KOMMISSIONEN MOD PORTUGAL

FORSLAG TIL AFGORELSE FRA GENERALADVOKAT
P. MENGOZZI
fremsat den 2. december 20091

I — Indledning

1. I denne sag, der er anlagt den 21. april
2008, har Kommissionen for De Europeeiske
Feellesskaber nedlagt pastand om, at det fast-
slas, at Den Portugisiske Republik har tilside-
sat sine forpligtelser i henhold til artikel 56 EF
og 43 EF, idet den i Portugal Telecom SGPS
SA (herefter »Portugal Telecom«) har opret-
holdt seerlige rettigheder for staten og andre
offentlige enheder, tildelt i tilknytning til pree-
ferenceaktier (»golden shares«), som staten
ejer i Portugal Telecom.

II — Retsforskrifter

2. Artikel 15, stk. 3, i Lei Quadro das Pri-
vatizagoes (rammeloven om privatisering)?

1 — Originalsprog: fransk.
2 — Lovnr. 11/90 af 5.4.1990.

indeholder mulighed for at udstede preeferen-
ceaktier. Bestemmelsen har folgende ordlyd:

»Den bestemmelse, som er neevnt i artikel 4,
stk. 1 (om godkendelse af vedtegterne for
den virksomhed, som skal privatiseres eller
omdannes til et aktieselskab), kan desuden
undtagelsesvist, nar nationale hensyn tilsiger
det, foreskrive, at der skal findes preeference-
aktier, som skal forblive statens ejendom, og
som uanset deres antal giver staten en vetoret
med hensyn til vedteegtseendringer og andre
beslutninger vedrerende et bestemt omrade,
som er nermere afgreenset i vedteegterne.«

3. Artikel 20, stk. 1, i lovdekret nr. 44/95 af
22. februar 1995 om privatiseringens forste
etape bestemmer:

»Hvis vedteegterne for Portugal Telecom in-
deholder bestemmelser om aktier, bortset fra
aktier, som giver fortrinsret til udbytte, hvor-
til der er knyttet seerlige rettigheder, skal fler-
tallet af disse aktier ejes af staten eller andre
offentlige aktionzerer.«
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4. Det preeciseres i artikel 4, stk. 2, i vedteeg-
terne for Portugal Telecom, som er et hol-
dingselskab, som forvalter kapitalandele, at
selskabskapitalen bestar af 1025800000 al-
mindelige aktier og 500 A-aktier.

5. I henhold til artikel 5 i vedteegterne for
Portugal Telecom skal flertallet af A-aktierne
ejes af staten eller andre offentlige aktioneerer,
og der er til disse aktier knyttet visse privile-
gier i form af seerlige rettigheder.

6. Vedteegterne for Portugal Telecom op-
regner disse serlige rettigheder pa folgende
made:

— Mindst en tredjedel af det samlede antal
bestyrelsesmedlemmer, inkl. bestyrelses-
formanden, veelges med et flertal af de
stemmer, som er tillagt A-aktierne, dvs.
med de stemmer, som tilhgrer staten og
de andre offentlige aktioneerer.

— Blandt de fem eller syv medlemmer af
direktionen, som vzelges blandt bestyrel-
sen, skal henholdsvis et eller to medlem-
mer veelges med et flertal af de stemmer,
som er tillagt A-aktierne.

— Udneevnelsen af mindst et af de bestyrel-
sesmedlemmer, som er valgt til seerligt at
tage sig af visse forvaltningsspergsmal,
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skal ske pa grundlag af et flertal af de
stemmer, som er tillagt A-aktierne.

Generalforsamlingen kan ikke treeffe
nogen beslutning vedrgrende de emner,
som er naevnt nedenfor, dersom et flertal
af de stemmer, som er tillagt A-aktierne,
er imod en sadan beslutning:

— fordeling af arets overskud

— endring  af
kapitalforhgjelser

vedtegterne  og

— begreensning i eller opheevelse af
fortegningsretten

— fastseettelse af betingelserne for
kapitalforhgjelser

— udstedelse af obligationer og andre
veerdipapirer og fastseettelse af veer-
dien af dem, som bestyrelsen kan til-
lade, samt begreensning eller ophee-
velse af fortrinsretten ved udstedelse
af obligationer, der kan konverteres
til aktier, og fastseettelse ved besty-
relsen af betingelserne for udstedelse
af denne type obligationer
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— flytning af hovedseedet til ethvert
andet sted inden for det nationale
omrade

— godkendelse af erhvervelsen af et an-
tal almindelige aktier, som overstiger
10% af selskabskapitalen ved aktio-
neerer, som udever en virksomhed,
som er konkurrerende med den virk-
somhed, der udgves af selskaber, som
kontrolleres af Portugal Telecom.

— Etflertal af de stemmer, som er tillagt A-
aktierne, er ogsa nedvendigt hvad angar
beslutninger vedrerende godkendelse af
Portugal Telecoms generelle formal og de
grundleeggende principper for Portugal
Telecoms politikker samt definitionen
af de generelle principper hvad angar
erhvervelse af andele i selskaber eller
koncerner, erhvervelser og salg, hvis en
forudgaende godkendelse fra generalfor-
samlingen er ngdvendig.

III — Tvistens baggrund

7. Portugal Telecom, som blev dannet i 1994,
er resultatet af en storre omstrukturering af
den portugisiske telekommunikationssek-
tor. Denne proces pabegyndtes i 1992 med
omdannelsen af den offentlige virksomhed

Correios e Telecommunicagoes de Portugal til
et aktieselskab og viderefartes med en udskil-
lelse af telekommunikationsvirksomheden,
som blev placeret i et selvsteendigt selskab,
Telecom Portugal SA. I 1994 fusioneredes
herefter flere offentligt ejede kapitalvirksom-
heder, nemlig Telecom Portugal SA, Telefo-
nes de Lisboa e Porto SA og Teledifusora de
Portugal SA, og dannede Portugal Telecom.

8. Startende i 1995 blev Portugal Telecom
privatiseret i fem pé& hinanden folgende eta-
per inden for rammerne af rammeloven om
privatisering.

9. Iden forste etape, som var fastsat i lovde-
kret nr. 44/95, blev omkring 27% af selskabs-
kapitalen overdraget.

10. I den anden etape, som fandt sted i pe-
rioden fra april 1996 til august 1997, blev
omkring 22% af selskabskapitalen overdraget,
hvorved statens deltagelse reduceredes til
51% af selskabskapitalen.

11. I forbindelse med den tredje etape, som
pabegyndtes i august 1997 og afsluttedes i
april 1999, blev yderligere 26% af selskabska-
pitalen solgt.
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12. Det fremgar af sagsakterne, at Den Portu-
gisiske Republik bibeholdt storstedelen af de
almindelige aktier i Portugal Telecom indtil
slutningen af 1997.

13. Ved afslutningen af den fjerde etape hav-
de Den Portugisiske Republik reduceret sin
selskabsdeltagelse i Portugal Telecom med
yderligere 13,5% af selskabsandelene.

14. Endelig blev ved afslutningen af den fem-
te etape af privatiseringen den resterende del
af de selskabsandele, som ejedes af det offent-
lige i Portugal Telecom, solgt, med undtagelse
af 500 aktier, hvortil der var knyttet seerlige
rettigheder (A-aktier), som staten beholdt.

