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W Zbierka sudnych rozhodnuti

ROZSUDOK SUDNEHO DVORA (velk4 komora)

z 8. novembra 2016*

,Nariadenie ¢. 407/2010/EU — Eurdpsky finan¢ny stabilizatny mechanizmus —
Vykonavacie rozhodnutie 2011/77/EU — Finan¢nd pomoc Eurdpskej tnie Irsku —
Rekapitalizdcia vnutro$titnych bank — Préavo obchodnych spolo¢nosti — Druhd smernica
77/91/EHS — Clanky 8, 25 a 29 — Rekapitalizacia banky prostrednictvom stidneho prikazu —
Zvysenie zakladného imania bez rozhodnutia valného zhromazdenia a bez prednostnej ponuky
vydanych akcii existujucim akciondrom — Vydanie novych akcii v niz§ej hodnote, ako je ich
menovitd hodnota®

Vo veci C-41/15,
ktorej predmetom je ndvrh na zacatie prejudicidlneho konania podla clénku 267 ZFEU, podany
rozhodnutim High Court (Vrchny sud, Irsko) z 2. decembra 2014 a doruceny Sidnemu dvoru
2. februdra 2015, ktory suvisi s konanim:
Gerard Dowling,
Padraig McManus,
Piotr Skoczylas,
Scotchstone Capital Fund Limited
proti
Minister for Finance
za Ucasti:
Permanent TSB Group Holdings plc, predtym Irish Life and Permanent Group Holdings plc,
Permanent TSB plc, predtym Irish Life and Permanent plc,
SUDNY DVOR (velkd komora),
v zlozeni: predseda K. Lenaerts, podpredseda A. Tizzano, predsedovia komor R. Silva de Lapuerta,
M. Ilesic a T. von Danwitz (spravodajca), sudcovia J. Malenovsky, J.-C. Bonichot, A. ArabadZiev,
C. Toader, M. Safjan, C. G. Fernlund, C. Vajda a S. Rodin,
generalny advokat: N. Wabhl,

tajomnik: C. Stromholm, referentka,

* Jazyk konania: angli¢tina.
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so zretefom na pisomnu cast konania a po pojedndvani z 19. aprila 2016,

so zretefom na pripomienky, ktoré predlozili:

— G. Dowling, osobne, ako aj v zastipeni: G. Rudden, solicitor, a N. Travers, SC,

— P. McManus, osobne, ako aj v zastipeni: G. Rudden, solicitor, a N. Travers, SC,

— DP. Skoczylas, osobne,

— Scotchstone Capital Fund Limited, v zastapeni: S. O’Donnell a J. Flynn, solicitors,

— Permanent TSB Group Holdings plc, predtym Irish Life and Permanent Group Holdings plc,
a Permanent TSB plc, predtym Irish Life and Permanent plc, v zastipeni: C. MacCarthy, A. Walsh,
solicitors, P. Gallagher, SC, a C. Geoghegan, barrister,

— Irsko, v zastipeni: A. Joyce, L. Williams a E. Creedon, splnomocneni zastupcovia, za pravnej
pomoci A. O'Neill, BL, a E. McCullough, SC,

— talianska vlada, v zastGpeni: G. Palmieri, splnomocnend zastupkyna, za pravnej pomoci P. Gentili,
avvocato dello Stato,

— cyperskd vlada, v zastipeni: E. Zachariadou a D. Kalli, splnomocnené zastupkyne,

— Eurépska komisia, v zastipeni: J.-P. Keppenne, H. Stovlbeek, L. Flynn a A. Steiblyté, splnomocneni
zastupcovia,

po vypocuti navrhov generdlneho advokata na pojedndvani 22. jina 2016,

vyhlasil tento rozsudok

Rozsudok

Navrh na zacatie prejudicidlneho konania sa tyka vykladu ¢lankov 8, 25 a 29 druhej smernice Rady
77/91/EHS z 13. decembra 1976 o koordindcii ochrannych opatreni, ktoré c¢lenské staty vyzaduju od
obchodnych spolo¢nosti na ochranu zdujmov spolo¢nikov a tretich oséb v zmysle druhého odseku
¢lanku [54 ZFEU,] pokial ide o zakladanie akciovych spolo¢nosti, udrziavanie a zmenu ich zékladného
imania, s cielom dosiahnut rovnocennost tychto opatreni (U. v. ES L 26, 1977, s. 1; Mim. vyd. 17/001,
s. 8, dalej len ,,druhd smernica®).

Tento navrh bol predlozeny v ramci sporu medzi Gerardom Dowlingom, Padraigom McManusom,
Piotrom Skoczylasom a spolo¢nostou Scotchstone Capital Fund Limited (dalej len ,Scotchstone) na
jednej strane a Minister for Finance (minister financif, Irsko, dalej len ,minister) na druhej strane
tykajiceho sa zrusenia sidneho prikazu vydaného High Court (Vrchny std, Irsko) 26. jila 2011 (dalej
len ,sudny prikaz“) nariadujtci spolo¢nosti, ktorej su navrhovatelia vo veci samej spolo¢nici alebo
akciondri, zvysit svoje zdkladné imanie a vydat nové akcie v prospech ministra v hodnote nizsej, ako je
ich menovita hodnota.
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Pravny ramec
Prdvo Unie
Druhd smernica

Druhé oddvodnenie druhej smernice znie takto:

skedZe na zabezpecenie minimélnej miery rovnocennej ochrany akciondrov a veritelov akciovych
spolo¢nosti je obzvlast dolezitd koordindcia vnutrostitnych predpisov tykajucich sa ich zakladania
a udrzovania, zvySovania ¢i znizovania ich zadkladného imania“.

Clanok 8 ods. 1 tejto smernice stanovuje:

»Akcie a podiely nemézu byt vydané za niz$iu hodnotu, nez je ich menovitd hodnota, alebo ak ich
menovitd hodnota nie je zndma, nez je ich uctovnd paritnd hodnota.”

Clanok 25 uvedenej smernice stanovuje:

»1. O kazdom zvyseni zdkladného imania musi rozhodnit valné zhromazdenie. Toto rozhodnutie a aj
zvy$enie upisaného zakladného imania sa zverejnia...

