O conteudo deste arquivo provém originalmente do site na internet da Corte de Justica da
Unido Europeia e estava armazenado sob o seguinte endere¢o no dia 11 de novembro de
2010: http://curia.europa.eu/jurisp/cgi-bin/form.pl?lang=PT&Submit=rechercher&numaff=C-
543/08

ACORDAO DO TRIBUNAL DE JUSTICA (Primeira Secgéo)

11 de Novembro de 2010 (*)

«Incumprimento de Estado — Artigos 56.° CE e 43.° CE — Livre circulagéo de capitais —

Accoes privilegiadas (‘golden shares’) detidas pelo Estado portugués na EDP - Energias

de Portugal — Restricfes a aquisi¢cdo de participacdes e intervencao na gestdo de uma
sociedade privatizada»

No processo C-543/08,

que tem por objecto uma accdo por incumprimento nos termos do artigo 226.° CE,
entrada em 4 de Dezembro de 2008,

Comissao Europeia, representada por G. Braun, P. Guerra e Andrade e M. Teles
Romao, na qualidade de agentes, com domicilio escolhido no Luxemburgo,

demandante,
contra

Republica Portuguesa, representada por L. Inez Fernandes, assistido por C. Botelho
Moniz e P. Gouveia e Melo, advogados,

demandada,
O TRIBUNAL DE JUSTICA (Primeira Secc¢ao),

composto por: A. Tizzano, presidente de seccdo, A. Borg Barthet, M. Ilesi¢, M. Safjan e
M. Berger (relator), juizes,

advogado-geral: P. Cruz Villalon,
secretério: M. Ferreira, administradora principal,
vistos os autos e apds a audiéncia de 22 de Abril de 2010,

vista a decisdo tomada, ouvido o advogado-geral, de julgar a causa sem apresentacao
de conclusoes,

profere o presente

Acordao

1 Com a sua peticdo, a Comissdo das Comunidades Europeias pede ao Tribunal de
Justica que declare que, mantendo direitos especiais a favor do Estado portugués na
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EDP — Energias de Portugal (a seguir «EDP»), atribuidos em conexdo com accoes
privilegiadas («golden shares») detidas por este Estado, a Republica Portuguesa nao
da cumprimento as obrigagdes que lhe incumbem por forca dos artigos 56.° CE e
43.° CE.

Quadro juridico

Legislag&o nacional

O artigo 13.°, n.° 2, da Lei n.° 11/90, de 5 de Abril de 1990, denominada Lei Quadro
das Privatizacbes (Diario da Republica, | série-A, n.° 80, de 5 de Abril de 1990, a
seguir «LQP»), prevé:

«Nas reprivatizacdes realizadas através de concurso publico, oferta na bolsa de valores
ou subscrigdo publica nenhuma entidade, singular ou colectiva, podera adquirir ou
subscrever mais do que uma determinada percentagem do capital a reprivatizar, a
definir também no diploma a que se refere o n.° 1 do artigo 4.°, sob pena, consoante
for determinado, de venda coerciva das accfes que excedam tal limite, perda de
direito de voto conferido por essas ac¢des ou ainda de nulidade.»

A este respeito, os decretos-leis de desenvolvimento relativos a reprivatizagdo da
EDP, designadamente os Decretos-Leis n.° 78-A/97, de 7 de Abril de 1997, que aprova
a 1.* fase do processo de reprivatizacdo do capital social da EDP — Electricidade de
Portugal, S. A. (Diario da Republica, | série-A, n.° 81, de 7 de Abril de 1997),
n.© 94-C/98, de 17 de Abril de 1998, que aprova a terceira fase do processo de
reprivatizacdo do capital social da EDP — Electricidade de Portugal, S. A. (Diario da
Republica, | série-A, n.° 90, de 17 de Abril de 1998), e n.° 141/2000, de 15 de Julho
de 2000, que aprova a 4.% fase do processo de reprivatizacdo do capital social da EDP
— Electricidade de Portugal, S. A. (Diario da Republica, | série-A, n.° 162, de 15 de
Julho de 2000), prevéem, nos respectivos artigos 9.°, n.° 1:

«Nenhuma entidade, singular ou colectiva, podera adquirir, no ambito das operacdes
previstas no presente decreto-lei, accdes representativas de mais de 5% do capital
social da EDP, sendo reduzidas a este limite as propostas de aquisicdo que o
excedam.»

Nos termos do artigo 384.°, n.° 2, do Cédigo das Sociedades Comerciais (a seguir
«CSC»), o contrato de sociedade pode:

«a) Fazer corresponder um sé voto a um certo nimero de accles, contanto que
sejam abrangidas todas as accfBes emitidas pela sociedade e fique cabendo um
voto, pelo menos, a cada 1 000 euros de capital;

b) Estabelecer que nao sejam contados votos acima de certo numero, quando
emitidos por um s6 accionista, em nome proprio ou também como representante
de outro.»

O n.° 3 do mesmo artigo 384.° prevé:

«A limitacdo de votos permitida na alinea b) do nimero anterior pode ser estabelecida
para todas as ac¢des ou apenas para ac¢cdes de uma ou mais categorias, mas nao para
accionistas determinados.»

O artigo 15.°, n.° 3, da LQP prevé a possibilidade de criar ac¢cbes privilegiadas, nos
termos seguintes:

«Podera ainda o diploma referido no n.° 1 do artigo 4.° [que aprova os estatutos da
empresa a privatizar ou a transformar em sociedade anénima], e também a titulo
excepcional, sempre que razdes de interesse nacional o requeiram, prever a existéncia
de accdes privilegiadas, destinadas a permanecer na titularidade do Estado, as quais,
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independentemente do seu nimero, concederado direito de veto quanto as alteracoes
do pacto social e outras deliberagcdes respeitantes a determinadas matérias,
devidamente tipificadas nos mesmos estatutos.»

O artigo 13.°, n.° 1, do Decreto-Lei n.° 141/2000 prevé, relativamente aos direitos
especiais do Estado:

«Enquanto o Estado for accionista da sociedade, independentemente do numero de
accdes de que for titular e quer o seja directamente ou indirectamente, por meio de
entes publicos na acepcdo da alinea ¢) do n.° 2 do artigo 1.° da Lei n.© 71/88, de 24
de Maio, as deliberacbes da assembleia geral a seguir referidas s6 se considerardo
aprovadas se merecerem o voto favoravel do Estado:

a) Deliberacdes de alteracdo do contrato de sociedade, incluindo de aumento de
capital, de fusao, cisdo e de dissolucao;

b) Deliberagcado sobre celebracdo de contratos de grupo paritario e de subordinacao;

c) Deliberacdes de supressédo ou limitacdo do direito de preferéncia dos accionistas
em aumentos de capital.»

O artigo 15.°, n.° 1, da LQP dispde:

«A titulo excepcional, e sempre que razfes de interesse nacional o requeiram, o
diploma que aprovar os estatutos da empresa a reprivatizar podera prever, para
garantia do interesse publico, que as deliberacbes respeitantes a determinadas
matérias figuem condicionadas a confirmag¢do por um administrador nomeado pelo
Estado.»

O artigo 13.°, n.”* 2 e 3, do Decreto-Lei n.° 141/2000 prevé, no que respeita aos
direitos especiais do Estado:

«2. Enquanto for accionista da sociedade, nos termos do ndmero anterior, o
Estado, se votar contra a proposta que fizer vencimento na eleicdo dos
administradores, gozara ainda do direito de designar um administrador, o qual
substituir4d automaticamente a pessoa menos votada da lista vencedora ou, em caso
de igualdade de votos, aquela que figurar em ultimo lugar na mesma lista.

3. O direito conferido ao Estado no numero anterior prevalece sobre os direitos
similares conferidos aos accionistas minoritarios pelo artigo 392.° do [CSC].»

O artigo 10.° do Decreto-Lei n.° 218-A/2004, de 25 de Outubro de 2004, que aprova
a 5.% fase do processo de reprivatizagdo do capital social da EDP — Electricidade de
Portugal, S. A. (Diario da Republica, | série-A, n.° 251, de 25 de Outubro de 2004), e
o artigo 6.° do Decreto-Lei n.© 209-A/2005, de 2 de Dezembro de 2005, que aprova a
6.2 fase de reprivatizacdo do capital social da EDP — Energias de Portugal, S. A.,
sociedade aberta (Diario da Republica, | série-A, n.° 231, de 2 de Dezembro de 2005),
mantiveram expressamente em vigor os direitos especiais do Estado portugués.