IV — Den administrative procedure

15. Den 19. december 2005 fremsendte
Kommissionen en abningsskrivelse til Den
Portugisiske Republik, hvorved den fore-
holdte medlemsstaten at have tilsidesat sine
forpligtelser i henhold til artikel 56 EF og 43
EF under henvisning til, at staten og andre
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offentlige aktioneerer i selskabet Portugal Te-
lecom ejede preeferenceaktier, hvortil der var
knyttet seerlige rettigheder.

16. Kommissionen foreholdt Den Portugisi-
ske Republik at eje preeferenceaktier i Portu-
gal Telecom (»golden shares«) samt at have
indfert en vetoret for staten med hensyn til
alle erhvervelser af selskabsandele, som over-
stiger 10% af selskabskapitalen i Portugal Te-
lecom, ved aktionerer, som udever virksom-
hed, der er konkurrerende med dette selskabs
virksomhed.

17. Da Kommissionen ikke var tilfreds med
det af Den Portugisiske Republik i dens skri-
velse af 21. februar 2006 afgivne svar, frem-
sendte den den 10. april 2006 en begrundet
udtalelse til medlemsstaten.

18. Den Portugisiske Republik besvarede
den begrundede udtalelse ved skrivelse af
24. juli 2006 og bestred, at der var tale om et
traktatbrud.

19. Da Kommissionen ikke ansa Den Portu-
gisiske Republik for at have truffet de nodven-
dige foranstaltninger for at efterkomme den
begrundede udtalelse, besluttede den den
21. april 2008 at anleegge denne sag.
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V — Parternes pastande

20. Kommissionen har nedlagt folgende
pastande:

— Det fastslas, at Den Portugisiske Repu-
blik har tilsidesat sine forpligtelser i hen-
hold til artikel 56 EF og 43 EF, idet den i
Portugal Telecom har opretholdt seerlige
rettigheder for staten og andre offentlige
enheder, tildelt i tilknytning til preeferen-
ceaktier (»golden shares«), som staten
ejer i Portugal Telecom.

— Den Portugisiske Republik tilpligtes at
betale sagens omkostninger.

21. Den Portugisiske Republik har nedlagt
folgende pastande:

— Frifindelse.

— Kommissionen tilpligtes at betale sagens
ombkostninger.

VI — Traktatbruddet

A — Formaliteten

1. Parternes argumenter

22. Den Portugisiske Republik har i svar-
skriftet gjort geeldende, at spgsmalet skal af-
vises af to grunde. For det forste er det dens
opfattelse, at Kommissionen, da den hverken
har tilfert sagsakterne lovteksterne om eller
vedtegterne for Portugal Telecom, som in-
deholder de bestemmelser, som ville kunne
konkretisere det foreholdte traktatbrud, ikke
har overholdt bevisbyrdereglerne og derfor
ikke har fort bevis for det péastaede traktat-
brud. Den Portugisiske Republik har for det
andet anfort, at Kommissionen i steevningen
har udvidet sagens genstand som defineret
under den administrative procedure, idet
den nu ger geeldende, at staten besidder an-
dre seerlige kompetencer, nemlig kompetence
til at udpege et eller to medlemmer af direk-
tionen, som eventuelt skal udpeges blandt
medlemmerne af bestyrelsen, samt en veto-
ret vedrgrende visse strategiske beslutninger,
sasom salg af vigtige aktiver, fusioner med
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andre selskaber og beslutninger, som indebee-
rer sendringer i ejerskabet af virksomheden.

23. Kommissionen har bestridt samtlige dis-
se pastande.

2. Bedgmmelse

24. Det er min opfattelse, at de to indsigelser
til stotte for sagens afvisning, som Den Por-
tugisiske Republik har paberabt sig, ikke skal
tages til folge.

25. Hvad angér den pligt til som bilag at
vedleegge de relevante lovtekster samt ved-
teegterne for Portugal Telecom, som angive-
ligt skulle pahvile Kommissionen, kan Den
Portugisiske Republik ikke med rette anfore,
at Kommissionen, fordi den har undladt at
vedleegge disse dokumenter som bilag til
steevningen, udelukkende baserer sin sag pa
en formodning uden for Domstolen at frem-
leegge de elementer, som er ngdvendige for at
afggre, om der foreligger et traktatbrud®.

26. Selv om det er korrekt, at Kommissionen
ikke som bilag til steevningen har vedlagt de

3 — Jf. herved dom af 6.11.2003, sag C-434/01, Kommissionen
mod Det Forenede Kongerige, Sml. I, s. 13239, preemis 21.
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neevnte tekster, har den gengivet indholdet af
bestemmelserne i de relevante lovtekster og i
vedteegterne for Portugal Telecom savel i de
dokumenter, som er blevet fremlagt under
den administrative procedure, som i steevnin-
gen. Derved har Kommissionen i tilstraekke-
lig grad opfyldt sin pligt til at angive de be-
stemmelser, som efter dens opfattelse ligger
til grund for det foreholdte traktatbrud.

27. Det bemeerkes desuden, at Den Portu-
gisiske Republik aldrig har bestridt, at disse
bestemmelser eksisterer, eller at disse be-
stemmelser tildeler staten preeferenceaktier,
hvortil er knyttet seerlige rettigheder som
angivet af Kommissionen savel under den ad-
ministrative procedure som for Domstolen.
Tveertimod har Den Portugisiske Republik i
sine svar pa abningsskrivelsen og den begrun-
dede udtalelse ved flere lejligheder bekreeftet,
at den netop pa grundlag af disse bestem-
melser i Portugal Telecom ejede 500 A-aktier,
hvortil der var knyttet seerlige rettigheder.

28. Under alle omstendigheder indebeerer
dette, selv om det leegges til grund, at Kom-
missionen har tilsidesat en pligt, som pahvi-
lede den, efter min opfattelse pa ingen made,
at spgsmalet ma afvises, idet en sadan konse-
kvens ville veere abenlyst uforholdsmeessig set
i forhold til den pastéede tilsidesettelse. Des-
uden har Domstolen allerede delvist forkastet
Den Portugisiske Republiks indsigelse ved ex
officio at treeffe en foranstaltning til sagens til-
retteleeggelse, hvorved tvistens parter opfor-
dredes til at indgive vedteegterne for Portugal
Telecom til justitssekreteeren, hvilket parter-
ne har efterkommet. Det bemeerkes desuden,
at det ved gennemgangen af vedteegterne for
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Portugal Telecom konstateres, at disse uden
den mindste tvivl bekreefter indholdet af de
relevante bestemmelser, som Kommissionen
har gengivet i den begrundede udtalelse og i
steevningen.

29. Hvad angér pastanden om en udvidel-
se af sagsgenstanden, fordi Kommissionen
har baseret sig pa yderligere klagepunkter i
steevningen, bemaerkes, at det folger af fast
retspraksis, at kravet om ikke at udvide el-
ler endre sagsgenstanden som defineret i
den begrundede udtalelse ikke indebeerer,
at der under alle omsteendigheder skal veere
fuldsteendigt sammenfald mellem klagepunk-
terne i dbningsskrivelsen, konklusionen i den
begrundede udtalelse og de i stevningen
nedlagte pastande*. Den omstendighed, at
Kommissionen i stevningen detaljeret har
angivet de klagepunkter, som den mere gene-
relt havde gjort geeldende i &bningsskrivelsen
og i den begrundede udtalelse, idet den har
angivet yderligere omrader, hvor den portugi-
siske stat som indehaver af flertallet af A-akti-
erne rader over seerlige rettigheder i Portugal
Telecom, har efter min opfattelse ikke nogen
indflydelse pa sagens omfang?®.