2. Stanovy, akt o zaloZeni alebo valné zhromazdenie, ktorého rozhodnutie sa musi zverejnit v stlade
s odsekom 1, mozu povolit zvySenie upisaného zakladného imania az do maximadlnej vysky, ktora
stanovia vzhladom na maximédlnu vy$ku stanovenu pripadne pravnymi predpismi. V medziach
stanovenej vysky pripadne rozhodne o zvySeni upisaného zakladného imania k tomu splnomocneny
organ spoloc¢nosti. Toto splnomocnenie orgdnu ma najdlhsie obdobie trvania pat rokov a valné
zhromazdenie ho moze raz alebo viackrat obnovit vidy na obdobie nepresahujice pit rokov.

3. Ak jestvuje viac druhov akcii, rozhodnutie valného zhromazdenia o zvy$eni zdkladného imania podla
odseku 1 alebo o povoleni na zvy$enie zdkladného imania podla odseku 2 sa odsuhlasi oddelene za
kazdy druh akciondrov, ktorych prav sa obchod tyka.

4. Tento c¢lanok sa vztahuje na vydanie vSetkych cennych papierov, ktoré si prevoditelné na akcie
alebo s ktorymi je spojené pravo upisovat akcie, ale nevztahuje sa na premenu tychto cennych
papierov ani na vykon prava na upisanie.”

Clanok 29 druhej smernice uvadza:

»1. V priebehu kazdého zvy$ovania zdkladného imania upisovaného penaznymi vkladmi musia sa akcie
prednostne ponuknut akciondrom pomerne podla podielu na zékladnom imani, ktory predstavuja ich
akcie.

4. Stanovy alebo akt o zaloZeni spolo¢nosti nemdézu predkupné pravo obmedzit ani zrusit. Také
rozhodnutie vSak moze prijat valné zhromazdenie. Riadiaci alebo spravny organ spolo¢nosti je povinny
predlozit takému valnému zhromazdeniu pisomnu spravu, v ktorej uvedie dévody obmedzenia alebo
zru$enia predkupného prava a stanovenia navrhovanej ceny emisie. Valné zhromazdenie prijme
rozhodnutie podla pravidiel o schopnosti uzndsania a pravidiel o vid¢sinovom rozhodovani uvedenych
v ¢lanku 40. Jeho rozhodnutie sa zverejni...
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5. Pravne predpisy clenského stitu moézu stanovit, ze stanovy, akt o zalozeni spolocnosti alebo valné
zhromazdenie uznd$ajuce sa podla pravidiel o schopnosti uznd$ania, o véc¢sinovom rozhodovani
a o zverejnovani podla odseku 4 mézu udelit praivomoc obmedzit alebo zrusit predkupné pravo organu
spolo¢nosti, ktory je opravneny rozhodovat o zvySeni upisaného ziakladného imania v medziach
schvileného zdkladného imania. Toto oprdvnenie sa nemoze udelit na dlhsie obdobie, nez stanovuje
¢lanok 25 ods. 2

6. Odseky 1 az 5 sa vztahujd na vydanie vSetkych cennych papierov, ktoré st prevoditelné na akcie
alebo s ktorymi je spojené pravo upisovat akcie, ale nevztahuje sa na premenu tychto cennych
papierov ani na vykon upisovacieho prava.”

Smernica 2001/24/ES

Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2001/24/ES zo 4. aprila 2001 o reorganizdcii a likvidacii
tverovych instittcif (U. v. ES L 125, 2001, s. 15; Mim. vyd. 06/004, s. 15) m4 za ciel, ako vyplyva z jej
odovodnenia 6, zaviest v clenskych s§titoch vzajomné uzndvanie nimi prijatych opatreni na obnovenie
prosperity Gverovych instittcii, na ktorych ¢innost dali oprdvnenie. Na tento tGcel ¢lanky 3, 9 a 10
tejto smernice stanovuji, Ze reorganizacné opatrenia a opatrenia na likvidiciu prijaté organmi
domovského clenského $tatu vyvolavaju v zasade vo vsetkych ostatnych c¢lenskych statoch ucinky, aké
im prizndva pravo tohto ¢lenského statu.

Nariadenie ¢. 407/2010/EU

Nariadenie Rady ¢. 407/2010/EU z 11. méja 2010, ktorym sa zriaduje eurdpsky finanény stabiliza¢ny
mechanizmus (U. v. EU L 118, 2010, s. 1), bolo prijaté na zdklade clanku 122 ods. 2 ZFEU.
Odoévodnenia 4 a 5 tohto nariadenia stanovuji:

»4. Prehlbovanie financnej krizy viedlo k zdvaznému zhor$eniu podmienok, za ktorych niektoré
clenské staty ziskavaju tvery, nad ramec toho, ¢o je mozné vysvetlit ekonomickymi fundamentmi.
V tejto chvili by tito situdcia, ak by sa neriesila ako naliehavd vec, mohla predstavovat vazne
ohrozenie financ¢nej stability Eurépskej tinie ako celku.

5. S cielom riesit tito vynimoc¢nu situdciu, ktord je mimo kontroly ¢lenskych statov, zda sa byt ako
nevyhnutné ihned zaviest stabiliza¢ny mechanizmus Unie, aby sa zachovala finan¢na stabilita
v Eurdpskej unii. Takyto mechanizmus by mal Unii umozZnit koordinovane, rychlo a t¢inne
reagovat na naliehavé tazkosti v konkrétnom clenskom State. Jeho aktiviacia bude v kontexte
spolo¢nej podpory EU/Medzinarodného menového fondu (MMF).“

Clanok 1 uvedeného nariadenia znie:

»Tymto nariadenim sa na Gcely zachovania financ¢nej stability Eurépskej tnie ustanovuju podmienky
a postupy, na zdklade ktorych sa finan¢nd pomoc Unie modze poskytntt ¢lenskému $titu, ktory je
vystaveny zavaznym hospodarskym alebo finan¢nym otrasom spdsobenym vynimo¢nymi udalostami
mimo jeho kontroly, alebo mu takéto otrasy vazne hrozia, beric do uvahy mozné uplatnenie
existujuceho néstroja, ktorym sa poskytuje strednodobd finan¢nd pomoc pre bilancie beznych platieb
¢lenskych statov, ktoré nie sd ¢lenmi eurozony, zavedeného nariadenim [Rady] (ES) ¢. 332/2002 [,
ktorym sa zavadza systém strednodobej finan¢nej pomoci pre platobné bilancie ¢lenskych statov (U. v.
ES L 53, 2002, s. 1; Mim. vyd. 10/003, s. 81)].“
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Cldnok 3 nariadenia ¢. 407/2010 znie:

,1. Clensky 3tit, ktory sa uchidza o finanénd pomoc Unie, prerokuje s Komisiou v sdcinnosti
s Eurdpskou centrdlnou bankou (ECB) posudenie svojich finan¢nych potrieb a predlozi navrh
programu hospodarskeho a finanéného ozdravenia Komisii a Hospodarskemu a finanénému vyboru.