Estatutos da EDP

O artigo 4.°, n.° 4, dos estatutos da EDP dispde:
«As accOes de categoria B sdo as accdes a reprivatizar e tém como Unico privilégio a
nao sujeicdo dos accionistas que sejam seus titulares, ou que as representem, a

limitagdo de voto prevista nos niumeros 3 e seguintes do artigo 14.°, por referéncia as
mesmas acc¢des.»

O artigo 14.°, n.°® 2 e 3, dos referidos estatutos enunciam:

«2. A cada accao corresponde 1 voto.
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3. N&o serdo considerados os votos inerentes as ac¢cOes de categoria A, emitidos
por um accionista, em nome proprio ou como representante de outro, que excedam
5% da totalidade dos votos correspondentes ao capital social.»

O artigo 17.°, n.° 2, dos mesmos estatutos prevé:

«A aprovacdo do plano estratégico da sociedade e a realizacdo pela sociedade ou
sociedades dominadas pela EDP das opera¢des a seguir indicadas serdo sujeitas a
parecer prévio favoravel do conselho geral e de superviséo:

a) aquisicbes e alienagdes de bens, direitos ou participagdes sociais de valor
econoémico significativo;

b) contratagdo de financiamentos de valor significativo;

c) abertura ou encerramento de estabelecimentos ou partes importantes de
estabelecimentos e extensdes ou reduc¢des importantes da actividade;

d) outros negdcios ou operagdes de valor econdmico ou estratégico significativo;

e) estabelecimento ou cessacdo de parcerias estratégicas ou outras formas de
cooperacgdo duradoura;

f) projectos de cisédo, fusdo ou transformacéo;

Q) alteracdes ao contrato de sociedade, incluindo a mudanca de sede e aumento de
capital, quando sejam da iniciativa do conselho de administracdo executivo.»

Antecedentes do litigio e fase pré-contenciosa

Desde o inicio da década de 90 que o sector da electricidade portugués foi objecto de
um amplo processo de reestruturacdo. Neste contexto, a EDP, criada em 1976 como
empresa publica pelo Decreto-Lei n.° 502/76, de 30 de Junho de 1976 (Diario da
Republica, | série-A, n.° 151, de 30 de Junho de 1976), foi transformada em sociedade
anénima em 1991. Apds esta transformacdo, o Estado portugués procedeu a
reprivatizacdo desta empresa, de acordo com um processo que se desenvolveu em
varias fases. Presentemente, segundo a Republica Portuguesa, o Estado detém
25,73% do capital social da EDP, através da Parpublica — Participacdes Publicas SGPS,
SA e da Caixa Geral de Depdsitos, SA.

A EDP é a concessionaria principal da actividade de distribuicdo de electricidade em
Portugal, bem como da actividade de comercializacdo de Uultimo recurso, e esta
também presente no segmento das actividades de distribuicdo e de fornecimento de
gas natural na regido do Grande Porto, através da sua subsidiaria EDP Gas, SA.

Em 18 de Outubro de 2006, a Comissao enviou a Republica Portuguesa um parecer

fundamentado no qual a acusava de ter violado as obriga¢gfes que |lhe incumbiam por
forca do disposto nos artigos 43.° CE e 56.° CE, pelo facto de o Estado e outros
accionistas publicos deterem acc¢Oes privilegiadas associadas a direitos especiais no
capital da EDP, nomeadamente o direito de veto relativamente a determinadas
deliberacdes da assembleia geral dos accionistas desta sociedade e o direito de
designar um administrador, nas situacdes em que o Estado votar contra a proposta
que fizer vencimento na eleicdo dos administradores, e a isencdo do Estado do tecto
de voto de 5% previsto relativamente a emissdo de votos.

Considerando que a resposta apresentada em 18 de Dezembro de 2006 pela
Republica Portuguesa era insuficiente, a Comissdo, em 29 de Julho de 2007,
enviou-lhe um parecer fundamentado, insistindo no contetudo da referida notificacao
para cumprir e convidando este Estado-Membro a dar cumprimento aquele parecer no
prazo de dois meses a contar da sua recepcao.
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As autoridades portuguesas responderam ao referido parecer fundamentado por carta
de 30 de Outubro de 2007. N&o tendo ficado satisfeita com esta resposta, a Comissao
intentou a presente acc¢ao.

Quanto a admissibilidade da accao

Argumentos das partes

Na sua tréplica, a Republica Portuguesa alega que a acgdo € parcialmente
inadmissivel na medida em que, na sua réplica, a Comissao introduziu um argumento
juridico novo que consiste em sustentar que o administrador a que se refere o artigo
13.°, n.° 1, do Decreto-Lei n.° 141/2000 tem o poder de confirmar as deliberac6es da
assembleia geral da EDP, nos termos do artigo 15.° da LQP, o que corresponde a
introduzir, nesta fase avancada do processo, um novo fundamento de incumprimento
deste Estado-Membro, fundamento que deve ser declarado inadmissivel.

Apreciacdo do Tribunal de Justica

A este respeito, ha que recordar, desde ja, que uma parte ndo pode, no decurso da
instancia, alterar o proprio objecto do litigio e que a procedéncia da accdo deve ser
examinada tendo presente unicamente os pedidos contidos na peti¢do inicial (v.,
nomeadamente, acérddos de 25 de Setembro de 1979, Comissdo/Franca, 232/78,
Recueil, p. 2729, n.° 3; de 6 de Abril de 2000, Comissao/Franca, C-256/98, Colect.,
p. 1-2487, n.° 31; e de 4 de Maio de 2006, Comissao/Reino Unido, C-508/03, Colect.,
p. 1-3969, n.° 61).

Por outro lado, por forca do artigo 21.° do Estatuto do Tribunal de Justica da Unido
Europeia e do artigo 38.°, n.° 1, alinea c), do Regulamento de Processo do mesmo
Tribunal, a Comissdo, nas peti¢cdes apresentadas nos termos do artigo 258.° TFUE,
esta obrigada a indicar os fundamentos precisos sobre os quais o Tribunal de Justica
se deve pronunciar, bem como, de forma pelo menos sumaria, os elementos de direito
e de facto em que esses fundamentos assentam (v., neste sentido, acérdao de 31 de
Marco de 1992, Comissdo/Dinamarca, C-52/90, Colect., p. 1-2187, n.° 17; acérdao
Comissao/Reino Unido, ja referido, n.° 62; e acérddo de 3 de Junho de 2010,
Comissao/Espanha, C-487/08, ainda n&o publicado na Colectanea, n.° 71).

Na presente situacdo, ha que constatar que a Comissdo, nos pedidos formulados na
peticdo inicial, indicou claramente que censurava a Republica Portuguesa pelo facto de
esta deter, através do Estado portugués e de outros accionistas publicos, accgdes
privilegiadas associadas a direitos especiais no capital social da EDP, a saber, o direito
de veto relativamente a determinadas deliberacdes da sociedade, o direito de designar
um administrador no caso de o Estado ter votado contra a proposta que fizer
vencimento na eleicdo dos administradores e a isencdo do tecto de voto de 5%
prevista relativamente a emissdao de votos. Ao invocar também as obrigacdes dos
Estados-Membros que resultam dos artigos 43.° CE e 56.° CE, as quais a Republica
Portuguesa ndo deu cumprimento, a Comissdo definiu, por conseguinte, de forma
suficientemente precisa o objecto do litigio.

E verdade que foi apenas na réplica que, pela primeira vez, a Comiss&o se baseou no

artigo 15.°, n.° 1, da LQP e no direito previsto nesta disposi¢cdo. No entanto, resulta
dos autos que, ao contrario do que foi alegado pela Republica Portuguesa, a Comisséo
nao considerou, na réplica, que o Estado portugués detinha um novo direito especial,
tendo-se referido, a titulo de argumento suplementar que visava ilustrar a procedéncia
do seu fundamento, a outro direito de que este Estado beneficia. Assim, o facto de a
Comissao ter pormenorizado um fundamento que ja tinha invocado em termos mais
genéricos na peticdo nao altera o objecto do incumprimento alegado e, por
conseguinte, ndo tem nenhuma incidéncia no litigio (v. acérddos de 27 de Novembro
de 2003, Comissdo/Finlandia, C-185/00, Colect., p. 1-14189, n.°”* 84 a 87, e de 8 de
Julho de 2010, Comisséo/Portugal, C-171/08, ainda ndo publicado na Colectanea,
n.° 29).
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Tendo em conta o que precede, ha que julgar improcedente a excepcdo de
inadmissibilidade invocada pela Republica Portuguesa.