30. Deterderfor min opfattelse, at den forelig-
gende sag kan antages til realitetsbehandling.

4 — Jf. dom af 29.9.1998, sag C-191/95, Kommissionen mod
Tyskland, Sml. I, s. 5449, preemis 56, og af 11.7.2002, sag
C-139/00, Kommissionen mod Spanien, Sml. I, s. 6407,
premis 19.

5 — Jf. herved dom af 27.11.2003, sag C-185/00, Kommissionen
mod Finland, Sml. I, s. 14189, preemis 87.

B — Om realiteten

1. Parternes argumenter

31. Kommissionen har for det forste gjort
geeldende, at den omstendighed, at Den Por-
tugisiske Republik rader over de ovenneevnte
seerlige rettigheder qua ejerskabet af flertallet
af A-aktierne i Portugal Telecom udger en re-
striktion for de frie kapitalbeveegelser og for
etableringsfriheden. Ifslge Kommissionen
begreenser disse serlige rettigheder alminde-
lige aktioneerers mulighed for reelt at kunne
deltage i forvaltningen af og kontrollen med
selskabet i forhold til veerdien af deres aktier
og fratager dem desuden kompetencen til at
treeffe strategiske beslutninger, over for hvilke
staten rader over en vetoret.

32. Endvidere kan de preeferenceaktier, som
Den Portugisiske Republik ejer, ogsa veere til
hinder for erhvervelse af kontrollerende sel-
skabsandele i det naevnte selskab, hvilket ville
veere i strid med artikel 43 EF.

33. Kommissionen har derneest preeciseret,
at de omhandlede preeferenceaktier ikke kan
anses for at veere af privat art af folgende to
arsager. For det forste, selv om det er ube-
stridt, at de seerlige rettigheder, som er knyt-
tet til disse aktier, kun er fastsat i vedteegterne
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for Portugal Telecom, ber udstedelsen heraf
bedommes i lyset af de relevante bestem-
melser i rammeloven om privatisering og i
lovdekret nr. 44/95, hvorefter flertallet af de
neevnte preeferenceaktier skal tildeles staten
og forblive statens ejendom. For det andet
er de omhandlede vedteegter blevet vedtaget
som folge af den forste privatiseringsetape,
dvs. da staten stadig radede over et stort fler-
tal i Portugal Telecom.

34. Det er derfor Kommissionens opfattelse,
at udstedelsen af praeferenceaktier i Portu-
gal Telecom ikke er en folge af en alminde-
lig anvendelse af selskabsretten og under alle
omsteendigheder udger en statslig foranstalt-
ning, der derfor er omfattet af anvendelses-
omradet for artikel 56, stk. 1, EF.

35. Kommissionen har desuden gjort geel-
dende, at artikel 295 EF ikke kan begrunde,
at staten tildeles preeferenceaktier, henset
til at Domstolen allerede ved flere lejlighe-
der har understreget, at medlemsstaterne
ikke kan paberabe sig deres ejendomsretlige
ordning som begrundelse for hindringer af
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EF-traktatens friheder, nar disse hindringer
er et resultat af en administrativ godkendel-
sesordning vedrerende privatiserede virk-
somheder®. Det er Kommissionens opfat-
telse, at tildelingen af seerlige rettigheder til
den portugisiske stat udger en administrativ
godkendelsesordning, eftersom den indebee-
rer en mulighed for, at sidstneevnte nedleegger
veto ved vedtagelsen af visse beslutninger om
virksomhedens liv.

36. Kommissionen har i replikken ogsa an-
feegtet Den Portugisiske Republiks pastand
om, at retten til at eje aktier, hvortil der er
knyttet seerlige rettigheder, skal anses for en
grundleeggende rettighed. Kommissionen
har bekreeftet, at selv om foreningsfriheden,
retten til privat gkonomisk initiativ og ejen-
domsretten uden tvivl udger grundleeggende
rettigheder, er dette ikke tilfeeldet for retten
til at eje preeferenceaktier. Hvad angar den
péstaede tilsideseettelse af sidanne grundleeg-
gende rettigheder i tilfeelde af, at det forbydes
en offentlig myndighed at eje sddanne aktier,
har Kommissionen understreget, at i overens-
stemmelse med de relevante bestemmelser i
den europeiske konvention til beskyttelse
af menneskerettigheder og grundleggende
frihedsrettigheder, undertegnet i Rom den
4. november 1950 (herefter »EMRK«), og
Den Europeiske Unions charter om grund-
leeggende rettigheder, proklameret i Nice
den 7. december 20007, kan udevelsen af de

6 — Kommissionen har herved navnlig henvist til domme af
4.6.2002, sag C-367/98, Kommissionen mod Portugal, Sml. I,
s. 4731, preemis 48, og sag C-483/99, Kommissionen mod
Frankrig, Sml. I, s. 4781, preemis 44, samt dom af 13.5.2003,
sag C-463/00, Kommissionen mod Spanien, Sml. I, s. 4581,
premis 66 og 67.

7 — EFT C364,s. 1.
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ovenneevnte rettigheder underleegges be-
greensninger, som varetager almene hensyn.

37. Kommissionen har herudover anfort,
at de restriktioner, som folger af de seerlige
rettigheder, som Den Portugisiske Republik
har i Portugal Telecom, ikke kan begrundes
under henvisning til de af sidstnaevnte pabe-
rabte almene hensyn og under alle omsteen-
digheder ikke er i overensstemmelse med
proportionalitetsprincippet.

38. Ifolge Kommissionen kan ngdvendighe-
den af at sikre, at staten til enhver tid rader
over et telekommunikationsnet, som spiller
en afggrende rolle navnlig i situationer med
krise, krig eller terrorisme, ikke anses for et
legitimt alment hensyn, nar henses til, at Den
Portugisiske Republik ikke har fort bevis for,
at der foreligger en virkelig og tilstreekkeligt
alvorlig trussel mod et grundleeggende sam-
fundshensyn som omhandlet i Domstolens
praksis®.

39. Kommissionen har ligeledes afvist Den
Portugisiske Republiks argument om, at ef-
tersom Portugal Telecom har bevaret kabel-
og kobbernettene samt al engros- og detail-
virksomhed, kan opretholdelsen af de seerlige
rettigheder i Portugal Telecom begrundes

8 — Jf. bl.a. dommen af 13.5.2003 i sagen Kommissionen mod
Spanien, preemis 72.

under henvisning til formalet om at sikre en
vis konkurrence pé telekommunikationsmar-
kedet i mangel af nationale bestemmelser og
feellesskabsbestemmelser, i medfer af hvilke
den portugisiske konkurrencemyndighed og
tilsynsmyndigheden pa omréadet tilleegges
passende kompetencer. Ifplge Kommissio-
nen mé en siadan argumentation afvises, for
sa vidt som den ville svare til at begrunde en
tilsideseettelse af feellesskabsretten (i dette
tilfeelde konkurrencereglerne) med en anden
tilsideseettelse af feellesskabsretten (nemlig
restriktionerne for de frie kapitalbeveegelser
og etableringsfriheden).

40. Hvad angar begrundelsen, hvorefter an-
feegtelsen af de kompetencer, som den por-
tugisiske stat rader over i Portugal Telecom,
i den nuveerende konjunktursituation ville
indebeere en betydelig risiko for forstyrrelser
péa kapitalmarkedet, har Kommissionen blot
henvist til, at det folger af fast retspraksis, at
okonomiske hensyn ikke kan begrunde hin-
dringer, som traktaten forbyder®.

