alebo
zachovat trvalé a priame hospodarske vazby so spolo¢nostou, ktoré umoznia ucinnu ucast na jej
riadeni alebo kontrole.

V tretom rade, pravo vymenovat’ ¢lena riadiaceho organu, ktoré je stanovené len pre Stat
a nemaju ho ostatni akcionari, obmedzuje rovhakym spésobom moZzZnost akcionarov inych ako Stat
ucinne sa zucastnit na riadeni alebo kontrole spolo¢nosti a méze spbsobit znizenie atraktivnosti
priamych investicii do jej zakladného imania u investorov z inych ¢lenskych Statov.

Dalej Sudny dvor uvadza, ze tieto obmedzenia nemézu byt odévodnené. Na jednej strane ciel
zaistit bezpecnost dodavok energie v pripade krizy, vojny alebo terorizmu moZzZe predstavovat
naliehavé dovody verejného zaujmu oddévodnujuce prekazky volného pohybu kapitalu, na tento
dovod je mozné sa odvolavat len v pripade skutoCnej a dostatoCne zavaznej hrozby, ktora sa
dotyka zakladného zaujmu spolo€nosti. Sudny dvor v tejto slvislosti uznava, Ze argumentacia
Portugalska, podla ktorej takato hrozba nemusi byt okamZita, nie je uplne neddvodna. Tento
Clensky Stat v8ak neuviedol dbvody, pre ktoré sa domnieva, Ze jeho osobitné prava umoznia
vyhnut' sa takémuto zasahu do verejnej bezpecnosti. Na druhej strane sa na ulohu vSeobecného
hospodarskeho zaujmu zverenit EDP nemozZno odvolavat na oddvodnenie predmetnych
ustanoveni. V tejto suvislosti Sudny dvor pripomina, ze vramci tejto zaloby Komisia
nespochybriuje osobitné alebo vyluéné prava EDP, ale prava poskytnuté Portugalsku ako
akcionarovi tejto spolo¢nosti.

Okrem toho sa Sudny dvor domnieva, Ze namietané ustanovenia nestanovuju osobitné okolnosti,
za ktorych uvedené osobitné pravomoci Statu mozno vykonavat a poskytuju vnutroStatnym
organom mieru volnej Uvahy, ktora je velmi diskre€na. Vytvaraju tak neistotu spdsobujucu vazny
dosah na volny pohyb kapitalu. V dosledku toho tieto opatrenia nemézu v Ziadnom pripade byt
proporcionalne v porovnani so sledovanymi ciefmi.

Sudny dvor napokon pripomina, Zze vzhladom nato, ze konstatoval porusenie volného pohybu
kapitalu, nie je potrebné skumat, i uvedené opatrenia predstavovali takisto porusenie slobody
usadit’ sa.

UPOZORNENIE: Zalobu o nesplnenie povinnosti smerujlcu proti &lenskému $tatu, ktory si nesplnil svoje
povinnosti vyplyvajice z prava Unie, mbéZe podat Komisia alebo iny &lensky $tat. Ak Sudny dvor urgi, Zze
doslo k nesplneniu povinnosti, dotknuty ¢lensky stat je povinny bezodkladne vykonat rozsudok.

Ak sa Komisia domnieva, Ze Clensky &tat nevykonal rozsudok, mdze podat novu Zalobu s navrhom na
uloZenie pefiaznych sankcii. AvSak v pripade neoznamenia opatreni na prebratie smernice Komisii mbze
Sudny dvor na navrh tejto institucie ulozit sankcie v Stadiu prvého rozsudku.

Neoficialny dokument pre potreby médii, ktory nezavézuje Sudny dvor.
Uplné znenie rozsudku sa uverejfiuje na internetovej stranke CURIA v deri vyhlasenia rozsudku.
Kontaktna osoba pre tla¢: Balazs Lehdczki & (+352) 4303 5499
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