Quanto ao mérito
Quanto a existéncia de restri¢cdes

Argumentos das partes

A Comisséo alega, em primeiro lugar, que a criacdo de acc¢fes privilegiadas no capital
social da EDP ndo decorre de uma aplicacdo normal do direito das sociedades e

constitui assim uma medida estatal que é abrangida pelo ambito de aplicagdo dos
artigos 56.° CE e 43.°, n.° 1, CE.

A este respeito, a Comissdo sustenta que os direitos especiais associados a tais
accOes devem ser considerados actos praticados no exercicio do poder publico, e ndo
actos de natureza privada. Com efeito, o direito de veto e o direito de designar um
administrador estdo previstos na lei e sdo directamente aplicaveis.
Independentemente do nimero de accdes de que for titular, e quer seja directa ou
indirectamente, o Estado portugués pode exercer os referidos direitos especiais que
prevalecem sobre os direitos especiais dos accionistas minoritarios. Quanto ao tecto de
voto, o seu caracter de medida estatal decorre, segundo a Comissao, do facto de o
Estado, por um lado, ter inserido nos estatutos da EDP a disposi¢cdo que fixou o tecto
de voto para cada accionista, atribuindo-se a si préprio uma isencédo, e, por outro, ter
previsto em seguida, por lei, o direito especifico de veto que visa as deliberacdes que
alterem os referidos estatutos.

Relativamente as restricfes proibidas pelos artigos 56.° CE e 43.° CE, a Comissao
considera, no que respeita ao direito de veto, que este restringe e limita o direito dos
accionistas de participarem efectivamente na gestdo e no controlo da EDP de acordo
com o valor das acc¢bes que detém, privando-os do poder de tomar decisGes de gestdo
estratégicas e de decidir das mudancas de propriedade da empresa. Para mais, este
direito restringe igualmente a livre circulacdo de capitais e a liberdade de
estabelecimento, na medida em que é susceptivel de afectar investimentos efectuados
com a intengdo de realizar um investimento financeiro, sendo susceptivel de dissuadir
os investidores de outros Estados-Membros de efectuarem esses investimentos.

Em segundo lugar, a Comissao sustenta que o direito de veto inerente as accdes
privilegiadas do Estado portugués se configura como um sistema de autorizacdo e,
portanto, como um regime que restringe a liberdade de estabelecimento. Nao consta
da LQP nenhum critério relativo ao exercicio do direito de veto, considerando a
Comissdo que tal sistema deve assentar em critérios objectivos e conhecidos
antecipadamente pelas empresas em causa.

Quanto ao direito do Estado de designar um administrador, a Comissao considera que

tal direito também é uma restricdo contraria aos artigos 56.° CE e 43.° CE, porquanto
constitui um entrave ao investimento directo, na medida em que este direito especifico
afasta as regras gerais de direito das sociedades, uma vez que estad previsto em
beneficio exclusivo dos accionistas publicos, através de uma medida legislativa
nacional. O argumento da Republica Portuguesa segundo o qual, de acordo com uma
interpretacao actualista do CSC, o direito do Estado de designar um administrador nédo
deve, afinal, ser compreendido como tal, devendo antes ser entendido como o direito
de designar um membro do conselho geral e de supervisdo (a seguir «CGS») e assim
um supervisor, é refutado pela Comissao. A este propdsito, esta invoca o artigo 17.°,
n.° 2, dos estatutos da EDP, segundo o qual as decisGes estratégicas importantes e as
alteracdes ao contrato de sociedade estdo, de qualquer modo, sujeitas ao parecer
prévio do CGS.

No que respeita a limitacdo, a 5% do capital social da EDP, do niumero de votos de
que o0s accionistas ordindrios dispdem, limitagdo que nao € aplicavel as accbes
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privilegiadas detidas pelo Estado portugués, a Comissdo considera que essa
regulamentacao restringe a possibilidade de participar efectivamente na gestdo de

uma sociedade ou no seu controlo e é susceptivel de dissuadir os investidores de
outros Estados-Membros de adquirirem participagbes na empresa em causa.

A Republica Portuguesa contesta na integra o incumprimento que lhe é imputado,
alegando, em primeiro lugar, que as disposi¢cdes nacionais em causa ndo sao
abrangidas pelo ambito de aplicacdo dos artigos 43.° CE e 56.° CE, na medida em que
ndo tém por objecto nem por efeito constituir um obstaculo directo e substancial a
entrada de investidores directos ou de investidores de carteira no capital social da
EDP. Com efeito, os direitos especiais de que o Estado portugués beneficia nao
condicionam de forma directa e substancial o acesso ao investimento nesta sociedade
e nao tém, assim, por efeito desincentivar o investimento de carteira nem os
investimentos directos realizados por investidores ou empresas, quer sejam nacionais
quer estrangeiros. Alids, ndo comunicando a Comissdo nenhuma andalise sobre os
efeitos desses direitos especiais nas decisfes dos investidores estabelecidos na Unido
Europeia e nos incentivos que lhes sao destinados, esta instituicdo ndo apresentou os
elementos de prova que lhe incumbem nos termos do artigo 226.° CE.

Em seguida, as autoridades portuguesas consideram que o alcance do conceito de
«medida restritiva» a livre circulacdo de capitais e ao direito de estabelecimento deve
ser precisado, porquanto as medidas nacionais que sejam indistintamente aplicaveis a
investidores nacionais e a investidores de outros Estados-Membros apenas constituirdo
medidas restritivas, nos termos dos artigos 43.° CE e 56.° CE, se condicionarem de
forma directa e substancial o acesso de investidores ao mercado. Este Estado-Membro
convida, por isso, o Tribunal de Justica a interpretar o conceito de «restricdo» a livre
circulacdo de capitais e ao direito de estabelecimento, a luz do acérddo de 24 de
Novembro de 1993, Keck e Mithouard (C-267/91 e C-268/91, Colect., p. 1-6097),
respeitante as modalidades de venda no contexto da liberdade de circulagdo de
mercadorias.

No que respeita a natureza de medida estatal do tecto de voto de 5%, disposi¢do que
consta dos estatutos da EDP, a Republica Portuguesa sustenta que este nao constitui
uma medida estatal, mas um instrumento de direito privado que ndo é abrangido pelo
ambito de aplicagéo dos artigos 43.° CE e 56.° CE.

Por dltimo, a Republica Portuguesa contesta a analise da Comissdo no que respeita ao

direito de veto, segundo a qual este direito especial constitui um sistema de
autorizacdo prévia que restringe e limita o direito dos accionistas de participarem
efectivamente na gestdo e no controlo da sociedade de acordo com o valor das ac¢des
detidas por estes Udltimos, ou de tomarem decisbes de gestdo estratégicas. As
disposi¢cdes nacionais em causa apenas conferem ao Estado portugués, no estrito
cumprimento do interesse publico da proteccdo da segurangca do abastecimento
energético do pais, o direito de veto relativamente a decisdes da assembleia geral que
alterem de forma fundamental a estrutura da EDP e que, por essa razdo, ponham em
risco a referida seguranca. Por conseguinte, esse direito ndo priva os accionistas do
poder de tomar decisdes de gestado estratégicas.