41. Under alle omstendigheder har Kom-
missionen herudover anfert, at tildelingen
af seerlige rettigheder til den portugisiske
stat udger en foranstaltning, der gar klart
videre end nedvendigt med henblik pa at
na de tilsigtede mal. Navnlig omhandler de
seerlige rettigheder ikke specifikke driftsbe-
slutninger, men grundleeggende beslutninger
i virksomhedens liv, mens udgvelsen af disse

9 — Jf. bla. dommen i sagen Kommissionen mod Portugal,
premis 52.
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rettigheder ikke er underlagt nogen betingel-
ser, som begrenser den statslige myndigheds
sken, bortset fra at sddanne rettigheder skal
anvendes, nar nationale hensyn tilsiger det.

42. Den Portugisiske Republik har for det
forste gjort geeldende, at retten til ejerskab
af aktier, hvortil der er knyttet seerlige ret-
tigheder, udger en grundleggende rettighed
for aktioneerer og som sadan er et generelt
feellesskabsretligt princip, som Feellesska-
bets retsinstanser har pligt til at beskytte, i
overensstemmelse med hvad der er fastsat i
artikel 6 EU og artikel 12 og 14 i Den Euro-
paeiske Unions charter om grundleggende
rettigheder. At anse det forhold alene, at en
offentlig enhed er ejer af de neevnte aktier, for
ulovligt, sdledes som Kommissionen har gjort
i denne sag, ville svare til en tilsideseettelse
af visse grundleeggende rettigheder, nemlig
ejendomsretten, foreningsfriheden og retten
til privat gkonomisk initiativ.

43. Den Portugisiske Republik har derneest
bestridt, at der er tale om en restriktion, idet
den har gjort geeldende, at udstedelsen af
preeferenceaktier er en direkte og umiddelbar
folge af Portugal Telecoms egen vilje og der-
for er resultatet af en almindelig anvendelse af
selskabsretten.
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44. Det er desuden Den Portugisiske Re-
publiks opfattelse, at selv om det leegges til
grund, at udstedelsen af de omhandlede pree-
ferenceaktier kan tilregnes staten, er den pa
ingen made i strid med artikel 56 EF og 43 EF,
henset til at de neevnte aktier ikke tilsigter at
péavirke handelen eller at hindre de frie kapi-
talbeveegelser. Der er ifolge Den Portugisiske
Republik tale om en foranstaltning, som ikke
pavirker fremgangsmaden ved erhvervelse af
selskabsandele, men fremgangsmaden ved
forvaltningen af sddanne, og som anvendes
pd ikke-diskriminerende méde, saledes at
den logik, som ligger til grund for dommen
i sagen Keck og Mithouard', finder analog
anvendelse.

45. Den Portugisiske Republik, som stetter
sin argumentation pé generaladvokat Poiares
Maduros forslag til afgerelse i sagen Feder-
consumatori m.fl. !, er under alle omsteendig-
heder af den opfattelse, at den omsteendighed
i sig selv, at den har seerlige rettigheder i Por-
tugal Telecom, ikke pavirker veerdien af dette
selskab negativt og derfor ikke gor udevelsen
af de frie kapitalbeveegelser mindre attraktiv
for investorer fra andre medlemsstater, navn-
lig fordi den portugisiske stat til dato aldrig
har gjort brug af sin vetoret.

10 — Dom af 24.11.2003, forenede sager C-267/91 og C-268/91,
Sml. I s. 6097.

11 — Punkt 25 i forslaget til afgorelse i de sager, som gav
anledning til dom af 6.12.2007, forenede sager C-463/04
og C-464/04, Sml. I, s. 10419.
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46. Endelig er det Den Portugisiske Repu-
bliks opfattelse, at selv om det legges til
grund, at de bestemmelser, som er indeholdt i
vedteegterne for Portugal Telecom, kan tilreg-
nes staten, og at der foreligger en restriktion
for de grundleeggende rettigheder i form af de
frie kapitalbeveegelser og etableringsfriheden,
kan sadanne hindringer begrundes under
henvisning til tvingende almene hensyn.

47. For det forste gor den omsteendighed, at
Portugal Telecom er ejer af omfattede infra-
strukturer for transport og spredning af tele-
kommunikation, det nedvendigt for staten at
have seerlige rettigheder, siledes at sidstneevn-
te fortsat kan sikre leveringen af telekom-
munikationsydelser i tilfeelde af krise, krig,
terrorisme, naturkatastrofer og andre nye
trusler. Den Portugisiske Republik har herved
bestridt den fortolkning, som Kommissionen
har anlagt af dommen af 13. maj 2003 i sagen
Kommissionen mod Spanien , og anfort, at
Domstolen ikke som betingelse for at aner-
kende et hensyn til den offentlige sikkerhed
har villet opstille et krav om, at der forela en
virkelig og tilstreekkeligt alvorlig trussel mod
et grundleeggende samfundshensyn.

48. For det andet har Den Portugisiske Repu-
blik som begrundelse henvist til behovet for

12 — Dom nzevnt ovenfor, preemis 71-73.

at sikre forsyningspligten pa telekommunika-
tionsomradet. Telekommunikationsydelser
er siledes blandt de ydelser, som skal veere
tilgeengelige, og af en vis kvalitet, for alle slut-
brugere pa dens omréide, uanset hvor de be-
finder sig, og til en overkommelig pris. Efter-
som Portugal Telecom er den operater, som
har ansvaret for denne forsyningspligt, kan
den betydelige risiko for, at forsyningsplig-
ten kompromitteres, hvis den udelukkende
var betroet private aktioneerer, begrunde, at
staten bevarer en mulighed for at intervenere
i det omhandlede selskab ved ejerskabet af
seerlige rettigheder.

49. For det tredje er det Den Portugisiske
Republiks opfattelse, at de seerlige rettighe-
der, som tilleegges staten, er nedvendige og
forholdsmeessige, henset til de mal, som de
tilsigter at virkeliggere. Ifolge medlemssta-
ten adskiller de seerlige rettigheder, som den
tilleegges, sig ikke fra en ordning med en ef-
terfolgende vetoret, dvs. en mulighed for at
fratage en beslutning truffet af den ordineere
generalforsamling dens virkning i de tilfzelde,
som pa forhand er fastsat i vedtegterne for
Portugal Telecom. Desuden er disse rettighe-
der begreensede til seerlige situationer, som er
defineret pa forhand. Der er sdledes tale om
en ordning, som kan sammenlignes med ord-
ningen i sagen Kommissionen mod Belgien ¥,
som Domstolen fastslog var forenelig med
traktaten.

13 — Dom af 4.6.2002, sag C-503/99, Kommissionen mod Bel-
gien, Sml. I, s. 4809.
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2. Bedgmmelse

a) Spergsmalet, om der foreligger en be-
greensning af artikel 56 EF

50. Domstolen star endnu en gang over for
sporgsmalet om, hvorvidt retsbestemmelser,
i medfer af hvilke staten efter afslutningen
af en privatiseringsproces tildeles aktier i et
selskab, hvortil der er knyttet seerlige rettig-
heder (»golden shares«), som gor det muligt
for den at udeve en betydelig indflydelse pa
det omhandlede selskabs virksomhed ", er
forenelige med feellesskabsretten.

51. Domstolen har altid bedemt sddanne
nationale lovgivninger i lyset af de frie ka-

pitalbeveegelser, hvis tilsideseettelse sub-
sidicert indebeerer en tilsideseettelse af
etableringsfriheden.