2. Finan¢na pomoc Unie sa poskytne rozhodnutim prijatym Radou, ktora sa uzndasa kvalifikovanou
vac¢sinou na navrh Komisie.

3. Rozhodnutie o poskytnuti Gveru obsahuje:

a) sumu, priemernd dobu splatnosti, vzorec pre ocenovanie, maximalny pocet splatok, obdobie
dostupnosti finan¢nej pomoci Unie a ostatné podrobné pravidla potrebné na vykondvanie pomoci;

b) vseobecné podmienky hospodarskej politiky, ktoré su pripojené k finanénej pomoci Unie v zdujme
opdtovného nastolenia zdravej hospodarskej alebo financnej situacie v ¢lenskom §tate prijimajicom
uver a na obnovu jeho schopnosti ziskavat financie na finan¢nych trhoch; Komisia urci tieto
podmienky po porade s ECB; a

c) schvalenie ozdravného programu, ktory clensky $tat prijimajici dGver pripravil s cielom splnit
hospodarske podmienky pripojené k finan¢nej pomoci Unie.

5. Komisia a clensky s$tat prijimajuci aver uzavrd... memorandum o porozumeni, v ktorom sa
podrobne uvedd vseobecné podmienky hospodarskej politiky ustanovené Radou. Komisia ozndmi
memorandum o porozumeni Eurépskemu parlamentu a Rade.”

Vykonavacie rozhodnutie 2011/77/EU

Vykondvacie rozhodnutie Rady 2011/77/EU zo 7. decembra 2010 o poskytnuti finan¢nej pomoci Unie
Irsku (U. v. EU L 30, 2011, s. 34), zmenené a doplnené vykonavacim rozhodnutim Rady 2011/326/EU
z 30. méja 2011 (U. v. EU L 147, 2011, s. 17) (dalej len ,vykonavacie rozhodnutie 2011/77) je zalozené
najma na ¢lanku 3 ods. 3 nariadenia ¢. 407/2010. Oddvodnenia 1 az 3 tohto rozhodnutia zneju takto:

»(1) Irsko sa nedavno dostalo pod rasttci tlak na finan¢nych trhoch, ¢o odraza rasttice obavy
o udrzatelnost irskych verejnych financii z hladiska komplexnych opatreni verejnej podpory pre
oslabeny finan¢ny sektor. Vzhladom na svoju nadmerntt orienticiu na realitné a stavebné
projekty domdci bankovy systém pocitil velké straty v dosledku kolapsu tychto odvetvi. Sticasnd
kriza hospodarskeho a bankového sektora mala tiez dramaticky vplyv aj na verejné financie Irska,
¢im sa zndasobil vplyv recesie. ... Opatrenia na podporu bankového sektora vratane vyznamnych
kapitlovych injekcii vo velkej miere prispeli k zhor$eniu stavu verejnych financii. Znepokojenie
nad stcasnou situaciou na trhu predovietkym odrdza skuto¢nost, ze platobna schopnost Irska
a bankového systému sa v krize stali neoddelitelne previazané. Toto viedlo k prudkému nérastu
vynosov irskych $tatnych dlhopisov, zatial ¢o domdci bankovy systém je fakticky odrezany od
medzinarodného financovania trhu.

(2) Vzhladom na tato zdvaznd hospodarsku a finan¢nd tazkost spésobentt mimoriadnymi udalostami
mimo kontroly vlady irske trady 21. novembra 2010 oficidlne poziadali o finan¢nd pomoc
z Eurdpskej unie, clenskych statov, ktorych menou je euro, a Medzinarodného menového fondu
(MMF) s cielom podporit ndvrat ekonomiky k udrzatelnému rastu, zabezpecit dobre fungujuici
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bankovy systém a ochranit financ¢nu stabilitu v Eurépskej tnii a eurozéne. Na technickej trovni sa
dosiahla 28. novembra 2010 dohoda o komplexnom baliku opatreni na obdobie rokov
2010 —2013.

(3) Navrh hospodarskeho a finan¢ného ozdravného programu... predlozeny Rade a Komisii ma za ciel
obnovit doveru finan¢ného trhu v irsky bankovy sektor a $tit a umoznit hospodarstvu ndvrat
k udrzatelnému rastu. Na dosiahnutie tychto cielov program obsahuje tri hlavné prvky. Po prvé
stratégiu finan¢ného sektora, ktora zahfna vyznamné prepuastanie, znizovanie zadlZenosti
a reorganizaciu bankového sektora doplnend primeranou rekapitalizdciou v potrebnom rozsahu.

“«

Clanok 1 uvedeného rozhodnutia stanovuje:

,1. Unia poskytne Irsku dver vo vyske najviac 22,5 miliardy [eur] pri priemernej dobe splatnosti najviac
7,5 roka.

4. Prvé splatka sa uvolni az vtedy, ked zmluva o Gvere a [memorandum o porozumeni o osobitnej
hospodérskej podmienenosti uzatvoreny medzi Komisiou a Irskom] nadobudnd platnost. Akékolvek
dalsie uvolnenie Gveru je podmienené priaznivym $tvrtroénym hodnotenim Komisie toho, ako Irsko
dodrziava vseobecné podmienky hospodarskej politiky vymedzené tymto rozhodnutim a memorandom
o porozumeni, pricom konzultuje s [Eurépskou centralnou bankou (ECB)].“

Podla ¢ldnku 3 vykondvacieho rozhodnutia 2011/77:
»1. Hospodérsk[y] a finan¢ny ozdravny program... pripraveny irskymi orgdnmi sa tymto schvaluje.

2. Cerpanie kazdej dalej splatky sa uskuto¢ni na zdklade uspokojivej realizicie ozdravného programu,
ktory sa zahrnie do programu stability Irska, Narodného programu reforiem a najmi $pecifickych
podmienok hospodarskej politiky stanovenych v memorande o porozumeni. Tieto podmienky
zahfnajd, okrem iného, opatrenia stanovené v odsekoch 4 az 9 tohto ¢lanku.