Relativamente ao direito do Estado portugués de nomear um administrador, a
Republica Portuguesa destaca o facto de, no seguimento de uma revisdo do CSC em
2006, este direito dever ser entendido como a possibilidade de nomear um membro do
CGS, e nao um administrador como a Comissao erradamente considera. Na realidade,
na medida em que ao Estado apenas foi atribuido um representante e um sé voto num
6rgao colegial de supervisdo como o CGS, aquele ndo beneficia, portanto, de uma
influéncia determinante no 6rgdo de administracdo da EDP e, por isso ndo limita a
participacdo efectiva dos outros accionistas na gestdo ou no controlo dessa sociedade.
De todo o modo, segundo este Estado-Membro, este direito ndo é susceptivel de ter
qualquer impacto no interesse das empresas nacionais ou das estabelecidas noutros
Estados-Membros em adquirir participa¢gdes financeiras ou qualificadas no capital social
da EDP.
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Respondendo aos argumentos apresentados pela Republica Portuguesa na
contestacdo, a Comissado alega, referindo-se ao acérdao de 13 de Maio de 2003,
Comissao/Espanha (C-463/00, Colect., p. 1-4581), que a aplicacdo da jurisprudéncia
consagrada no acoérdado Keck e Mithouard, ja referido, ndo se impde.

Além disso, na tréplica, a Republica Portuguesa considera que as disposi¢cdes
nacionais em causa na presente accdo devem ser analisadas exclusivamente a luz do
artigo 43.° CE, e ndo na perspectiva do artigo 56.° CE. Referindo-se ao acérdao de 26
de Marco de 2009, Comissdo/ltalia (C-326/07, Colect., p.1-2291), a Republica
Portuguesa considera que os direitos especiais de que o Estado beneficia s6 sao
susceptiveis de dizer respeito aos accionistas que dispdem de uma participagdo no
capital social da EDP que lhes confira uma influéncia certa na gestdo da sociedade.
Mesmo admitindo que as disposi¢cdes em questdo possam produzir efeitos restritivos
sobre a livre circulagdo de capitais, facto que este Estado-Membro contesta, este alega
que esses efeitos sdo hipotéticos e muito ténues e que, de todo o modo, constituem a
consequéncia inevitavel de um eventual obstaculo a liberdade de estabelecimento,
pelo que néo justificam uma andlise autbnoma das disposicdes nacionais em causa, a
luz do artigo 56.° CE.

Por outro lado, a Republica Portuguesa sustenta que a Comissédo, ao ndo proceder a
uma andlise das referidas disposicGes nacionais no que respeita aos argumentos
apresentados pelo Estado portugués baseados no artigo 86.°, n.© 2, CE, nao cumpriu
de forma grave o 6nus da prova que lhe incumbe no ambito dos artigos 226.° CE e
86.°, n.° 2, CE.

Apreciacdo do Tribunal de Justica
- Quanto a aplicabilidade dos artigos 56.° CE e 43.° CE

A Comissdo considera que o incumprimento imputado deve ser examinado tanto a luz
do artigo 56.° CE, relativo a livre circulacdo de capitais, como do artigo 43.° CE,
relativo a liberdade de estabelecimento. Pelo contrario, a Republica Portuguesa
considera que as disposicdes nacionais em causa na presente accdo devem ser
analisadas exclusivamente a luz do artigo 43.° CE, e nao na perspectiva do artigo

56.° CE.

No que respeita a questdo de saber se uma legislacdo nacional é abrangida por uma
ou por outra destas liberdades fundamentais, resulta de jurisprudéncia bem assente
que ha que tomar em consideracdo o objecto da legislacdo em causa (v.,
nomeadamente, acérddo de 24 de Maio de 2007, Holbéck, C-157/05, Colect.,
p. 1-4051, n.° 22, e acérdao Comissao/Itélia, ja referido, n.° 33).

Sédo abrangidas pelo ambito de aplicagdo material das disposi¢cbes constantes do
artigo 43.° CE, relativo a liberdade de estabelecimento, as disposicfes nacionais
aplicaveis a detencdo, por um nacional de um Estado-Membro, no capital de uma
sociedade estabelecida noutro Estado-Membro, de uma participacdo que lhe permita
exercer uma influéncia efectiva nas decisdes dessa sociedade e determinar as
respectivas actividades (v., nomeadamente, acérddo de 13 de Abril de 2000, Baars,

C-251/98, Colect., p. 1-2787, n.° 22, e acordao Comissado/ltalia, ja referido, n.° 34).

Séo abrangidas pelo disposto no artigo 56.° CE, relativo a livre circulacdo de capitais,
nomeadamente, os investimentos directos, ou seja, 0s investimentos de qualquer
natureza efectuados por pessoas singulares ou colectivas e que servem para criar ou
manter relagbes duradouras e directas entre o investidor e a sociedade a que se
destinam os fundos com vista ao exercicio de uma actividade econémica. Este
objectivo pressupfe que as accbes detidas pelo accionista lhe dao a possibilidade de
participar efectivamente na gestdo dessa sociedade ou no seu controlo (v.,
nomeadamente, acorddo de 23 de Outubro de 2007, Comissdo/Alemanha, C-112/05,
Colect., p. 1-8995, n.° 18 e jurisprudéncia citada, e acérddo Comissdo/ltalia, ja
referido, n.° 35).
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Uma legislagdo nacional que nado é aplicavel apenas as participacfes que permitem
exercer uma influéncia efectiva nas decisbes de uma sociedade e determinar as
respectivas actividades, mas que se aplica independentemente da dimensédo da
participacdo detida por um accionista numa sociedade, é susceptivel de ser abrangida
quer pelo artigo 43.° CE quer pelo artigo 56.° CE (acérddo Comissao/ltélia, ja referido,
n.c 36).

Ha que constatar que, na presente accdo por incumprimento, ndo esta excluido que
as disposi¢cfes nacionais em causa afectem todos os accionistas e o0s investidores
potenciais e ndo apenas os accionistas susceptiveis de exercer uma influéncia efectiva
na gestdo e no controlo da EDP. Por conseguinte, ha que examinar as disposi¢cdes
controvertidas, na perspectiva dos artigos 56.° CE e 43.° CE.

- Quanto ao incumprimento das obrigagfes previstas no artigo 56.° CE

A titulo preliminar, ha que recordar que, segundo jurisprudéncia constante, o artigo
56.°, n.° 1, CE proibe, em termos gerais, as restricdes aos movimentos de capitais
entre os Estados-Membros (v., nomeadamente, acérddo de 28 de Setembro de 2006,
Comissao/Paises Baixos, C-282/04 e (C-283/04, Colect., p.1-9141, n.°© 18 e
jurisprudéncia citada; e acorddos, ja referidos, Comissdo/Alemanha, n.° 17, e
Comissao/Portugal, n.° 48).

Nao havendo, no Tratado CE, nenhuma definicdo do conceito de «movimentos de
capitais» na acepg¢ao do artigo 56.°, n.° 1, CE, o Tribunal de Justica reconheceu valor
indicativo a nomenclatura dos movimentos de capitais constante do anexo | da
Directiva 88/361/CEE do Conselho, de 24 de Junho de 1988, para a execucdo do artigo
[67.°] do Tratado [artigo revogado pelo Tratado de Amesterddo] (JO L 178, p. 5).
Assim, o Tribunal de Justica decidiu que constituem movimentos de capitais na
acepcdo do artigo 56.°, n.° 1, CE, nomeadamente, os investimentos ditos «directos»,
a saber, os investimentos sob a forma de participacdo numa empresa através da
detencdo de accdes que confere a possibilidade de participar efectivamente na sua
gestdo e no seu controlo, assim como os investimentos ditos «de carteira», a saber, os
investimentos sob a forma de aquisicdo de titulos no mercado de capitais com o Unico
objectivo de realizar uma aplicacdo financeira sem intencao de influir na gestdo e no
controlo da empresa (v. acérdaos, ja referidos, Comissdo/Paises Baixos, n.° 19 e
jurisprudéncia citada, Comissdo/Alemanha, n.° 18, e Comisséo/Portugal, n.° 49).

No que se refere a estes dois tipos de investimentos, o Tribunal de Justica esclareceu

que devem ser qualificadas como «restrigdes», na acep¢ado do artigo 56.°, n.° 1, CE,
as medidas nacionais que sejam susceptiveis de impedir ou de limitar a aquisicdo de
accdes nas empresas em causa ou que sejam susceptiveis de dissuadir os investidores
dos outros Estados-Membros de investir no capital destas (v. acérdaos de 4 de Junho
de 2002, Comissao/Portugal, C-367/98, Colect., p. 1-4731, n.° 45; de 4 de Junho de
2002, Comisséo/Franca, C-483/99, Colect., p. 1-4781, n.° 40; de 13 de Maio de 2003,
Comissdo/Espanha, ja referido, n.°®* 61 e 62; de 13 de Maio de 2003, Comissdo/Reino
Unido, C-98/01, Colect., p.1-4641, n.*47 e 49; de 2 de Junho de 2005,
Comisséo/Italia, C-174/04, Colect., p. 1-4933, n.°°30 e 31; e acoérdaos, ja referidos,
Comissado/Paises Baixos, n.° 20, Comissao/Alemanha, n.° 19, e de 8 de Julho de 2010,
Comissao/Portugal, n.° 50).