52. Det bemeerkes for det forste, at ifalge fast
retspraksis indeholder artikel 56, stk. 1, EF et

14 — Det bemeerkes, at hvad angar Den Portugisiske Republik
verserer to andre traktatbrudsspgsmal af lignende art for
Domstolen (sag C-543/08, Kommissionen mod Portu-
gal, vedrorende seerlige aktier, som staten ejer i selskabet
Energias de Portugal, og sag C-212/09, Kommissionen mod
Portugal, vedrorende sarlige aktier, som staten ejer i GALP
Energia SGPS SA).
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generelt forbud mod restriktioner for kapital-
bevaegelser mellem medlemsstaterne .

53. Traktaten definerer ikke begrebet »ka-
pitalbeveegelser«, men bilag I til Radets di-
rektiv 88/361/EQF af 24. juni 1988 om gen-
nemforelse af traktatens artikel 67 (opheevet
ved Amsterdamtraktaten) (EFT L 178, s. 5)
indeholder ikke desto mindre en vejledende
liste over transaktioner, som ma anses for
kapitalbevaegelser '°. Kapitalbeveegelser i den
betydning, hvori begrebet er anvendt i arti-
kel 56, stk. 1, EF, er saledes navnlig investerin-
ger ved erhvervelse af kapitalinteresser, som
giver mulighed for faktisk at deltage i driften
af og kontrollen med selskabet (»direkte inve-
steringer«), samt erhvervelse af veerdipapirer,
der handles pé kapitalmarkedet, med det ene
formal at investere uden at ville opna indfly-
delse pa virksomhedens drift og kontrollen
med den (»portefoljeinvesteringer«) .

54. Domstolen har herved bekreftet, at na-
tionale bestemmelser, som kan udgere en
hindring eller begreensning for erhvervelse af

15 — Jf. bla. dommen af 4.6.2002 i sagen Kommissionen mod
Frankrig, preemis 35 og 40, samt dom af 13.5.2003, sag
C-98/01, Kommissionen mod Det Forenede Kongerige,
Sml. I, s. 4641, preemis 38 og 43, og af 28.9.2006, forenede
sager C-282/04 og C-283/04, Kommissionen mod Neder-
landene, Sml. I, s. 9141, preemis 18.

16 — Jf. bl.a. dommen i sagen Kommissionen mod Portugal, pree-
mis 37, og dom af 23.10.2007, sag C-112/05, Kommissionen
mod Tyskland, Sml. I, s. 8995, preemis 18.

17 — Jf. dom af 16.3.1999, sag C-222/97, Trummer og Mayer,
Sml. , s. 1661, preemis 21, dommen i sagen Kommissionen
mod Frankrig, preemis 36 og 37, dommen af 13.5.2003 i
sagen Kommissionen mod Det Forenede Kongerige, pree-
mis 39 og 40, og dommen i sagen Kommissionen mod
Nederlandene, praemis 19.
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aktier i de bergrte virksomheder og atholde
investorer fra andre medlemsstater fra at in-
vestere i disse virksomheder, skal anses for at
udgere »restriktioner« som omhandlet i arti-
kel 56, stk. 1, EF '8,

55. Den Portugisiske Republik har forst og
fremmest bestridt, at der foreligger en restrik-
tion for de frie kapitalbeveegelser, idet den har
gjort geeldende, at udstedelsen af de omhand-
lede aktier direkte og umiddelbart er en folge
af Portugal Telecoms egen vilje og derfor er
resultatet af en almindelig anvendelse af sel-
skabsretten. Udtrykt pa en anden méde: Ud-
stedelsen af de omhandlede preeferenceaktier
kan ikke tilregnes Den Portugisiske Republik
og udger derfor ikke en statslig foranstaltning
i artikel 56 EF’s forstand.

56. Denne argumentation forekommer mig
pé ingen made overbevisende.

57. Det er korrekt, at hverken rammeloven
om privatisering eller de andre love, som re-
gulerer de forskellige etaper af privatiserin-
gen af Portugal Telecom, indeholder noget

18 — Jf. dommen i sagen Kommissionen mod Frankrig, pree-
mis 41, dommen af 13.5.2003 i sagen Kommissionen mod
Spanien, preemis 61, samt dom af 2.6.2005, sag C-174/04,
Kommissionen mod Italien, Sml. I, s. 4933, preemis 30 og 31,
og af 14.2.2008, sag C-274/06, Kommissionen mod Spanien,
Sml. I, s. 26*, summarisk offentliggorelse, praemis 20.

krav om, at staten skal tildeles majoriteten
af preeferenceaktierne i det neevnte selskab.
Lovdekret nr. 44/95 om gennemforelse af den
forste privatiseringsetape bestemmer blot,
at hvis vedteegterne for Portugal Telecom in-
deholder bestemmelser om aktier, hvortil der
er knyttet scerlige rettigheder, skal flertallet af
disse aktier ejes af staten eller andre offent-
lige enheder. Det er vedteegterne for Portugal
Telecom, som udtrykkeligt bestemmer, at
der skal findes preeferenceaktier i det neevnte
selskab som omhandlet i artikel 24 i lov om
handelsselskaber.

58. Det er imidlertid ubestridt, at bestem-
melserne i vedteegterne for Portugal Telecom
om tildeling af majoriteten af preeferenceakti-
erne til den portugisiske stat er blevet indfort
umiddelbart efter vedtagelsen af lovdekret
nr. 44/95 den 4. april 1995, dvs. pé et tids-
punkt, hvor staten udevede en majoritets-
kontrol i virksomheden, idet Den Portugisi-
ske Republik desuden under retsmedet har
bekreeftet, at staten pd dette tidspunkt var
indehaver af 54,2% af selskabskapitalen i Por-
tugal Telecom.

59. Det folger heraf, at hvis det er staten, der
handler i sin egenskab af lovgiver, som har
tilladt udstedelsen af preeferenceaktier i Por-
tugal Telecom, er det staten i sin egenskab
af flertalsaktionzer i dette selskab, som reelt
har indfert disse ved at eendre vedteegterne
for Portugal Telecom i overensstemmelse
med den mulighed, som stod aben for den i
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rammeloven om privatisering og lovdekret
nr. 44/95".

60. Under disse omstendigheder kan det
ikke gores geeldende, at udstedelsen af praefe-
renceaktier udelukkende kan tilregnes Portu-
gal Telecoms vilje.

61. At tillade en argumentation for det mod-
satte ville svare til at tillade medlemsstaterne
ikke at anvende bestemmelserne i artikel 56
EF alene med den begrundelse, at det ikke
er »staten i sin egenskab af lovgiver«, men
»staten i sin egenskab af aktioneer«, som har
indfert preeferenceaktierne som folge af en
godkendelse givet af staten i sin egenskab af
lovgiver! Det er klart, at en accept af et sadant
reesonnement i vid udstreekning ville kom-
promittere den effektive virkning af det for-
bud, der er fastsat i artikel 56, stk. 1, EF.