4. Irsko prijme opatrenia uvedené v odsekoch 7 az 9 pred koncom uvedeného roka s presnymi
terminmi pre roky 2011 az 2013, ako je stanovené v memorande o porozumeni. ...

5. So zretelom na obnovenie dovery k finanénému sektoru sa Irsko primerane rekapitalizuje, rychlo
znizi zadlzenost a dokladne re$trukturalizuje bankovy systém, ako je stanovené v memorande
o porozumeni. V tomto ohlade Irsko vytvori a dohodne s [Eurépskou] Komisiou, ECB a MMF
stratégiu pre buducu s$truktiru, fungovanie a Zivotaschopnost irskych tverovych institacii, ktord urci
ako zabezpecit ich schop[n]ost previddzkovania bez dalsej $tatnej podpory. ...

7. Irsko prijme pocas roka 2011 v stilade s podrobnostami v memorande o porozument tieto opatrenia:

g) rekapitalizdcia doméacich bank do konca jdla 2011 (pod podmienkou primeranej tipravy ocakavanej
predajnosti aktiv v pripade Irish Life & Permanent) v sdlade so zisteniami PLAR a PCAR [prehladu
o obozretnom posddeni likvidity a prehladu o obozretnom kapitdlovom postdeni z roku 2011], ako
ich ozndmila Centrdlna banka Irska 31. marca 2011;
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Irske prdvo

Credit Institutions (Stabilisation) Act 2010 (zdkon o stabilizacii iiverovych institacii z roku 2010, dalej
len ,zdkon z roku 2010“) ma v stlade so svojim § 4 za ciel najmai:

»a) vyrovnat sa s pretrvavajucimi vaznymi problémami hospodarstva a finan¢nych systémov
a s pokracujucim zavaznych ohrozenim stability niektorych uverovych institicii a financného
systému vo vSeobecnosti,

b) uskuto¢nit reorganizaciu tGverovych institdcii v Irsku, aby sa dosiahla finan¢na stabilizdcia tychto
tverovych institdcif a ich restrukturalizécia (v stlade s pravidlami $tatnej pomoci Unie) v kontexte
nirodného plinu obnovy 2011 —2014 a programu financnej podpory Irska poskytovanej
[Eurépskou tniou]/MMF,

§ 7 tohto zdkona stanovuje:

»1. Za predpokladu dodrzania odsekov 2 a 4 moze minister podat nidvrh na sddny prikaz, na zaklade
ktorého md prislusnd institacia prijat (v urcitej lehote) alebo sa zdrzat prijatia (pocas urcitého
obdobia) opatrenia alebo stboru opatreni, ktoré si spolo¢ne ur¢ené na dosiahnutie konkrétneho ciela,
ktorym moéze byt najmi jeden alebo viacero nasledujtcich cielov, pri¢om predchddzajice vseobecné
uvahy tym nie st obmedzené:

a) bez ohladu na zdkonné alebo zmluvné predkupné préva,... vydanie akcii ministrovi alebo inej nim
urcenej osobe za podmienok, ktoré minister stanovi v ndvrhu na sidny prikaz, a za odplatu, ktora
ur¢i minister;

c) zvySenie povoleného akciového kapitdlu (vratane vytvorenia novych druhov akcii) prislusnej
institacie, aby mohla vydat akcie ministrovi alebo inej nim urcenej osobe;

d) zmenit spolocensktl zmluvu a stanovy prislusnej institucie...,

2. Minister mdze podat navrh na sudny prikaz, len pokial po porade s guvernérom [Centrélnej banky]
dospeje k stanovisku, Ze vydanie sidneho prikazu v zneni navrhnutého znenia je nevyhnutné na
zabezpecenie dosiahnutia ciela tohto zékona uvedeného v navrhu sidneho prikazu.

“«
Podla ustanovenia § 9 ods. 1 az 2 uvedeného zakona:
»1. Len ¢o sa ukoncia postupy tykajice sa navrhu sudneho prikazu podla § 7, minister podd v ramci

konania ex parte na High Court [(Vrchny sid)] ndvrh na vydanie sidneho prikazu (v tomto zdkone
nazyvaného ,sudny prikaz’) v zneni prislusného navrhu sidneho prikazu.

ECLIL:EU:C:2016:836 7
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2. V pripade, ze High Court [(Vrchny sud)] pojedndva o navrhu ex parte v zmysle [odseku] 1 a pokial
su splnené poziadavky § 7, stanovisko ministra prijaté podla uvedeného ustanovenia je primerané a nie
je postihnuté nespravnym pravnym postdenim, vyda tento sud sddny prikaz v zneni navrhu sidneho
prikazu...”

§ 11 zakona z roku 2010 stanovuje, ze dotknutd prislu$na instittcia alebo jej clen méze podat na High
Court (Vrchny std) ndvrh na zrusenie sidneho prikazu. Tento sid méze zrusit sidny prikaz, len pokial
sa domnieva, Ze nie je splnend niektora z poziadaviek § 7 tohto zdkona alebo Ze stanovisko ministra
v zmysle § 7 ods. 2 je neprimerané ¢i postihnuté nespravnym pravnym postdenim.

§ 47 zdkona z roku 2010 stanovuje, ze do sudneho prikazu mozno vlozit ustanovenie, podla ktorého
moze kazda pravomoc, ktord moézu spolocnici prislusnej institticie vykondvat na valnom zhromazdeni,
namiesto nich vykondavat minister.

Spor vo veci samej a prejudicialne otazky

Permanent TSB plc, predtym Irish Life and Permanent plc (dalej len ,ILP“), je uverovd institicia
vykondvajtca svoju ¢innost na irskom tzemi.

Permanent TSB Group Holdings plc, predtym Irish Life and Permanent Group Holdings plc (dalej len
LILPGH®), je spolo¢nost s rucenim obmedzenym zaloZend v Irsku. ILPGH nie je uverovou institiciou.
V case skutkovych okolnosti sporu vo veci samej vlastnila tdto spolo¢nost celé zdkladné imanie ILP.

Navrhovatelia vo veci samej st spolo¢nikmi a akciondrmi spolo¢nosti ILPGH.

Finan¢na a hospodarska kriza, ktort prezivalo pocas roka 2008 Irsko, mala védzne désledky na finan¢nt
stabilitu irskych bank, ako aj na tento $tat z dévodu velmi silného existujiceho prepojenia medzi tymto
$titom a jeho bankami vyplyvajiceho z velkosti bankového sektoru a velkosti vnuatro$titneho
hospodarstva, ako aj mnozstva zaruk na bankové dlhy, ktoré Irsko tymto vnutrostitnym bankdm
pocas tohto roka poskytlo.

