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Ustavni sqdniki bodo do pocitnic
zabili gol Zuglju ali drzaV|

7.¢ v dveh tednih naj bi bilo znano, ali bodo drzavni lastniki morali v
prevzeme ali odprodajo vsaj devetih borznih druzb

[d Monika Weiss
monika.weiss@finance.si

Ustavno sodisée (US) naj

bi e do sodnih poéitnic, to
je do 15. julija, dokonéno
odloéilo, ali agencija za trg
vrednostnih papirjev (ATVP)
pravilno razume prevzemni
zakon oziroma ali ga drZavni
lastniki v devetih borznih
druzbah res ne kréijo.

Ustavni sodniki bi Ze na seji
prejénji teden morali odlodi-
ti o izdaji odredbe, s katero bi
zacasno, do konc¢ne odlocitve,
zadrzali izvajanje avtenti¢ne
razlage zakona o prevzemih. A
o zacasni odredbi niso odlocali,
ker Zelijo pohiteti s kon¢no od-
lo¢bo - to naj bi izdali Ze do so-
dnih pocitnic. Ali to drzi, nam na
US niso odgovorili neposredno;
potrdili sole,dabodo obravnavo
te zadeve nadaljevali Ze na seji
6.julija.

ATVP proti drzavi

Za kaj sploh gre? ATVP je
zaradi sumakrsitve prevzemne
zakonodaje v zaCetku leta uve-
del postopek proti drzavnim la-

> Tudi ¢a ustavno sodiste
ne bo potrdila stalita ATVP,
vodi ga Damjan Zugelj, naj bi
ATVP nadaljeval postopke v
druzbah z drZzavnim lastni-
&tvom — a na drugi pravni
podiagi.

stnikom devetih borznih druzb
(Zavarovalnica Triglav, Krka,
Pozavarovalnica Sava, Aero-
drom, Sava, Telekom, NKBM,
Abanka, Petrol). ATVP je od dr-
zavnih lastnikov zahteval, da v
teh druzbah zmanjsajo lastniski
delez pod 25 odstotkov ali pa ob-
javijo prevzemno ponudbo.

A so nato poslanci DZ maja
sprejeli avtenti¢no razlago zako-
nao prevzemih (75.in 63. ¢len),
poKkateri skupini povezanih oseb,
ki so ob sprejetju prevzemne za-
konodaje avgusta 2006 presega-
le prevzemni prag, prevzemani
treba objaviti, e najprej kupijo
delnice in jih nato prodajo ter

tako svoje lastnistvo uskladijo
z Za¢etnim stanjem. S to razla-
go, kidrzavne lastnike odvezuje
prevzemovali odprodaje delezev,
se ATVP na Celu z Damjanom
Zugljem ni strinjal. Sprozil je
ustavno presojo avtenti¢ne
razlage prevzemnega zakona,
hkrati pa US prosil za za¢asno
odredbo, s katero bi do konc¢ne
odloditve zadrzali izvajanje av-
tenti¢ne razlage. A kot smo Ze
omenili, US zacasne odlocbe naj
nebiizdal, ampak naj bi pohitel z
izdajo dokon¢ne odloche.

Zugelj bo vztrajal
Kaj bo odlocil US, poznavalci
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Neenotna praksa vrhovnega sodisca
» V zgodbo o ATVP in drZavnih lastnikih pa se je vmesalo tudi vrhovno
sodisce, ki ga vodi Branko Maslesa. Ko je ATVP drZavnim lastnikom
na skups¢ini Petrola odvzel glasovalne pravice, se je Petrol obrnil na
vrhovno sodis€e in to je po presoji 75. €lena prevzemnega zakona
ugodilo drZzavnim lastnikom - ti so lahko glasovali. A pri Abanki — nekaj
tednov pozneje - je vrhovno sodiS¢e pri presoji istega ¢lena odlo€ilo di-
ametralno nasprotno - drZzavnim lastnikom Abanke ni pustilo glasovati,
¢len se jim ni ved zdel jasen. Zakaj razli¢ni odlo€itvi vrhovnega sodis¢a
v dveh primerih z enako pravno podlago? »Razlike pri sojenju med raz-
liénimi senati lahko nastanejo, saj sojenje ni in ne more biti avtomati¢ni
subsumpcijski mehanizem, ker zahteva konstantno interpretacijo in
vrednotenje (pogosto) dvoumnih zakonskih dolo¢b, vpetih v SirSi prav-
no-logi¢ni sistem, v ludi njihovega videnja oziroma razumevanja s strani
posamiénih danov senata, kot tudi argumentov strank v posameznih
postopkih oziroma njihovih viogah,« so nam odgovorili z vrhovnega
sodigca, kier kot eno svojih glavnih nalog navajajo »poenctenje sodne
prakse«. Poznavalci opozarjajo, da se to ni zgodilo prvi€ in da bi moralo
vrhovno sodis€e, ¢e se pojavi dvom, sklicati opo sejo in poenotiti lastno
prakso. Vrhovno sodis€e je sicer na koncu vioZilo zahtevo za presojo
ustavnosti 75. €lena zakona o prevzemih, ker da je ta nejasen.

notejospekulirati. Ce boodlotha
res izdana v dveh tednih, utegne
vplivati Ze na skups¢ino NKBM,
21.julija; ¢e bo potrjenarazlaga
ATVP, bo drzava brez glasoval-
nih pravic. Viri blizu ATVP pa
Ze napovedujejo, dabodo, ¢e bo
US pritrdil DZ, in ne ATVP, pa¢
sprozZili postopke nadrugi pravni

podlagi — vprasanje paje, ali bo
to mozno za vseh devet druzb
(Triglav, Krka, Pozavarovalnica
Sava, Aerodrom, Sava, Telekom,
NKBM, Abanka in Petrol). Skrat-
ka, ATVP bo vztrajal, da morajo
drzavni lastniki objaviti prevzem
ali pa zmanjsati delez pod 25
odstotkov. ®