62. Hvad angér den del af Den Portugisiske
Republiks argumentation, som vedrgrer det
forhold, at udstedelsen af preeferenceaktierne
blot er resultatet af en almindelig anvendelse
af selskabsretten, tillader jeg mig at anfore, at

19 — Det interessante spergsmal, nemlig om det — i mangel af en
vedtagelse af vedteegterne for Portugal Telecom — ma kon-
stateres, at der foreligger en tilsideszettelse af de forpligtel-
ser, som folger af feellesskabsretten, udger en fuldt ud teenkt
situation, eftersom vedteegterne for det naevnte selskab i
den foreliggende sag er blevet @ndret lige efter vedtagelsen
af lovdekret nr. 44/95 i den retning, som lovgiver og den
portugisiske tilsynsmyndighed har angivet, idet bemzerkes,
at Kommissionen under retsmgdet har bekreeftet, at det
foreholdte traktatbrud omfattede alle de relevante portugi-
siske bestemmelser, herunder henvisningerne heri til ved-
teegterne for Portugal Telecom.
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det er meningen, at disse aktier skal forblive
statens ejendom i overensstemmelse med ar-
tikel 15, stk. 3, i rammeloven om privatisering
og som en fravigelse af artikel 4 i loven om
handelsselskaber, som bestemmer, at i aktie-
selskaber kan seerlige rettigheder kun tildeles
aktiekategorier og overdrages sammen med
disse .

63. Som Kommissionen med rette har anfort
i replikken og uden pa dette punkt at blive
modsagt af Den Portugisiske Republik, er der
tale om vedteegter, som er inspireret af privat-
retlige aftaleformer, til hvilke den nationale
lovgivning har knyttet retsvirkninger, som
gar ud over, hvad der folger af almindelige
bestemmelser, herunder navnlig forbuddet
mod at lade preeferenceaktierne overga til fri
omszatning.

64. Den Portugisiske Republiks argument
om, at det er relevant at sondre mellem pree-
ferenceaktier udstedt inden for rammerne af
den almindelige anvendelse af den nationale
selskabsret og preeferenceaktier af offentlig
oprindelse, eendrer ikke min opfattelse.

20 — Det bor tilfgjes, at artikel 328, stk. 2, i lov om handelsselska-
ber tillader undtagelsesklausuler, som udelukker mulighe-
den for at overdrage aktier, nemlig klausuler om selskabets
samtykke, klausuler om fortrinsrettigheder for andre aktio-
neerer, og klausuler, som underlegger overdragelsen visse
betingelser. Det er ubestridt, at undtagelsen i rammeloven
om privatisering ikke henhorer under nogen af de oven-
nzevnte tre kategorier.
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65. Selv om det leegges til grund, at disse ak-
tier har en privatretlig oprindelse, kan udste-
delsen herafligeledes tilregnes Den Portugisi-
ske Republik. Der hersker efter min opfattelse
ingen tvivl om, at medlemsstaterne i deres
egenskab af signatarer af traktaten har pligt til
at respektere bestemmelserne om de grund-
leeggende beveegelsesfriheder uatheengigt af,
om de handler som offentlige myndigheder
eller privatretlige enheder. At pasta noget an-
det ville svare til at udstyre medlemsstaterne
med midler til at omga de neevnte regler, hen-
set til at de i deres egenskab af lovgivere nemt
kan endre den nationale privatret ved for ek-
sempel at pélegge de selskaber, hvori de har
kapitalinteresser, i deres vedteegter at optage
bestemmelser, i medfer af hvilke de tilleegges
seerlige rettigheder?'.

66. Det folger heraf, at udstedelsen af de om-
handlede preeferenceaktier uden tvivl kan til-
regnes Den Portugisiske Republik.

67. Hvad angér den restriktive karakter af
den portugisiske lovgivning, herunder den
heri indeholdte henvisning til vedtsegter-
ne for Portugal Telecom, bemeerkes, at de

21 — Jf. ligeledes i denne retning punkt 22 og 23 i forslaget til
afgorelse fra generaladvokat Poiares Maduro i den sag,
som gav anledning til dommen i sagen Kommissionen mod
Nederlandene.

preeferenceaktier, som den tildeler staten, gor
det muligt for denne at udeve en indflydelse,
som gar langt ud over den reelle veerdi af de
aktier, som den ejer. I medfor af disse aktier
skal ikke blot et stort antal driftsbeslutnin-
ger vedrgrende virksomhedens struktur samt
vigtige aspekter af dens aktiviteter forudgéen-
de godkendes af den portugisiske stat, men,
som det fremgér af den opregning, som er in-
deholdt i punkt 6 i dette forslag til afgorelse,
er ogsé selve erhvervelsen af selskabsandele i
Portugal Telecom i visse tilfeelde underlagt en
forudgédende godkendelse. Den portugisiske
lovgivning indferer saledes en ordning med
en forudgdende administrativ tilladelse med
hensyn til vedtagelse af visse driftsbeslutnin-
ger og beslutninger om erhvervelse af sel-
skabsandele i Portugal Telecom, saledes som
Kommissionen med rette har anfort.

68. Uatheengigt af den omstendighed, at
Den Portugisiske Republik aldrig har gjort
brug af de serlige rettigheder, som den til-
deles qua ejerskabet af majoriteten af pree-
ferenceaktierne i Portugal Telecom, kan det
forhold, at vedtagelsen af beslutninger af sa
stor betydning kan underlegges en forudgé-
ende tilladelse fra staten, saledes kun afholde
erhvervsdrivende i andre medlemsstater fra
at foretage direkte investeringer i Portugal
Telecom, nar henses til, at de under sadanne
omsteendigheder ikke kan deltage i driften af
og kontrollen med dette selskab i forhold til
veerdien af deres aktier *.

22 — Jf. i denne retning dommen i sagen Kommissionen mod
Nederlandene, praemis 27.
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69. Ligeledes gor tildelingen til staten af
disse seerlige rettigheder det mindre attrak-
tivt at foretage portefoljeinvesteringer, for sa
vidt som enhver privat aktioneer ville kunne
se borsveerdien af sine aktier reduceret som
folge af statens udovelse af sin vetoret over for
en beslutning, som er sammenfaldende med
Portugal Telecoms interesser.

70. De andre argumenter, som Den Portu-
gisiske Republik har fremsat, sendrer ikke i
disse betragtninger.

71. For det forste synes den indsigelse, hvor-
efter artikel 295 EF giver en medlemsstat ret
til at eje preeferenceaktier af den art, som
er omhandlet i denne sag, pa ingen made
overbevisende.

72. Herved bemerkes, at, som Kommissio-
nen med rette har anfort®, mé de betenke-
ligheder, som efter omstendighederne kan
begrunde, at medlemsstaterne bevarer en vis
indflydelse i virksomheder, der oprindeligt var
offentlige og derefter er blevet privatiseret,
ndr disse virksomheder preesterer tjeneste-
ydelser pa omrader, der er af almen eller stra-
tegisk interesse, ikke overvurderes. Sddanne
betaenkeligheder kan under alle omsteendig-
heder ikke give medlemsstaterne adgang til at
paberabe sig deres ejendomsretlige ordninger
som omhandlet i artikel 295 EF som begrun-
delse for hindringer af traktatens friheder, nér
disse hindringer er et resultat af en ordning

23 — Jf. punkt 35 i dette forslag til afgorelse.
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med en forudgdende administrativ tilladelse
vedrgrende privatiserede virksomheder. Det
er siledes ubestridt, at den neevnte artikel
ikke medferer, at de ejendomsretlige ordnin-
ger, der findes i medlemsstaterne, undtages
fra traktatens grundleggende principper **.

73. Derneest er heller ikke det af Den Portu-
gisiske Republik fremforte argument, hvor-
efter Domstolen p& den foreliggende sag
ber anvende den logik, som ligger til grund
for dommen i sagen Keck og Mithouard,
overbevisende.

74. Det bemeerkes herved, at overfort til den
foreliggende sag ville denne logik efter Den
Portugisiske Republiks opfattelse lede til den
konklusion, at der, henset til at der er tale om
ikke-diskriminerende fremgangsmader for
forvaltning af disse kapitalinteresser og ikke
om fremgangsmader for erhvervelse af dem,
ikke kan veere tale om en tilsideseettelse af de
frie kapitalbeveegelser.