Napriek podpornym opatreniam, ktoré Irsko prijalo v prospech bankového sektora, irske banky nadalej
stracali doveru trhov a financ¢nd situdcia tohto ¢lenského Statu sa zhorSovala. Za tychto podmienok
irske orgdny vypracovali hospoddrsky a finan¢ny ozdravny program, pre ktory poziadali 21. novembra
2010 najmd o finan¢nd pomoc Unie. V tomto programe sa Irsko zaviazalo restrukturalizovat
a rekapitalizovat bankovy sektor.

Vykonajicim rozhodnutim 2011/77 uvedeny program schvélila Rada a poskytla tomuto clenskému
$titu finan¢ni pomoc Unie prostrednictvom eurépskeho finan¢ného stabiliza¢ného mechanizmu
zriadeného nariadenim ¢. 407/2010. Irsko a Komisia uzatvorili 16. decembra 2010 na zaklade ¢lanku 1
ods. 4 tohto rozhodnutia memorandum o porozumeni (dalej len ,memorandum o porozumeni®).
V sulade so zdvizkami prijatymi v rdmci tohto memoranda o porozumeni, ako aj v ¢lanku 3 ods. 4 a 5
a ¢lanku 3 ods. 7 pism. g) uvedeného rozhodnutia sa tento ¢lensky $tat zaviazal rekapitalizovat domace
banky do konca jula 2011 v stlade s vysledkami zisteni prehladu o obozretnom kapitdlovom posudeni
a prehladu o obozretnom postdeni likvidity uverejnenymi Central Bank of Ireland (Centrdlna banka
Irska).

Centrélna banka Irska uverejnila vysledky svojich zisteni 31. marca 2011. Na zaklade tychto vysledkov

nariadil guvernér Centrélnej banky Irska rozhodnutim z toho istého dha spolo¢nosti ILP zvysit
dodatocné vlastné zdroje o sumu 4 miliardy eur.
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V juli 2011 predlozil minister akciondrom ILPGH ndvrh na ulahcenie tejto rekapitalizacie ILP najma
prostrednictvom vkladu vo vyske 2,7 miliardy eur. Tento ndvrh bol na mimoriadnom valnom
zhromazdeni ILPGH 20. jala 2011 zamietnuty a toto valné zhromazdenie dalo predstavenstvu tejto
spolo¢nosti pokyn preskiimat iné moznosti rekapitalizicie a poziadat na tento tcet o prediZenie lehoty
na rekapitalizdciu, stanovenej vykondvacim rozhodnutim 2011/77.

Na zédklade clankov 7 a 9 zdkona z roku 2010 pripravil na acel rekapitalizacie ILP minister navrh na
sudny prikaz, ktory podal na High Court (Vrchny sid). Sudny prikaz bol tymto sidom prijaty
v pozadovanych lehotdch a ulozil spolo¢nosti ILPGH vydat, za vymenu vkladu vo vyske 2,7 miliardy
eur, v prospech ministra nové akcie za ministrom urcenu cenu akcie, a to za cenu o 10 % nizsiu ako
priemerny kurz z 23. jina 2011. Minister tym nadobudol 99,2 % akcii spolo¢nosti ILPGH bez
rozhodnutia valného zhromazdenia akciondrov tejto spolo¢nosti. Okrem toho bolo nariadené zrusenie
kétovania akcif na irskej a londynskej burze cennych papierov.

Navrhovatelia vo veci samej podali na uvedeny sid navrh na zru$enie sidneho prikazu na zaklade § 11
zékona z roku 2010. Pred High Court (Vrchny sid) navrhovatelia tvrdili, Ze zvySenie imania
vyplyvajice z tohto prikazu nie je v sulade s ¢lankami 8, 25 a 29 druhej smernice, kedZe bolo
uskutoc¢nené bez stuhlasu valného zhromazdenia ILPGH.

Minister, ako aj spolo¢nosti ILPGH a ILP toto tvrdenie odmietli a odvoldvaji sa na smernicu 2001/24,
nariadenie ¢. 407/2010, vykonévacie rozhodnutie 2011/77, ¢lanky 49, 65, 107, 119, 120 a 126 ZFEU, ako
aj na ustanovenia uvedené v hlave VIII casti III tejto Zmluvy. Podla nich tieto ustanovenia préva Unie
[rsku povolujd prijat potrebné opatrenia na obranu celistvosti svojho vlastného finanéného systému bez
ohladu na ustanovenia druhej smernice. Tento ¢lensky $tat bol podla svojich povinnost1 vyplyvajuicich
z hlavy VIII ¢asti III uvedenej Zmluvy a najmi ¢lankov 119 a 120 ZFEU povinny prijat tieto opatrenia
na ucely zaistenia bezpecnosti institicie systémového vyznamu pre [rsko a Uniu.

Vndtrostatny sid na zéklade zvazenia dokazov rozhodol, ze ILP po tom, ako mimoriadne valné
zhromazdenie ILPGH 20. jula 2011 zamietlo ndvrh ministra na rekapitalizdciu, nemohla zvysit
o pozadovand sumu 4 miliardy eur vysku vlastnych zdrojov ani u sukromnych investorov, ani
u existuyjucich akciondrov. Podla hodnotenia tohto sddu neexistencia rekapitalizdcie v lehote
stanovenej vo vykondvacom rozhodnuti 2011/77 mohla viest k platobnej neschopnosti ILP z doévodu
roznych moznych vyvinov situdcie, akymi st masivny vyber vkladov v ILP, vyzvy na splatenie r6znych
dlhovych nastrojov alebo ukoncenie financovania v ramci mechanizmu pomoci v podobe poskytnutia
nudzovej likvidity alebo kombindacie niektorych, ¢i vsetkych tychto moznosti.

Vndtrostatny sud okrem toho zastdva nazor, ze platobnd neschopnost ILP by viedla nielen k dplnej
strate hodnoty akcii pre akcionarov, ale by mala aj vdZne nésledky pre Irsko. V tejto stvislosti
odkazuje najmd na moznost masivneho vyberu vkladov v domécich bankach, naslednému poskytnutiu
zaruky, ku ktorej sa Irsko voci ILP zaviazalo, ako aj na moznost Gplného alebo ¢iastoéného zastavenia
financovania tohto s§tatu v ramci hospodarskeho a finan¢ného ozdravného programu pre neplnenie
jeho podmienok. Podla vnutrostitneho sidu by tieto nasledky pre Irsko pravdepodobne zvysili
ohrozenie finan¢nej stability dalsich ¢lenskych tatov a Unie.