A Republica Portuguesa contesta, no que respeita ao tecto de voto de 5%, o caracter
de medida nacional do artigo 14.°, n.° 3, dos estatutos da EDP, na acepcdo da
jurisprudéncia referida no nimero precedente, invocando a natureza privada destes
estatutos. Por conseguinte, segundo as autoridades portuguesas, a disposicdo em
causa ndo constitui uma medida estatal e ndo é, assim, abrangida pelo ambito de
aplicacdo dos artigos 43.° CE e 56.° CE.

A este respeito, ha que referir que, na verdade, confirma que o CSC se limita a
admitir a possibilidade de prever uma limitacdo dos votos para ac¢bes de uma
categoria no contrato de sociedade da EDP e que foi precisamente ao abrigo das
disposicdes dos estatutos desta sociedade, adoptadas ao abrigo desta legislacdo, que
estas acc¢des foram introduzidas e atribuidas ao Estado portugués.
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No entanto, ndo é menos verdade que, como resulta dos autos, a referida disposicdo
dos estatutos da EDP foi adoptada antes de ter terminado a primeira fase de
reprivatizacdo da EDP, ou seja, numa altura em que o Estado portugués detinha a
grande maioria do capital social desta. Depois de o referido tecto de voto ter sido
fixado e num momento em que este Estado passaria a deter uma parte menor deste
capital, o Estado portugués previu, no artigo 15.°, n.° 3, da LQP, um direito especifico
de veto em seu favor, que é exercido, nomeadamente, a respeito das deliberacdes que
tenham por objecto a alteragdo dos estatutos desta sociedade. Deste modo, a clausula
relativa ao tecto de voto, prevista no artigo 14.°, n.° 3, dos referidos estatutos, deixou
de poder ser anulada pelos accionistas, sem o consentimento do Estado.

Nestas condi¢cOes, ha que considerar que foi a propria Republica Portuguesa que, por
um lado, através do seu legislador, autorizou a criacdo de acgdes privilegiadas no
capital social da EDP e, por outro, na sua qualidade de autoridade publica, decidiu, nos
termos do artigo 15.°, n.° 3, da LQP, introduzir acc¢des privilegiadas no referido
capital, atribui-las ao Estado e definir os direitos especiais que estas conferem.

Além disso, importa igualmente declarar que a criagdo das referidas accdes
privilegiadas ndo decorre de uma aplicagdo normal do direito das sociedades, na
medida em que estas acc¢des, em derrogacdo do CSC, se destinam a permanecer na
propriedade do Estado e, por conseguinte, ndo sdo transmissiveis.

Assim, a isencdo do tecto de voto de 5% a favor do Estado portugués deve ser
imputada ao Estado e, por consequéncia, é abrangida pelo ambito de aplicacdo do
artigo 56.°, n.° 1, CE.

No que se refere a natureza restritiva da detencao, por parte do Estado portugués, de

accOes privilegiadas associadas a direitos especiais no capital social da EDP, prevista
na legislacdo nacional e, em parte, em conjugacdo com os estatutos da referida
sociedade, importa declarar que tais ac¢des sao susceptiveis de dissuadir os
operadores de outros Estados-Membros de investir no capital daquela.

Com efeito, quanto ao direito de veto, resulta do artigo 13.°, n.° 1, do Decreto-Lei
n.© 141/2000 que a aprovacdo de um numero consideravel de deliberacdes
importantes relativas a EDP est4 sujeita a obtencdo do acordo do Estado portugués. A
este respeito, importa precisar que o voto favoravel deste Ultimo é nomeadamente
exigido em todas as deliberagdes relativas a alteracdes dos estatutos da EDP, pelo que
a influéncia do Estado portugués nesta sociedade s6 pode ser reduzida se o préprio
Estado o autorizar.

Assim, o mencionado direito de veto, na medida em que confere ao referido Estado
uma influéncia na gestdo e no controlo da EDP, que nao é justificada pela amplitude da
participacdo que detém nesta sociedade, é susceptivel de desencorajar os operadores
de outros Estados-Membros de efectuarem investimentos directos nesta Ultima, na
medida em que ndo podem participar na gestdo e no controlo desta sociedade na
proporcdo do valor das suas participacdes (v., nomeadamente, acordaos, ja referidos,
Comissdo/Alemanha, n.”*50 a 52, e de 8 de Julho de 2010, Comissdo/Portugal,
n.° 60).

De igual modo, o direito de veto em causa pode ter um efeito dissuasivo nos
investimentos de carteira na EDP, na medida em que uma eventual recusa do Estado
portugués de aprovar uma decisdo importante, apresentada pelos 6rgaos desta
sociedade como sendo do interesse desta, €, com efeito, susceptivel de pesar sobre o
valor das accOes da referida sociedade e, por conseguinte, sobre a atractividade de um
investimento nessas ac¢des (Vv., neste sentido, acordaos, ja referidos, Comissdo/Paises
Baixos, n.° 27, e de 8 de Julho de 2010, Comiss&o/Portugal, n.° 61).

No que respeita a limitacdo, a 5%, do exercicio dos direitos de voto inerentes as
accOes ordinarias, de todos os accionistas, com excep¢do do Estado portugués, que
ndo esta sujeito a esta limitacdo, ha que constatar que os direitos de voto relativos as
accdes constituem um dos principais instrumentos para 0 accionista participar
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activamente na gestdo de uma empresa ou no seu controlo. Por conseguinte, qualquer
medida destinada a impedir o exercicio desses direitos ou a sujeita-los a condicbes
pode dissuadir os investidores de outros Estados-Membros de adquirirem participacdes
nas empresas em causa e constitui uma restricdo a livre circulacdo de capitais (v.
acordao de 14 de Fevereiro de 2008, Comissao/Espanha, C-274/06, n.° 24). Por outro
lado, os tectos de voto constituem um instrumento susceptivel de limitar a
possibilidade de investidores directos participarem na sociedade para criarem ou
manterem lagcos econdmicos duradouros e directos com esta, que permitam uma
participacdo efectiva na sua gestdo ou no seu controlo, reduzindo o interesse na
aquisicdio de uma participacdo no capital de uma sociedade (acordao
Comissao/Alemanha, ja referido, n.° 54).

Quanto ao direito de designar um administrador, a Republica Portuguesa alega, antes

de mais, que, nos termos de uma interpretacdo actualista do CSC, o referido direito,
previsto nos artigos 15.°, n.°1, da LQP e 13.°, n.®*2 e 3, do Decreto-Lei
n.© 141/2000, deve ser entendido como o direito de designar um membro do CGS e,
portanto, um supervisor. A Comissdo opfe-se a esta interpretacdo.

Os argumentos desenvolvidos pela Republica Portuguesa ndo podem ser acolhidos.
Ainda que se admita que tal interpretacdo «actualista» esteja correcta, este
Estado-Membro nédo fez, no entanto, prova desta interpretacdo, que é contestada pela
Comissdo. Com efeito, por um lado, aquela interpretacdo n&o encontra nenhum
fundamento na letra dos textos indicados no numero precedente. Assim, tanto o artigo
15.°, n.° 1, da LQP como o artigo 13.°, n.°*2 e 3, do Decreto-Lei n.° 141/2000
prevéem expressamente a designacdo de um administrador, e ndo de um supervisor.
Por outro lado, o referido Estado-Membro ndo demonstrou por que motivos a alteracao
de determinadas normas do CSC que regem o direito das sociedades comerciais
portugués teria necessariamente por consequéncia que a possibilidade de designar um
«administrador», prevista nas referidas disposicfes, deve ser entendida como a
possibilidade de designar um «supervisor», uma vez que estas se referem a
reprivatizacbes, nomeadamente no sector da energia, e sdo assim abrangidas pelo
direito publico, sem que a redac¢do dessas disposi¢cdes tenha sido expressamente
alterada.