75. For det forste savner dette argument
grundlag i de faktiske omsteendigheder, efter-
som det er ubestridt, at blandt de beslutnin-
ger, som er underlagt en forudgédende godken-
delse fra staten, er erhivervelse af et vist antal
almindelige aktier, som overstiger greensen
pa 10% af selskabskapitalen i Portugal Tele-
com, ved aktionzrer, som udgver en virksom-
hed, der konkurrerer med den virksomhed,
som udgves af selskaber, der kontrolleres af

24 — Jf. i denne retning dommen i sagen Kommissionen mod
Portugal, preemis 47 og 48 og den deri neevnte retspraksis.
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Portugal Telecom. Det traktatbrud, som fore-
holdes Den Portugisiske Republik, ville derfor
ikke forsvinde fuldsteendigt.

76. For det andet er jeg under alle omsteen-
digheder af den opfattelse, at den indflydelse,
som Den Portugisiske Republik qua preefe-
renceaktierne udever pa driftsbeslutninger
i Portugal Telecom, sasom dem, der er om-
handlet i denne sag, ligeledes kan atholde
investorer etableret i andre medlemsstater
fra at erhverve selskabsandele i det neevnte
selskab. Det er i gvrigt denne tilgang, som
er blevet anlagt af Domstolen for at afvise
Kongeriget Nederlandenes argument i den
sag, som gav anledning til dommen i sa-
gen Kommissionen mod Nederlandene, og
hvorefter der ikke kunne veere tale om en re-
striktion for de frie kapitalbeveegelser, fordi
de seerlige aktier, som den nederlandske stat
ejede, kun havde indflydelse pa driftsbeslut-
ninger i de i denne sag omhandlede post- og
telekommunikationsvirksomheder *.

77. Hvad endelig angdr spergsmélet, om
ejerskabet af seerlige rettigheder som pé-
stdet af Den Portugisiske Republik skulle
udgoere en grundleeggende rettighed, bemaer-
kes, at de grundleggende rettigheder herer
til de almindelige retsgrundseetninger, som
Domstolen skal beskytte, hvorved den lader
sig inspirere af de felles forfatningsmees-
sige traditioner i medlemsstaterne samt de
internationale traktater om beskyttelse af

25 — Jf. ovennaevnte dom, preemis 16 og 24.

menneskerettighederne, som medlemsstater-
ne har veeret med til at udarbejde, eller som
de har tiltradt, herunder navnlig EMRK?.
Den Portugisiske Republik har pd intet tids-
punkt under denne sag paberabt sig, at den
pastaede ret til at veere indehaver af seerlige
rettigheder i en privatiseret virksomhed er
omfattet af de feelles forfatningsmeessige tra-
ditioner i medlemsstaterne eller er indeholdt
i blot ét internationalt instrument pa omrédet
for beskyttelse af menneskerettigheder.

78. Henset til det ovenstaende er jeg af den
opfattelse, at tildelingen til staten af majori-
teten af de omhandlede preeferenceaktier i
princippet udger en restriktion som omhand-
let i artikel 56, stk. 1, EF.

b) Om en eventuel

restriktionerne

begrundelse af

79. Det folger af fast retspraksis, at de frie
kapitalbevaegelser kan begreenses af nationale

26 — Jf. i denne retning dom af 27.6.2006, sag C-540/03, Parla-
mentet mod Rédet, Sml. I, s. 5769, praemis 35 og den deri
neevnte retspraksis.
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foranstaltninger, som er begrundet i de hen-
syn, der er neevnt i artikel 58 EF, eller i tvin-
gende almene hensyn, forudsat at der ikke
findes nogen fellesskabsretlig harmonise-
ringslovgivning, som indeholder de ngdven-
dige foranstaltninger til beskyttelse af disse
interesser?’.

80. I mangel af en sadan feellesskabsretlig
harmonisering tilkommer det hver enkelt
medlemsstat at fastleegge det beskyttelsesni-
veau, som den gnsker at sikre for disse legi-
time hensyn, samt den made, hvorpa dette
beskyttelsesniveau skal opnas, under over-
holdelse af traktaten og seerligt under over-
holdelse af proportionalitetsprincippet, som
kreever, at de vedtagne foranstaltninger er
egnede til at virkeliggore det formal, som de
forfolger, og ikke gar videre end ngdvendigt
med henblik p4 at virkeliggere dette formal *®.

81. Det er Den Portugisiske Republiks opfat-
telse, at der i den foreliggende sag findes flere
almene hensyn, som kan begrunde restrik-
tionerne for de frie kapitalbevegelser, nemlig
hensyn begrundet i den offentlige sikkerhed,
behovet for at sikre opfyldelsen af forsynings-
pligten pa telekommunikationsomradet,
ngdvendigheden af at sikre en vis konkur-
rence pa telekommunikationsmarkedet og

27 — Jf. i denne retning bla. dommen i sagen Kommissionen
mod Portugal, preemis 49, og dommen af 14.2.2008 i sagen
Kommissionen mod Spanien, preemis 35.

28 — Jf. herved dom af 14.3.2000, sag C-54/99, Eglise de sciento-
logie, Sml. I, 5. 1335, preemis 18, dommen i sagen Kommis-
sionen mod Belgien, praemis 45, og i sagen Kommissionen
mod Portugal, preemis 49, samt dommen af 14.2.2008 i
sagen Kommissionen mod Spanien, preemis 36.
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ngdvendigheden af at undga en eventuel for-
styrrelse pa kapitalmarkedet.

82. Hvad angar de to sidstneevnte begrun-
delser, som Den Portugisiske Republik har
péberabt sig, ber Domstolen ikke foretage
nogen dybdegaende undersogelse heraf, idet
disse efter min opfattelse ikke engang udger
legitime malseetninger af almen interesse,
som kan begrunde restriktioner for de frie
kapitalbeveegelser.

83. Hvad saledes for det forste angar risi-
koen for at fremprovokere en forstyrrelse pa
kapitalmarkedet udger denne et gkonomisk
hensyn, som i henhold til Domstolens faste
praksis ikke kan udgere en begrundelse for
restriktioner, som traktaten forbyder *.

84. Hvad for det andet angdr malet om at
sikre en vis konkurrence pa det portugisiske
telekommunikationsmarked — pa hvilket der
ifelge Den Portugisiske Republik ikke er fuld
konkurrence, fordi Portugal Telecom fortsat
bevarer ejerskabet af kabel- og kobbernettene
samt al engros- og detailvirksomhed — be-
meerkes, at Domstolen allerede har fastslaet,
at interessen i at styrke konkurrencestruktu-
ren generelt pa et neermere bestemt marked

29 — Jf. bla. dommen i sagen Kommissionen mod Portugal,
preemis 52.
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heller ikke gyldigt kan begrunde begreensnin-
ger af de frie kapitalbeveegelser *.

85. Under alle omstendigheder mé pastan-
de, hvorefter bibeholdelsen af preeferenceak-
tier, hvortil der er knyttet seerlige rettigheder,
i Portugal Telecom skulle veere nedvendig
for at virkeliggere det neevnte mal, afvises,
eftersom det efter min opfattelse ville veere
tilstreekkeligt, at Den Portugisiske Republik
tilleegger de kompetente regulerende myn-
digheder de nedvendige befgjelser®. Den
Portugisiske Republik har i denne forbindelse
ikke forklaret arsagerne til, at en sidan tilde-
ling af befgjelser ikke skulle veere mulig.