Za tychto okolnosti High Court (Vrchny sud) rozhodol prerusit konanie a polozil Sidnemu dvoru tieto
prejudicidlne otazky:

,So zretelom na:
i)  [druhtt smernicul;

ii) smernicu [2001/74];
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iii) povinnosti irskeho $tatu vyplyvajice z ustanoveni Zmluvy [o FEU] a najmi jej ¢lankov 49, 65, 107,
120 a casti III hlavy VIII;

iv) povinnosti Irska vyplyvajice z programu finan¢nej podpory Eurépskej tinie a MMF;
v) podmienky vykondvacieho rozhodnutia 2011/77, ktoré boli prijaté podla nariadenia ¢. 407/2010;

1. Brani druhd smernica za kazdych okolnosti, vratane okolnosti prejednavanej veci, vydaniu sidneho
prikazu podla § 9 zdkona z roku 2010 na zdklade stanoviska ministra, podla ktorého je sudny prikaz
nevyhnutny, pokial méd taky sudny prikaz za nasledok zvySenie kapitdlu spolo¢nosti bez suhlasu
valného zhromazdenia, vydanie novych akcii bez ponuky predkupného prava existujucim
akciondrom bez sthlasu valného zhromazdenia, znizenie menovitej hodnoty akcii spolo¢nosti bez
suhlasu valného zhromazdenia a pozmenenie spoloc¢enskej zmluvy a stanov spolo¢nosti na tento
ucel bez suhlasu valného zhromazdenia?

2. Bol sudny prikaz, ktory High Court [(Vrchny sud)] vydal podla § 9 zdkona z roku 2010, vo vztahu

k ILPGH a ILP v rozpore s pravom Unie?“

O navrhu na opitovné zacatie ustnej Casti konania a na nariadenie vykonania dokazovania

Po predneseni nadvrhov generalneho advokéta podal pan Skoczylas 25. augusta 2016 navrh na opatovné
otvorenie Ustnej casti konania podla ¢ldnku 83 Rokovacieho poriadku Sudneho dvora. Listom
doruc¢enym do kanceldrie Stidneho dvora v rovnaky den podala Scotchstone podobny navrh, ako aj
navrh na nariadenie vykonania dokazovania na zdklade ¢lanku 64 Rokovacieho poriadku Stdneho
dvora.

Na podporu svojich ndvrhov navrhovatelia vo veci samej v podstate tvrdia, Ze rozsudok z 19. jula 2016,
Kotnik a i. (C-526/14, EU:C:2016:570), ako aj skuto¢nosti, ktoré odlisuju vec, ktora viedla z tomuto
rozsudku, od sporu vo veci samej, neboli medzi dotknutymi osobami prejednané.

Listom dorucenym do kanceldrie Sidneho dvora 6. septembra 2016 Scotchstone doplnila odoévodnenie
svojho ndvrhu na opiatovné zacatie Gstnej Casti konania o rozhodnutie Komisie z 30. augusta 2016,
ktoré konstatovalo, Ze daniové vyhody vo vyske 13 miliard eur, ktoré Irsko poskytlo Apple pocas rokov
2003 az 2014, neboli v stilade s pravidlami Unie v oblasti $titnej pomoci. Vzhladom na toto
rozhodnutie sa Scotchstone domnieva, Zze v case skutkovych okolnosti sporu vo veci samej
disponovalo Irsko inymi finanénymi zdrojmi ako tymi, ktoré vychadzali z finan¢nej pomoci Unie na
napravu vaznych problémov jeho hospodarstva. Tieto iné finan¢né zdroje mohli tomuto clenskému
$tatu umoznit rekapitalizovat ILP v stlade s valnym zhromazdenim ILPGH a s ustanoveniami druhej
smernice.

V tejto savislosti treba pripomentt, Zze Sidny dvor moéze kedykolvek po vypocuti generdlneho advokéta
nariadit opdtovné otvorenie Ustnej Casti konania v stlade s ¢lankom 83 svojho rokovacieho poriadku,
najmé pokial sa domnieva, Ze nemd dostatok informdcii alebo Ze vec je potrebné rozhodnit na zéklade
tvrdenia, ku ktorému sa tcastnici konania alebo subjekty opravnené podla ¢lanku 23 Statdtu Stidneho
dvora Eurépskej tnie nevyjadrili.

Podla ¢ldnku 64 ods. 1 Rokovacieho poriadku Stdneho dvora tento sid po vypocuti generdlneho
advokata uznesenim urci, ktoré dokazné prostriedky povazuje za ucelné vykonat, a uvedie skutocnosti,
ktoré nimi maja byt dokazané.

V prejednavanej veci Sudny dvor dospel po vypocuti generdlneho advokata k zaveru, ze ma k dispozicii

véetky informdcie potrebné na rozhodnutie o prejudicidlnej otdzke a ze prejedndvand vec nemusi byt
preskimand z hladiska tvrdenia, ktoré pred nim nebolo prejednané.
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Niésledne treba navrhy pana Skoczylasa a spolo¢nosti Scotchstone zamietnut.

O prejudicialnych otazkach

Na tvod treba uviest, ze z navrhu na zacatie prejudicidlneho konania vyplyva, Ze tento navrh sa tyka
vykladu ¢lanku 8 ods. 1, ako aj clankov 25 a 29 druhej smernice, pricom udaje nachadzajiice sa
v tomto navrhu neumoziiujt identifikovat iné ustanovenia prava Unie, ktoré by mohli byt podla
vnutrostatneho sidu v rozpore s opatrenim, akym je sidny prikaz.

Clanok 8 druhej smernice zakazuje, aby akcie boli vydané za niz$iu hodnotu, nez je ich menovita
hodnota, alebo ak ich menovitd hodnota nie je znama, nez je ich i¢tovna paritnd hodnota. Clanok 25
tejto smernice stanovuje, Ze v zdsade o kazdom zvySeni zdkladného imania spoloc¢nosti musi
rozhodnit jej valné zhromazdenie. Clidnok 29 uvedenej smernice v podstate uvadza, Zze v pripade
takéhoto zvySovania zdkladného imania sa akcie musia prednostne pontknut existujicim akcionidrom.

