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TRAUMA PRZEJECIA ALSTOM | OCHRONA PRZEDSIEBIORSTW FRANCUSKICH SEKTORA
STRATEGICZNEGO

Francuski projekt ustawy PACTE (fr. Plan d’Action pour la Croissance et la Transformation des
Entreprises - Plan dziatania na rzecz wzrostu i przeksztatcen przedsiebiorstw), uchwalony 9
pazdziernika br. przez Zgromadzenie Narodowe i procedowany od stycznia 2019 r. przez Senat, ma
miedzy innymi na celu umocnienie kontroli nad inwestycjami zagranicznymi we francuskich
przedsiebiorstwach sektora strategicznego.

Projekt ustawy przewiduje dwa artykuty : pierwszy ma rozszerzy¢ pojecie sektoréw ,,strategicznych”,
do inwestowania w ktérych konieczne bedzie uzyskanie uprzedniej zgody Ministerstwa Gospodarki (1),
drugi rozszerza mozliwos¢ stworzenia tzw. ,ztotych akcji” (golden share), ktore zapewnig Panstwu
Francuskiemu wieksze uprawnienia (ll).

Co prawda srodki protekcjonistyczne juz istniejg w prawie francuskim, jednak nie na tak szeroka skale.

Pierwsze z nich przyjete zostaty na fali przejecia przez General Electric aktywnosci francuskiej grupy
Alstom na rynku energetycznym.

Arnaud Montebourg, 6wczesny minister gospodarki, zainteresowat sie tym zakupem dopiero po fakcie
dokonanym.

Ministerstwo Gospodarki zareagowato wowczas poprzez przyjecie dekretu z 14 maja 2014 r.,
nazwanego dekretem IEF (fr. Investissements étrangers en France, inwestycje obce we Francji), w celu
rozszerzenia definicji sektora strategicznego. W zamysle, regulacje te miaty da¢ Ministerstwu
Gospodarki prawo wgladu i interwencji w zagraniczne inwestycje we francuskie przedsiebiorstwa
sektora strategicznego.

Dekret ten w szczegdlnosci poddawat obowigzkowi uzyskania zgody Ministerstwa Gospodarki na zakup
przez inwestora zagranicznego francuskiego przedsiebiorstwa dziatajgcego w sektorze strategicznym,
w szczegdlnosci energii, wody, transportu, zdrowia publicznego, komunikacji elektronicznej.

Uprzednio, w 2005 r., analogiczny dekret przyjety przez rzagd Dominique’a de Villepin obejmowat

ochrong jedynie sektory obrony narodowej, bezpieczenstwa i porzgdku publicznego.

1/ Kontrola inwestycji zagranicznych we Francji

Jak byto wspomniane na poczatku, obecnie procedowana ustawa PACTE wzmocni i rozszerzy protekcje
przedsiebiorstw francuskich sektora strategicznego.

Procedura uzyskania uprzedniej zgody na inwestycje zagraniczne we Francji juz istnieje, ale zostanie
ona wzmocniona i rozszerzona, tak by skuteczniej chronic¢ sektory uwazane za strategiczne.

W wersji przyjetej przez Zgromadzenie Narodowe definicja sektora strategicznego ma zostaé
rozszerzona o sztuczng inteligencje, sektor kosmiczny, drony, cyberbezpieczenstwo, robotyke i

masowe przechowywanie danych, pdétprzewodniki czy infrastruktury finansowe.

Na czym ta protekcja polega ?
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A mianowicie, przy okazji wykupu przez inwestora zagranicznego przedsiebiorstwa dziatajgcego na
terytorium francuskim, Ministerstwo Gospodarki ustala, czy inwestycja zagraniczna dotyczy sektora
strategicznego w rozumieniu ustawy.

Nastepnie Ministerstwo Gospodarki analizuje, czy inwestycja wigze sie z uzyskaniem kontroli nad
ponad 33,3% kapitatu spotki.

W wypadku spetnienia obu warunkéw, Ministerstwo wydaje opinie badz zezwalajgcg na inwestycje
(np. wraz z listg warunkoéw i zobowigzan jakie maja byc¢ spetnione ze strony inwestora) badz zakazujgca
inwestycji.

Jezeli inwestycja zagraniczna jest dopuszczona, ustawa przewiduje kontrole nastepcze, dokonywane
przez zewnetrznego audytora, w celu zapewnienia poszanowania ustalonych warunkow.