Além disso, o facto de o CGS ndo ser um o6rgao decisério, mas um o6rgao de
supervisdo, nao é susceptivel de pdr em causa a posi¢cdo e a influéncia dos actores
publicos em causa. Com efeito, embora o direito das sociedades portugués atribua a
este 6rgao a missdo de supervisionar a gestao da sociedade, confere-lhe competéncias
importantes, para efeitos do exercicio dessa missdo. Além do mais, como a Comissédo
recordou, é necessaria a aprovacdao do GGS, nos termos do artigo 17.°, n.° 2, dos
estatutos da EDP, para um determinado nimero de operagfes, entre as quais, para
além da aquisicdo e da alienacdo de bens, de direitos ou de accBes que tenham um
valor econémico significativo, figuram, nomeadamente, a abertura ou o encerramento
de estabelecimentos ou de partes importantes de estabelecimentos, o estabelecimento
ou a cessacao de parcerias estratégicas ou de outras formas de cooperacdo duradoura,
a cisdo, a fusdo ou a transformacédo da sociedade e as alteracBes dos seus estatutos,
incluindo a alteracdo de sede ou o aumento de capital (v., neste sentido, acérdao
Comissao/Alemanha, ja referido, n.° 65).

Feita esta precisdo, ha que constatar que o direito de designar um administrador
constitui uma restricdo a livre circulacdo de capitais, na medida em que tal direito
especifico constitui uma derrogacdo ao direito comum das sociedades, direito esse que
beneficia exclusivamente os actores publicos através de uma medida legislativa
nacional (v. acérddao Comissdo/Alemanha, ja referido, n.° 61). Embora essa
possibilidade possa ser atribuida pela lei como direito de uma minoria qualificada, ha
que constatar que, neste caso, deve ser concedida a todos os accionistas, ndo devendo
ser reservada de forma exclusiva ao Estado.

Com efeito, ao limitar a possibilidade de outros accionistas, para além do Estado
portugués, participarem na sociedade para criarem ou manterem lacos econdmicos
duradouros e directos com esta, que permitam uma participacdo efectiva na sua
gestdo ou no seu controlo, o direito de nomear um administrador, previsto nos artigos
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15.°, n.° 1, da LQP e 13.°, n.®® 2 e 3, do Decreto-Lei n.° 141/2000, é susceptivel de
dissuadir os investidores directos de outros Estados-Membros de investirem no capital
desta sociedade.

Daqui resulta que o direito de veto relativo a determinadas deliberacdes da
assembleia geral da EDP, a isen¢ao do tecto de voto de 5% prevista a favor do Estado
portugués e o direito de designar um administrador, nas situagbes em que o Estado
votar contra a proposta que fizer vencimento na eleicdo dos administradores,
constituem restrigdes a liberdade de circulagdo de capitais, na acepc¢do do artigo 56.°,
n.© 1, CE.

Esta conclusdo ndo pode, alias, ser posta em causa pelos argumentos invocados pela
Republica Portuguesa, relativos a aplicabilidade da alegada logica subjacente ao
acordao Keck e Mithouard, ja referido.

A este respeito, importa salientar que as medidas nacionais em causa nao sao
andlogas as regulamentacfes relativas as modalidades de venda que o Tribunal de
Justica, no acérdédo Keck e Mithouard, ja referido, considerou que ndo eram abrangidas
pelo &mbito de aplicagdo do artigo 28.° CE.

Com efeito, segundo o referido acérdao, nédo é susceptivel de constituir um entrave ao

comércio entre os Estados-Membros a aplicacdo, a produtos provenientes de outros
Estados-Membros, de disposicdes nacionais que limitam ou proibem, no territério do
Estado-Membro de importacdo, determinadas modalidades de venda, desde que, em
primeiro lugar, elas se apliguem a todos os operadores interessados que exercam a
sua actividade no territorio nacional e, em segundo lugar, afectem da mesma maneira,
tanto juridicamente como de facto, a comercializacdo dos produtos nacionais e dos
produtos provenientes de outros Estados-Membros. A razao disto é que essa aplicacao
ndo é susceptivel de impedir o acesso destes Ultimos produtos ao mercado do
Estado-Membro de importacdo ou de o dificultar mais do que dificulta o acesso dos
produtos nacionais (acérdao de 10 de Maio de 1995, Alpine Investments, C-384/93,
Colect., p. 1-1141, n.° 37).

Ora, no presente caso, embora seja verdade que as disposicfes nacionais em causa
sao indistintamente aplicdveis tanto aos residentes como aos nao residentes, h4, no
entanto, que constatar que afectam a situacdo do adquirente de uma participacdo em
si mesma e sdo, assim, susceptiveis de dissuadir os investidores de outros
Estados-Membros de efectuarem esses investimentos e, portanto, de condicionar o
acesso ao mercado (v. acordaos, ja referidos, de 13 de Maio de 2003,
Comissao/Espanha, n.° 61 e jurisprudéncia citada, e de 8 de Julho de 2010,
Comissao/Portugal, n.° 67).

Por outro lado, a constatacdo de que as referidas disposicdes nacionais constituem
restricdes a livre circulacdo de capitais ndo pode ser posta em causa pelo argumento
da Republica Portuguesa que consiste em defender que os direitos especiais
controvertidos néo tiveram nenhum efeito sobre os investimentos directos ou sobre os
investimentos em carteira na EDP, uma vez que as ac¢des desta Ultima sdo das mais
transaccionadas na Bolsa de Lisboa, sendo uma grande parte destas acclOes detidas
por investidores estrangeiros.

Ha que constatar, como referido nos n.”* 56 e 58 do presente acordido, que as
disposicdes nacionais controvertidas, na medida em que criam instrumentos
susceptiveis de limitar a possibilidade de os investidores participarem no capital social
da EDP para criarem ou manterem lacos econémicos duradouros e directos com esta,
que permitam uma participacdo efectiva na gestdo ou no controlo dessa sociedade,
reduzem o interesse na aquisicdo de uma participacdo no capital (v., neste sentido,
acordao Comissao/Alemanha, ja referido, n.° 54).

Esta conclusdo ndo é afectada pela existéncia, na estrutura accionista da EDP, de um
determinado nimero de investidores directos. Com efeito, esta circunstancia ndo obsta
a que, devido as disposi¢des nacionais controvertidas, investidores directos de outros
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Estados-Membros, actuais ou potenciais, possam ter sido dissuadidos de adquirir uma
participacdo no capital dessa sociedade para participarem nesta com o objectivo de
criarem ou manterem lagos econémicos duradouros e directos com esta, que permitam
uma participacdo efectiva na sua gestdo ou no seu controlo, quando esses investidores
tinham o direito de beneficiar do principio da livre circulacdo de capitais e da proteccdo
que este estabelece em seu proveito (v., neste sentido, acérddao Comissao/Alemanha,
ja referido, n.° 55).

Atendendo ao que precede, ha que considerar que a detencédo, pelo Estado portugués,
de accles privilegiadas em conexao com direitos especiais que essas accdes conferem

ao respectivo detentor constitui uma restricdo a livre circulacdo de capitais, na
acepcdo do artigo 56.°, n.° 1, CE.

Quanto a justificacdo das restri¢cdes

Argumentos das partes

A Comissdo considera que restricbes como as que sado criadas pelas disposicdes
nacionais em causa nao podem ser justificadas por nenhum dos objectivos de
interesse geral invocados pela Republica Portuguesa e que, em qualquer caso, nao
respeitam o principio da proporcionalidade.

No que se refere a necessidade de garantir a seguranca do abastecimento energético

da Republica Portuguesa, a Comisséo sublinha que essa seguranca nao se enquadra no
ambito da seguranca publica, na acepcdo do Tratado, como alega este
Estado-Membro. A este respeito, a Comissao considera que, ao contrario daquilo que é
exigido pela jurisprudéncia, designadamente nos n.”® 71 e 72 do acérddo de 13 de
Maio de 2003, Comissao/Espanha, ja referido, o dito Estado ndao demonstrou a
existéncia de uma «ameaca real e suficientemente grave que afecte um interesse
fundamental da sociedade» susceptivel de justificar os direitos em causa por motivos
de seguranca publica e de ordem publica.