Pokial ide o stdny prikaz, zo spisu predlozenému Stdnemu dvoru vyplyva, Ze sidny prikaz mal za
ucinok vydanie akcii ILPGH za hodnotu nizs$iu, ako je ich menovitd hodnota, ako aj zvySenie
zédkladného imania tejto spolo¢nosti, spolu s vylicenim prednostného upisovacieho prava, bez sihlasu
valného zhromazdenia tejto spoloc¢nosti. Je teda nesporné, ze poziadavky uvedené v predchidzajiucom
bode neboli v prejednavanej veci splnené.

Za tychto podmienok sa maju dve polozené otazky, ktoré treba preskiimat spolocne, chapat tak, ze
vnutrostatny sud chce v podstate vediet, ¢i sa ¢lanok 8 ods. 1, ako aj ¢lanky 25 a 29 druhej smernice
maju vykladat v tom zmysle, Ze brdnia opatreniu, akym je sidny prikaz v spore vo veci samej, ktoré je
prijaté v situdcii vaznych problémov hospodarstva a finan¢ného systému clenského statu, ohrozujicej
finanénd stabilitu Unie, a ktoré md za G¢inok zvy$enie zdkladného imania akciovej spolo¢nosti bez
suhlasu jej valného zhromazdenia vydanim novych akcii v niz$ej hodnote akou je ich menovita hodnota
a bez prednostného upisovacieho prava existujicim akcionarom.

V tejto suvislosti z idajov poskytnutych vnutrostatnym sidom vyplyva, Ze sudny prikaz bol prijaty
v kontexte finan¢nej a hospodarskej krizy, ktord pocas roka 2008 viedla Irsko k poskytnutiu vysokych
zéruk domacim bankdm postihnutym touto krizou, a ku koncu roka 2010, ked sa finan¢nd situdcia
tychto bank zhorSovala a ohrozovala aj finanénd stabilitu tohto ¢lenského $titu, viedla Irsko
k poziadaniu o finanénd pomoc Unie, priom sa zaviazalo restrukturalizovat a rekapitalizovat
vnutrostatny bankovy sektor.

Podla vndtrostitneho sidu z ddévodu, ze ILP nemohla rekapitaliziciu, ako bola stanovend najmi
v memorande o porozumeni ku koncu jala 2011, sama uskuto¢nit, si tito situdcia vaznych problémov
vnitrostitneho hospodérstva vyzadovala zasah Irska, aby sa predislo platobnej neschopnosti tejto
spolo¢nosti ohrozujtcej nielen finan¢na stabilitu tohto ¢lenského $titu, ale aj finan¢nd stabilitu inych
¢lenskych statov Unie.

Rekapitalizacia vnuatrostatnych bank k 31. jalu 2011, medzi ktorymi sa nachddza ILP, bola stanovenad aj
v ¢lanku 1 ods. 4, ¢lanku 3 ods. 2, 4 a 5 a ¢lanku 3 ods. 7 pism. g) vykonavacieho rozhodnutia 2011/77
ako podmienka vyplatenia finan¢nej pomoci Unie Irsku. T4to finanéna pomoc predstavuje v stilade
s odovodneniami 4 a 5, ako aj ¢lankom 1 nariadenia ¢. 407/2010 — ktory bol prijaty na zéklade
¢lanku 122 ods. 2 ZFEU a ktory sa tyka najmid moznosti celit ,vynimoénym udalostiam® — nddzové
opatrenie ur¢ené na zachovanie financnej stability Unie.
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Je pravda, ze na rekapitalizaciu ILP sidny prikaz prikazal zvysit zékladné imanie ILPGH. Cldnok 3
ods. 7 pism. g) vykondvacieho rozhodnutia 2011/77 vsak stanovuje rekapitalizaciu domacich bank,
medzi ktorymi je aj ILP, bez toho, aby spresiioval sposoby, ktoré sa majt na tento tcel pouzit. Irske
organy preto neboli povinné uskutocnit priamy vklad do zdkladného imania ILP, ale mohli pristupit
k tejto rekapitalizacii prostrednictvom zvy$enia zakladného imania ILPGH.

Okrem toho, ako bolo uvedené v bodoch 30 a 31 tohto rozsudku, vnutrostatny sid na zdklade zvazenia
vSetkych zadujmov dospel k zaveru, ze po tom, ako mimoriadne valné zhromazdenie ILPGH 20. jdla
2011 rozhodlo o zamietnuti ndvrhu ministra na rekapitaliziciu, bol sidny prikaz jediny prostriedok na
to, aby sa v lehote stanovenej vo vykondvacom rozhodnuti 2011/77 zabezpecila rekapitalizacia ILP

potrebnd na predidenie platobnej neschopnosti tejto finan¢nej institicie a predislo sa tak vdznemu
ohrozeniu financ¢nej stability Unie.

Cielom druhej smernice je podla jej druhého od6vodnenia minimélna miera rovnocennej ochrany
akciondrov a veritelov akciovych spolo¢nosti. Opatrenia stanovené touto smernicou tykajice sa
zakladania, ako aj udrzovania, zvySenia a znizenia zdkladného imania tychto spolo¢nosti, ako vo
svojich pripomienkach predlozenych Stidnemu dvoru uviedli tak ILPGH a ILP, ako aj Irsko, tak
zabezpecuju uvedenu ochranu proti aktom prijatym orgdnmi uvedenych spoloc¢nosti a tykaja sa tak
ich riadneho fungovania (pozri analogicky rozsudok z 19. jula 2016, Kotnik a i, C-526/14,
EU:C:2016:570, body 86 a 87).

Ako vsak vyplyva z bodov 44 az 48 tohto rozsudku, studny prikaz nepredstavuje akt prijaty orgdnom
akciovej spoloc¢nosti v ramci jej bezného fungovania, ale vynimocné opatrenie vnutrostatnych organov,
ktoré ma za ciel vyhniat sa prostrednictvom zvysenia zdkladného imania platobnej neschopnosti tejto
spolo¢nosti, ktord podla vnutrodtitneho sidu ohrozovala finanént stabilitu Unie. Ochrana, ktort
druhd smernica zveruje akciondrom a veritelom akciovej spolo¢nosti, pokial ide o jej zdkladné imanie,
sa tak nevztahuje na takéto vnutrostitne opatrenie prijaté v situdcii vaznych problémov hospodarstva
a finan¢ného systému ¢lenského §tatu, ktorého cielom je zabranit systémovému ohrozeniu financ¢nej
stability Unie vyplyvajicemu z nedostatku vlastnych zdrojov dotknutej spolo¢nosti.