W celu umozliwienia skutecznego wykonywania kontroli, uprawnienia Ministerstwa Gospodarki w
zakresie tzw. , policji administracyjnej ” zostang wzmocnione, w szczegdlnosci za posrednictwem
prawa do wydawania nakazow ; a wiec :

Ministerstwo Gospodarki bedzie mie¢ prawo ustalania dodatkowych warunkéow dla swojej zgody na
realizacje inwestycji w wypadku nieuszanowania narzuconych warunkow przez inwestora
zagranicznego.

Ministerstwo Gospodarki bedzie mogto réwniez zawiesi¢ prawo gtosu inwestora, zwigzane z akcjami
jakie zakupit, czy tez wyznaczy¢é petnomocnika odpowiedzialnego za czuwanie nad interesami
narodowymi. Bedzie mogto takze uniemozliwié¢ inwestorowi dysponowanie aktywami lub pobieranie
dywidend.

Zgodnie z art. 55 projektu ustawy, Ministerstwo Gospodarki bedzie takze mogto natozy¢ sankcje
finansowe w przypadku :

- dokonania operacji inwestycyjnej bez uprzedniej zgody Ministerstwa,
- uzyskania uprzedniej zgody na podstawie oszustwa,

- uchybienia wyznaczonym warunkom,

- uchybienia natozonym nakazom.

Na inwestora zagranicznego bedzie mogta w takim przypadku by¢ natozona grzywna o wysokosci idgcej
nawet do :

- podwadjnej wysokosci kosztow inwestycji,
- 10% rocznych obrotow spotki, w ktérg zainwestowano,
- 1 miliona euro dla osdéb fizycznych i 5 milionéw euro dla oséb prawnych.

Dodatkowo, francuskie przedsiebiorstwa, ktérych dotyczy¢ ma inwestycja jak i inwestorzy bedg mogli
zwroci¢ sie do Administracji w celu uzyskania informacji, czy dana inwestycja poddana bedzie
procedurze uprzedniej zgody Ministerstwa Gospodarki.
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Il/ ,, Ztote akcje ” (Golden Share)

Ustawa PACTE przewiduje takze rozszerzenie mozliwosci ustanowienia tzw. ,ztotych akcji”(golden
share), a to w celu lepszej ochrony interesow strategicznych Panstwa Francuskiego.

Zakres stosowania ,ztotych akcji” bedzie wiec dotyczy¢ przedsiebiorstw dziatajgcych w sektorze
strategicznym i ktore:

- objete sg zakresem Agencji Udziatow Panstwowych (Agence des participations de I’Etat, APE)
wedtug stanu na 1 stycznia 2018 r.,

- sgnotowane na gietdzie i w ktérych francuski bank inwestycyjny Bpifrance lub jej filie posiadajg
co najmniej 5% kapitatu wedtug stanu na 1 stycznia 2018 r.

Jezeli podstawowe interesy panstwa sg zagrozone, akcja zwykta przedsiebiorstwa dziatajgcego w
sektorze strategicznym bedzie mogta by¢ przeksztatcona w tzw. ,ztotg akcje”, ktdora bedzie dawata
Panstwu Francuskiemu okreslone prawa.

Panstwo bedzie mogto np. sprzeciwié sie cesji aktywow strategicznych przedsiebiorstwa na rzecz
strony trzeciej, jak takze objecia udziatéw w jego kapitale powyzej okreslonego poziomu.

Przeksztatcenie akcji bedzie miato sie odbywaé w drodze dekretu.

Rozwigzanie takie wynika z przeswiadczenia, ze ochrona przedsiebiorstw dziatajgcych w sektorze
strategicznym musi zosta¢ wzmocniona, a posiadanie wiekszosci udziatow przez Panstwo nie jest
wystarczajgcym srodkiem ochrony jego interesow.

,Ztote akcje” beda jednak musiaty by¢ uzasadnione ochrong waznych interesow panstwowych, w
zakresie porzadku publicznego, zdrowia publicznego czy obrony narodowej.

Bedzie mozliwe rowniez dokonywanie zmian w ,ztotych akcjach”, ktdre juz istniejg, a to w celu
dostosowania ochrony aktywow strategicznych do ewolucji technologicznych i nowych zagrozen.
Panstwo bedzie wiec, co najmniej raz na 5 lat, rewaluowacd koniecznos¢ i uzasadniony charakter tych
akgji.

W razie pytan, pozostaje do dyspozycji !

Dorota Dabrowska
Avocat a la Cour
TERRILLON AVOCATS
21 Rue Royale
75008 Paris
0033145493938
www.terrillon.com
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