A Comissao considera que a Republica Portuguesa poderia reagir a qualguer ameaca
real a seguranca do abastecimento energético, através do seu sistema de regulacédo
que decorre do seu direito administrativo, e nado através de direitos especiais
atribuidos no capital social da EDP, associados a accdes privilegiadas, e, portanto, sem
colocar entraves a livre circulacdo de capitais e ao direito de estabelecimento.

A Comissado contesta igualmente que as actividades da EDP sejam actividades de
servico publico. Considera que o fornecimento de energia eléctrica e de gas sao
servigcos de interesse geral, mas nao sdo um servico publico. Relativamente a tais
servicos de interesse geral, o Estado tem uma responsabilidade de garantia, ou seja,
esses servicos podem ser prestados por entidades privadas. Relativamente as
actividades da EDP, a saber, as de distribuicdo e de comercializagdo de ultimo recurso,
sdo abrangidas pela responsabilidade do Estado, cujo instrumento essencial é a
garantia do correcto funcionamento do seu sistema de regulacdo do abastecimento
energético, e ndo a tomada de participacdes privilegiadas do Estado nas sociedades
em causa.

A Comisséao alega ainda que, de qualquer modo, as disposi¢cdes nacionais em questédo
contrariam o principio da proporcionalidade. O exercicio dos direitos especiais em
causa nao esta sujeito a nenhum critério objectivo e preciso que oriente a aplicacao do
regime criado, com excepcdo do critério de que esses direitos devem ser exercidos
apenas quando razdes de interesse nacional o imponham. Ora, ainda que se admita
que o0s objectivos invocados pela Republica Portuguesa sao legitimos, tal
discricionariedade ultrapassa o que € necessario para os atingir.

Por dltimo, a Comissao contesta o raciocinio apresentado pela Republica Portuguesa
no que respeita a aplicabilidade do artigo 86.°, n.° 2, CE, alegando que esta
desconhece o quadro em que esta disposi¢cdo se inscreve.
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A Republica Portuguesa salienta que, mesmo que se considere que os direitos
especiais que o Estado detém no capital social da EDP constituem restricdes das
liberdades invocadas pela Comissdo, essas restricdes se justificam por razdes
imperiosas de interesse geral. Com efeito, em primeiro lugar, referindo-se ao acérdao
de 10 de Julho de 1984, Campus Oil eo. (72/83, Recueil, p.2727), este
Estado-Membro salienta que as medidas nacionais em causa se destinam a garantir a
seguranca do abastecimento energético do pais, que constitui um interesse de
seguranca publica. Invoca também, como justificacdo, o facto de os direitos especiais
detidos pelo Estado portugués se referirem a actividades submetidas a obrigacfes de
servico publico, pelo que sdo, em qualquer caso, justificados ao abrigo do disposto nos
artigos 58.°, n.° 1, alinea b), CE e 46.°, n.° 1, CE.

Para mais, a Republica Portuguesa precisa que, na medida em que o direito da Uniao,

no seu estado actual, ndo prevé regras nem medidas que garantam suficientemente a
seguranca do abastecimento dos Estados-Membros em energia, conserva o poder e o
correspondente dever, que lhe é imposto tanto pelo direito nacional como pelo direito
da Unido, de adoptar as medidas nacionais adequadas para garantir a proteccao deste
interesse fundamental para a sociedade, no respeito pelas regras do Tratado, como
decorre do acérddo Campus Qil e o., ja referido.

Por outro lado, a Republica Portuguesa alega que esses direitos especiais constituem
instrumentos adequados para proteger a seguranca do sector energético em Portugal
que respeitam o principio da proporcionalidade, na medida em que ndo existem outros
meios menos restritivos que lhe permitam opor-se a adopcao de deliberacSes dos
6rgaos dirigentes de uma sociedade como a EDP, susceptiveis de afectar a
regularidade, a seguranca e a continuidade do abastecimento energético.

Para mais, segundo a Republica Portuguesa, as disposicfes nacionais em causa sao
necessarias para permitir & EDP assegurar as missdes de servico de interesse
econdémico geral de que esta incumbida pelo Estado portugués, nos termos do artigo
86.°, n.© 2, CE. Caso se viesse a admitir que estas disposi¢cdes sdo contrarias aos
artigos 43.° CE e 56.° CE, a aplicagdo destes artigos constituiria um obstaculo a
missdo de servico de interesse econdémico geral, na acepcdo do artigo 86.°, n.° 2, CE,
confiada a EDP. De qualquer modo, a manutencdo em vigor das referidas disposi¢des
nacionais que conferem direitos especiais ao Estado portugués nao afecta as trocas
comerciais na Unido nem o interesse desta. Além disso, cabe a Comissédo definir qual o
interesse da Unido a luz do qual se deve avaliar a potencial incidéncia nas trocas
comerciais, susceptivel de resultar da existéncia dos referidos direitos de que o Estado
portugués beneficia na EDP, pelo que a Comissdo ndo cumpriu o 6énus que lhe incumbe
nos termos do artigo 226.° CE.

Apreciacdo do Tribunal de Justica

Segundo jurisprudéncia bem assente, medidas nacionais que restrinjam a livre
circulacdo de capitais podem ser justificadas pelas razes mencionadas no artigo
58.° CE ou por razdes imperiosas de interesse geral, desde que sejam adequadas para
garantir a realizacdo do objectivo que prosseguem e nado ultrapassem o que é
necessario para o atingir (v. acordaos, ja referidos, Comissdo/Alemanha, n.°* 72 e 73 e

jurisprudéncia citada, e de 8 de Julho de 2010, Comissao/Portugal, n.° 69).

No que se refere as derrogacdes autorizadas pelo artigo 58.° CE, ndo se pode negar
que o0 objectivo, invocado pela Republica Portuguesa, de garantir a seguranca do
abastecimento energético deste Estado-Membro, em caso de crise, de guerra ou de
terrorismo, pode constituir uma razao de seguranca publica (v. acérdaos, ja referidos,
de 14 de Fevereiro de 2008, Comissdo/Espanha, n.° 38, e de 8 de Julho de 2010,
Comissao/Portugal, n.© 72) e justificar, eventualmente, um obstaculo a livre circulacao
de capitais. A importancia que os Estados-Membros e a Unido atribuem a proteccédo da
seguranca do abastecimento energético manifesta-se, alids, nomeadamente, na
Directiva 2009/72/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de Julho de 2009,
que estabelece regras comuns para o mercado interno da electricidade e que revoga a
Directiva 2003/54/CE (JO L 211, p. 55).
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Todavia, é pacifico que as exigéncias de seguranca publica devem, nomeadamente
enquanto derrogacdo ao principio fundamental da livre circulagdo de capitais, ser
interpretadas em sentido estrito, pelo que o seu d&mbito ndo pode ser determinado
unilateralmente por cada Estado-Membro, sem fiscalizacdo das instituicGes da Unido.
Assim, a seguranca publica apenas pode ser invocada em caso de ameaca real e
suficientemente grave, que afecte um interesse fundamental da sociedade (v.,
nomeadamente, acorddos de 14 de Marco de 2000, Eglise de scientologie, C-54/99,
Colect., p. 1-1335, n.° 17, e de 8 de Julho de 2010, Comissao/Portugal, ja referido,
n.° 73).

A este respeito, a Republica Portuguesa alega que tal ameaca, tendo em conta a
importancia central da energia sob a forma de electricidade e de gas natural para
todas as economias e sociedades contemporaneas, ndo tem de ser imediata.
Atendendo ao dever que um Estado-Membro tem de garantir a seguranca de um
abastecimento regular e continuo em electricidade e gas natural, é legitimo que esse
Estado se dote dos meios necesséarios para garantir o interesse fundamental da
seguranca do abastecimento, ainda que ndo exista nenhuma ameaca iminente. A este
respeito, na medida em que o risco de ameacgas sérias a seguranca do abastecimento
energético ndo pode ser excluido e em que tais ameacas sdo por definicdo subitas e,
na maior parte dos casos, imprevisiveis, cabe ao Estado-Membro em causa assegurar
que sejam implementados instrumentos adequados que permitam uma reaccdo rapida
e eficaz para garantir a seguranca continua desse abastecimento.