Ustanovenia druhej smernice tak nebrania vynimo¢nému opatreniu tykajucemu sa zdkladného imania
akciovej spolocnosti, akym je sddny prikaz, ktory prijali vnutro$titne organy v situdcii vaznych
problémov hospodarstva a finan¢ného systému clenského statu bez sthlasu valného zhromazdenia tejto
spolo¢nosti a s ciefom vyhnit sa systémovému riziku a zabezpeéit finanénd stabilitu Unie (pozri
analogicky rozsudok z 19. jila 2016, Kotnik a i., C-526/14, EU:C:2016:570, body 88 az 90).

Tento zaver nemdze spochybnit okolnost, Zze sidny prikaz nemozno oznacit, ako to tvrdia
navrhovatelia vo veci samej, za ,sidne opatrenie”, ale za ,docasné spravne rozhodnutie®.
Z predchadzajacich dvoch bodov totiz vyplyva, Ze druhd smernica za okolnosti, akymi st okolnosti
v spore vo veci samej, nebrani prijatiu opatrenia, akym je sidny prikaz, pricom povaha vnutrostatneho
organu, ktory prijal tento prikaz, nie je v tejto suvislosti relevantna.

V rozpore s tym, ¢o tvrdia navrhovatelia vo veci samej, uvedeny vyklad nie je nijako nezlucitelny
s vykladom, ktory poskytol Stdny dvor v rozsudku z 12. marca 1996, Pafitis a i. (C-441/93,
EU:C:1996:92). Skutocnosti uvedené v bodoch 44 az 48 tohto rozsudku totiz odli$uju situdciu vo veci
samej od situdcie vo veci, ktora viedla z rozsudku z 12. marca 1996, Pafitis a i (C-441/93,
EU:C:1996:92), v ktorej islo o platobnii neschopnost jedinej banky. Hoci Sidny dvor rozhodol, ze
druhd smernica sa bude nadalej uplatnovat na ,bezné reorganiza¢né opatrenia“ (rozsudok z 12. marca
1996, Pafitis a i., C-441/93, EU:C:1996:92, bod 57), Stidny dvor vsak nezaujal stanovisko, ako to uviedol
generalny advokét v bode 45 svojich nadvrhov, na mimoriadne reorganizacné opatrenia, akymi je sudny
prikaz, ktorého dcelom je vyhndt sa v situdcii vaznych problémov vnutrostatneho hospodarstva
a finan¢ného systému ¢lenského Stétu platobnej neschopnosti banky s cielom chrdnit finanént stabilitu
Unie.
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Okrem toho vnutrostitne opatrenia napadnuté vo veci Pafitis a i. (C-441/93, EU:C:1996:92), ako vo
svojich pripomienkach predlozenych Stidnemu dvoru uviedli tak ILPGH a ILP, ako aj Irsko, boli prijaté
v obdobi rokov 1986 — 1990 a Studny dvor vyhlasil svoj rozsudok 12. marca 1996, teda davno pred
zaciatkom tretej fazy uskutoc¢novania hospodarskej a menovej Unie so zavedenim eura ako meny
eurozény, zriadenim eurosystému a stvisiacimi zmenami a doplneniami Zmltv Unie. Je sice
v jednoznaé¢nom vseobecnom zidujme, aby sa v celej Unii zabezpecila silnd a konzistentnd ochrana
akcionarov a veritelov, nemozno v$ak vychddzat z toho, zZe tento zdujem za kazdych okolnosti prevlidda
nad vSeobecnym zdujmom zabezpecenia stability finan¢ného systému stanoveného tymito zmenami
a doplneniami (pozri v tomto zmysle rozsudok z 19. jula 2016, Kotnik a i., C-526/14, EU:C:2016:570,
bod 91).

Vzhladom na predchddzajice uvahy treba na polozené otizky odpovedat tak, ze ¢ldnok 8 ods. 1, ako aj
¢lanky 25 a 29 druhej smernice sa maja vykladat v tom zmysle, Zze nebrania opatreniu, akym je sidny
prikaz v spore vo veci samej, ktoré je prijaté v situdcii vaznych problémov hospodarstva a finan¢ného
systému clenského §tatu, ktord ohrozuje finanént stabilitu Unie, a ktoré méd za Gcinok zvysenie
zakladného imania akciovej spolo¢nosti bez suhlasu jej valného zhromazdenia vydanim novych akcii
v niz$ej hodnote, ako je ich menovita hodnota, a bez prednostného upisovacieho prava existujicim
akcionarom.

O trovach

Vzhladom na to, Ze konanie pred Stidnym dvorom md vo vztahu k Gc¢astnikom konania vo veci samej
inciden¢ny charakter a bolo zacaté v suvislosti s prekdzkou postupu v konani pred vnutrostatnym
sidom, o trovich konania rozhodne tento vnutrostitny sid. Iné trovy konania, ktoré vznikli
v stvislosti s predlozenim pripomienok Stdnemu dvoru a nie st trovami uvedenych ucastnikov
konania, nemozu byt nahradené.

Z tychto doévodov Sidny dvor (velkd komora) rozhodol takto:

Clanok 8 ods. 1, ako aj ¢lanky 25 a 29 druhej smernice Rady 77/91/EHS z 13. decembra 1976
o koordinicii ochrannych opatreni, ktoré clenské stiaty vyzaduju od obchodnych spoloc¢nosti na
ochranu ziaujmov spolo¢nikov a tretich 0sob v zmysle druhého odseku ¢lanku [54 ZFEU,] pokial
ide o zakladanie akciovych spoloc¢nosti, udrziavanie a zmenu ich zikladného imania, s cielom
dosiahnut rovnocennost tychto opatreni, sa maja vykladat v tom zmysle, Ze nebrania opatreniu,
akym je sudny prikaz v spore vo veci samej, ktoré je prijaté v situacii vaznych problémov
hospodarstva a finan¢ného systému ¢lenského statu, ktora ohrozuje finanénu stabilitu Unie,
a ktoré ma za ucinok zvysenie zakladného imania akciovej spolocnosti bez suhlasu jej valného
zhromazdenia vydanim novych akcii v nizSej hodnote, ako je ich menovita hodnota, a bez
prednostného upisovacieho prava existujucim akcionarom.

Podpisy
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