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Nova klofuta drzavi: kje vse bo
ostala brez glasovalnih pravic?

ATVP bo tudi v prihodnje sankcioniral drzavne lastni-
ke, ki krsijo prevzemno zakonodajo

[ Monika Weiss

monika.weiss@finance.si

Ustavno sodisce je, ¢e
poenostavimo, izni€ilo
avtentiéno razlago
zakona o prevzemih in
pritrdilo ATVP: za drZavo
veljajo pri prevzemnih
pragih enaka pravila kot
za vse druge delniarje.
ATVP gre v €esanje
delniskih knjig, prve
odloébe napoveduje v
treh mesecih.

Ustavno sodisce z odlo¢bo
nisamo razveljavilo avtenti¢ne
razlage prevzemnega zakona za
naprej,ampakjeavtenticnoraz-
lago, kijo je sprejel drzavnizbor,
povsem iznicilo, kot da sploh
ni obstajala, razlaga prvi moz
agencije za trg vrednostnih pa-
pirjev (ATVP) Damjan Zugelj.

S tem je ustavno sodisce
potrdilo, da so ¢leni poleti
2006 uveljavljenega zakona o
prevzemih (ZPre-1) povsem
nedvoumni: oseba ali skupina
oseb, ki deluje usklajeno in ki
je pred uveljavitvijo ZPre-1
presegala prevzemni prag (25
odstotkov), mora v primeru
vsakrsnega povecanja deleza
objaviti prevzemno ponudbo.
Dokler ne da prevzemne po-
nudbe aliodproda vrednostnih
papirjev pod prevzemni prag,
glasovalne pravice mirujejo.
In to velja, Ce strnemo, tudi za

drzavo in drZavne lastnike.

V postopku vse od
Aerodroma do Telekoma

Spomnimo, z interpretacijo
ZPre-1sejezapletlopotem, ko
je ATVP v zacetku leta sprozil
postopke oziroma presojo, ali
drzavni lastniki krsijo ZPre-1
pri druzbah Telekom, Sava,
Pozavarovalnica Sava, Aero-
drom, Krka, Zavarovalnica Tri-
glav, NKBM, Petrol in Abanka.
Dva primera sta dobila epilog
spomladi: ATVP je drZzavnim
lastnikom zaradi ugotovlje-
nih krsitev odvzel glasovalne
pravice vPetrolu in Abanki ter
od njih zahteval ali prevzem
ali zmanjsanje deleza pod 25
odstotkov.

Prevzemnezahteve sovzne-
mirile drzavne lastnike in dr-
Zavni zbor je maja na predlog
Dusana Kumra iz SD, Boruta
Sajovicaiz LDS, Joska Godcaiz
Desusa in Franca Jurija iz Za-
resa sprejel avtenti¢no razlago
dveh ¢lenovZPre-1(75.in63.).
Po tej razlagi bi se, ¢e poeno-
stavimo, uvedel neki prehoden,
premicen prevzemni prag, ki
ga ZPre-1 sploh ne predvideva
—konéna posledica pabibila,da
se drzavnim lastnikom vrnejo
glasovalne pravice. Ali kot je
zdaj po presoji ustavnosti po-
trdilotudiustavno so-
disce: »Avtenticna
razlaga ne sme
spreminjati

in dopolnje-

vati zakonov.

Spremembein

dopolnitve za-

kona se morajo

sprejeti v zako-

nodajnem

postopku; Cesesprejemajozav-
tenti¢no razlago, gre za njeno
zlorabo.«

Kaj bo sledilo? Nove
odlocbe.

In kaj bo sledilo zdaj? »Na-
daljujemo postopke. Sli bomo
od primerado primera, vsakega
je treba pogledati posebej, pri
vsakem moramo pogledati, ka-
ksno je dejansko stanje zdelezi
in kaj se je vimes dogajalo,« pra-
vi Zugelj in dodaja: »Ce bomo
ugotovili,dadrzavnilastnikikje
presegajo prevzemni prag,bomo
ukrepali - z zahtevo po prevze-
mualizmanjSanjudelezapod 25
odstotkovin, ob neupostevanju,
zodvzemom glasovalnih pravic.

Ce pa bomo ugotovili, da so
prevzemni prag zacasno prese-
gli, a so se vrnili pod 25 odstot-
kov,jimbomoizrekli prekrsek.«
Prve odlocbe napovedujevtreh
mesecih, torej aprila.

Pri tem Zugelj zavrada kri-
tike, da sproza odprodajo dr-
Zavnega premozenja, saj drzava
nimadenarjaoziroma ne more
kar vsega prevzemati: »Drzava
se mora odlo¢iti, moradolociti
prednostne naloge pri premo-

Zenju in zlastibitizgled zakoni-
tega ravnanja, ne nasprotno.«

Cudna odlotitev vrhovnega
sodis¢a pri Petrolu?

Edinadruzba, kjerimajozdaj

drzavnilastnikizamrznjene gla-

sovalne pravice, ostaja Abanka.

Pritem pravniki opozarjajona

»pravni unikum«vrhovnega so-

disca, ki ga je »povozila« tudi
odlocba ustavnega sodisca.

Na vrhovnem sodis¢u so

namre¢ drzavni lastniki Pe-

trola in Abanke izpodbijali

odlocbi, s katerima jima je

ATVP vzel glasovalne pravi-

ce. Invrhovnosodisce je sredi

maja, tik pred skupscino Pe-

trola, odpravilo odlo¢bo

ATVPter drzaviomogo-

¢iloglasovanje

- pritempase

je oprlo na av-

tenti¢no razlago

ZPre-1, ki jo je

zdaj ustavno so-

dis¢e spoznalo

Za neustavno.

Zanimivo je Se,

da vrhovno so-

disce prakse, ki

jo je uporabilo pri

Petrolu, ni ponovilo

pri Abanki, kjer drzavnim

lastnikom do poletne skup-

s¢ine ni vrnilo glasovalnih

pravic — oziroma e vedno

ni odlodilo. )
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vanje postopkov
bo upostevala
pitalskih nalozb
nega sodisca, ki
komentirati, ker
¢nih kodeksih.