Esta argumentacdo ndo € completamente desprovida de fundamento. No entanto,
uma vez que a Republica Portuguesa se limitou a evocar o motivo relativo a seguranca
do abastecimento energético, sem precisar as razfes exactas pelas quais considera
que cada um dos direitos especiais controvertidos ou todos estes permitiriam evitar tal
afectacdo de um interesse fundamental da sociedade, uma justificacdo com base na
seguranca publica ndo pode ser acolhida no presente caso.

Por outro lado, o argumento da Republica Portuguesa segundo o qual o direito da
Unido, no seu estado actual, ndo garante suficientemente a seguranca do
abastecimento dos Estados-Membros em energia, o que a obriga a adoptar as medidas
nacionais adequadas para garantir a proteccdo deste interesse fundamental para a
sociedade, ndo é pertinente.

Ainda que se admita que, por forca das regras do direito secundario da Unido, existe
uma obrigacdo de um Estado-Membro garantir o abastecimento energético no seu
territério nacional, como a Republica Portuguesa alega, a observancia dessa obrigacéao
nao pode ser invocada para justificar medidas que, em principio, sdo contrarias a uma
liberdade fundamental.

Além disso, no que se refere a proporcionalidade das disposi¢cdes nacionais em causa,
importa salientar, como sustenta correctamente a Comissdao, que o0 exercicio dos
direitos especiais que a detencdo de accdes privilegiadas no capital social da EDP
confere ao Estado portugués nao esta sujeito a nenhuma condicdo ou circunstancia
especifica e objectiva, ao contrario do que afirma o Estado-Membro demandado.

Com efeito, apesar de o artigo 15.°, n.° 3, da LQP prever que a criacdo de accbes
privilegiadas no capital social da EDP, que conferem direitos especiais ao Estado
portugués, esta sujeita a condicdo, formulada alids de forma bastante geral e
imprecisa, de que razdes de interesse nacional o exijam, impde-se contudo reconhecer
que nem esta lei nem os estatutos da EDP estabelecem critérios quanto as
circunstancias especificas em que os referidos direitos especiais podem ser exercidos
(v. acordao de 26 de Marco de 2009, Comissao/ltalia, ja referido, n.° 51). Aplica-se o
mesmo entendimento ao n.° 1 do referido artigo 15.°, na parte em que esta
disposicdo determina que a designacdo de um administrador pelo Estado portugués
esta dependente do preenchimento da condi¢cdo de salvaguarda do interesse geral,
também formulada de forma bastante geral e imprecisa.

Assim, tal incerteza constitui uma violacdo grave da liberdade de circulacdo de
capitais, na medida em que confere as autoridades nacionais, no que diz respeito ao
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exercicio de tais direitos, uma margem de apreciacao tdo discricionaria que ndo pode
ser considerada proporcionada aos objectivos prosseguidos (v., neste sentido, acordao
de 26 de Margo de 2009, Comisséao/ltalia, ja referido, n.° 52).

Por dltimo, no que respeita a justificacdo baseada no artigo 86.°, n.° 2, CE, ha que
referir que esta disposicdo, conjugada com o n.© 1 do mesmo artigo, permite justificar
a concessao, por um Estado-Membro, a uma empresa encarregada da gestdo de
servicos de interesse econémico geral, de direitos especiais ou exclusivos contrarios as
disposicdes do Tratado, na medida em que o cumprimento da missdo particular que
lhe foi confiada s6 possa ser assegurado através da concessdo desses direitos e desde
que o desenvolvimento das trocas comerciais ndo seja afectado em medida contraria
ao interesse da Unido (acordaos de 17 de Maio de 2001, TNT Traco, C-340/99, Colect.,
p. 1-4109, n.° 52; de 18 de Dezembro de 2007, Asociaciéon Profesional de Empresas de
Reparto y Manipulado de Correspondencia, C-220/06, Colect., p. 1-12175, n.° 78; e de
1 de Outubro de 2009, Woningstichting Sint Servatius, C-567/07, Colect., p. 1-9021,
n.c 44).

No caso concreto, ha contudo que referir que esse ndo € o objectivo das disposi¢cdes
previstas na legislagdo nacional em causa no ambito da presente acg¢do por
incumprimento intentada contra a Republica Portuguesa.

Com efeito, como a Comisséo sustenta com razdo, a referida ac¢do ndo tem por
objecto a concessao de direitos especiais ou exclusivos a EDP nem a qualificacdo das
actividades desta como servicos de interesse econémico geral, tendo, sim, por objecto
a legalidade da concessao, ao Estado portugués, na sua qualidade de accionista desta
sociedade, de direitos especiais em conexdo com acc¢des privilegiadas detidas por este
ultimo no capital social da EDP.

Daqui resulta que o artigo 86.°, n.° 2, CE nao é aplicavel a uma situagdo como a do
presente processo e ndo pode, assim, ser invocado pela Republica Portuguesa para
justificar as disposi¢cdes nacionais em causa na medida em que estas constituem
restricdes a livre circulagdo de capitais consagrada pelo Tratado.

Por conseguinte, ha que declarar que, ao manter na EDP direitos especiais como os
previstos no presente caso pela LQP, pelo Decreto-Lei n.° 141/2000 e pelos estatutos
da referida sociedade, a favor do Estado e de outras entidades publicas, atribuidos em
conexdo com accodes privilegiadas detidas por este Estado no capital social da referida
sociedade, a Republica Portuguesa ndao cumpriu as obrigacdes que lhe incumbem por
forca do artigo 56.° CE.

Quanto ao incumprimento das obrigacdes que resultam do artigo 43.° CE

A Comisséo pede igualmente que seja declarado o incumprimento das obrigacdes que
incumbem a Republica Portuguesa por forca do artigo 43.° CE, pelo facto de a
atribuicdo de direitos especiais ao Estado portugués, em conexdo com as acc¢des
privilegiadas detidas por este ultimo, ser susceptivel de impedir os outros accionistas
de exercerem uma influéncia efectiva nas decisbes da EDP e, por conseguinte, de
determinarem as actividades desta.

A este respeito, basta salientar que, segundo jurisprudéncia constante do Tribunal de

Justica, na medida em que as medidas nacionais em causa comportem restricfes a
liberdade de estabelecimento, essas restricbes sdo a consequéncia directa dos
obstaculos a livre circulacdo de capitais acima examinados nos n.”* 45 a 72 do
presente acordéo, de que sdo indissociaveis. Por conseguinte, tendo-se concluido pela
existéncia de uma violacdo do artigo 56.°, n.° 1, CE, ndo é necessario examinar
separadamente as referidas medidas a luz das regras do Tratado relativas a liberdade
de estabelecimento (v., nomeadamente, acérddos, ja referidos, de 13 de Maio de
2003, Comissao/Espanha, n.° 86; Comisséo/Paises Baixos, n.° 43; e de 8 de Julho de
2010, Comissao/Portugal, n.° 80).



100

Quanto as despesas

Por forca do disposto no artigo 69.°, n.° 2, do Regulamento de Processo, a parte
vencida é condenada nas despesas se a parte vencedora o tiver requerido. Tendo a
Comissao pedido a condenacao da Republica Portuguesa e tendo esta sido vencida, ha
que condena-la nas despesas.

Pelos fundamentos expostos, o Tribunal de Justica (Primeira Sec¢ao) decide:

1) Ao manter, na EDP — Energias de Portugal, direitos especiais como os
previstos no presente caso na Lei n.© 11/90, de 5 de Abril de 1990,
denominada Lei Quadro das Privatiza¢des, no Decreto-Lei n.© 141/2000,
de 15 de Julho de 2000, que aprova a 4.2 fase do processo de
reprivatizacdo do capital social da EDP — Electricidade de Portugal, S. A.,
e nos estatutos da referida sociedade, a favor do Estado portugués e de
outras entidades publicas, em conexdo com acc¢cles privilegiadas
(«golden shares>») detidas por este Estado no capital social da referida
sociedade, a Republica Portuguesa nao cumpriu as obrigacées que lhe
incumbem por forca do artigo 56.° CE.

2) A Republica Portuguesa é condenada nas despesas.

Assinaturas

* Lingua do processo: portugués.
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