86. Hvad angar de to gyldige begrundelser,
nemlig henholdsvis hensynet til beskyttelsen
af den offentlige sikkerhed og hensynet til at
sikre forsyningspligten pa telekommunikati-
onsomradet, forekommer tildelingen til sta-
ten af preeferenceaktier i Portugal Telecom
mig hverken at veere ngdvendig eller at sta i
rimeligt forhold til disse mal.

30 — Jf. dommen i sagen Kommissionen mod Portugal, pree-
mis 52, og i sagen Kommissionen mod Italien, praemis 37,
samt dommen af 14.2.2008 i sagen Kommissionen mod
Spanien, praemis 44.

31 — Hvad desuden angér den indsigelse, der er rejst af Den Por-
tugisiske Republik, hvorefter de nationale bestemmelser
ikke gav denne myndighed tilstreekkelige kompetencer til
at na dette mal, vil jeg blot henvise til fast retspraksis, hvor-
efter en medlemsstat ikke kan paberébe sig bestemmelser,
former for praksis eller forhold i sin interne retsorden til
stotte for, at forpligtelser i henhold til feellesskabsretlige reg-
ler ikke overholdes; jf. bl.a. dom af 20.11.2008, sag C-94/08,
Kommissionen mod Spanien, Sml. I, s. 106*, summarisk
offentliggorelse, preemis 21, og af 4.6.2009, sag C-568/07,
Kommissionen mod Graekenland, Sml. I, s. 4505, preemis 50.

87. For s& vidt angar forstneevnte begrun-
delse bemeerkes, at selv om det er ubestridt,
at Portugal Telecom er ejer af omfattende te-
lekommunikationsinfrastrukturer, som spil-
ler en veesentlig rolle i tilfeelde af krise, krig
eller naturkatastrofer, folger det imidlertid
af Domstolens faste praksis, at hensynet til
den offentlige sikkerhed som en fravigelse af
princippet om de frie kapitalbeveegelser skal
fortolkes indskreenkende og saledes kun kan
paberabes, nar der foreligger en virkelig og
tilstreekkeligt alvorlig trussel mod et grund-
leeggende samfundshensyn®. Den portugi-
siske regering har pa ingen made fort bevis
for, at den ordning med en forudgiende ad-
ministrativ tilladelse, som folger af ejerskabet
af preeferenceaktier i Portugal Telecom, kun
vil blive anvendt i tilfeelde af en »virkelig og
tilstreekkeligt alvorlig« trussel mod et grund-
leeggende samfundshensyn.

88. Hvad angar kravet om at sikre forsy-
ningspligten pa telekommunikationsomréadet
kan Den Portugisiske Republiks ejerskab af
preeferenceaktier, hvortil der er knyttet seer-
lige rettigheder, i Portugal Telecom ikke anses
for en foranstaltning, der er nedvendig for at
né dette mal. Efter min mening kan de syste-
mer for kompensation af omkostningerne i
forbindelse med forsyningspligten pa tele-
kommunikationsomradet, som i hver med-
lemsstat er indfert i overensstemmelse med

32 — Jf. bla. dommen af 13.5.2003 i sagen Kommissionen mod
Spanien, praemis 72, og af 14.2.2008 i sagen Kommissionen
mod Spanien, praemis 39.
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den afledte fellesskabsret®, pa tilstreekkeligt
effektiv vis sikre, at den forsyningspligt, som
i den foreliggende sag pahviler Portugal Tele-
com, opfyldes. Desuden kan Den Portugisiske
Republik ikke med rette og pa sammenheen-
gende vis gore geeldende, at preeferenceak-
tierne tilsigter at forhindre, at en saddan for-
syningspligt udelukkende er i heenderne pa
private aktioneerer, nir navnlig henses til, at
det var helt frivilligt, at denne medlemsstat
besluttede fuldt ud at privatisere Portugal
Telecom.

89. Desuden er jeg af den opfattelse, at den
omhandlede ordning, som Den Portugisiske
Republik har indfert, entydigt gar ud over,
hvad der er nedvendigt for at na de formaél,
der angiveligt forfalges.

90. Navnlig ma Den Portugisiske Republiks
pastand, hvorefter de seerlige rettigheder, som
den réder over, kan sidestilles med de seerlige
rettigheder, der var tillagt Kongeriget Belgien,
hvilke rettigheder var genstand for den sag,
der gav anledning til dommen i sagen Kom-
missionen mod Belgien, og som Domstolen

33 — Jf. herved Kommissionens direktiv 96/19/EF af 13.3.1996
om endring af direktiv 90/388/EQF for s vidt angar gen-
nemforelse af liberaliseringen af markederne for teletjene-
ster (EFT L 74, s. 13) og Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2002/22/EF af 7.3.2002 om forsyningspligt og
brugerrettigheder i forbindelse med elektroniske kom-
munikationsnet og -tjenester (forsyningspligtdirektivet)
(EFT L 108, s. 51).
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fastslog var forenelige med artikel 56 EF,
afvises.

91. I sidstneevnte sag gav de serlige aktier,
som Kongeriget Belgien ejede i selskaberne
SNTC og Distrigaz, det en efterfolgende veto-
ret med hensyn til driftsbeslutninger, som var
ngje opregnet, og kun i tilfelde af, at natio-
nalpolitiske mal bragtes i fare. Desuden skulle
udovelsen af vetoretten formelt begrundes
og kunne gares til genstand for en effektiv
domstolspravelse *.

92. I den foreliggende sag er der imidlertid,
som jeg allerede har angivet, tale om en ord-
ning med en forudgéende administrativ tilla-
delse. Desuden omfatter denne forudgéende
tilladelse ikke et begreenset antal driftsbeslut-
ninger, men derimod en lang reekke forskel-
lige grundleeggende beslutninger vedrerende
selskabet, herunder i visse tilfeelde erhvervelse
af selskabsandele, som overstiger greensen pa
10% af selskabskapitalen i Portugal Telecom.
Statens udgvelse af de naevnte kompetencer
i den foreliggende sag er ligeledes kun under-
lagt et krav om, at »nationale hensyn tilsiger
det«*. Desuden giver de relevante lovtekster,
selv om det er korrekt, at det er muligt at ind-
bringe speorgsmalet om statens udevelse af
vetoretten for domstolene, ikke den nationale
domstol tilstreekkeligt preecise kriterier til, at

34 — Dommen i Kommissionen
preemis 49-52.

35 — Jf. artikel 15, stk. 3, i rammeloven om privatisering.

sagen mod  Belgien,
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den effektivt kan udeve en kontrol med sta-
tens skensbefgjelse.

93. Det er folgelig min opfattelse, at Den Por-
tugisiske Republik ikke i denne sag kan pébe-
rabe sig en analog anvendelse af dommen i
sagen Kommissionen mod Belgien.

94. Heraf folger, at Den Portugisiske Repu-
blik ikke har fremlagt noget bevis for, at de
formal, som den har henvist til som begrun-
delse for indferelsen af den i denne sag om-
handlede ordning med en forudgaende admi-
nistrativ tilladelse, ikke kunne nas ved mindre
restriktive foranstaltninger, sdsom navnlig en
ordning med efterfolgende anmeldelse *.

95. Henset til det ovenstiende mé det
konkluderes, at de nationale bestemmelser
(herunder henvisningen i de nationale be-
stemmelser til vedtegterne for Portugal Tele-
com), som tildeler Den Portugisiske Republik

36 — Domstolen har saledes fastslaet, at en ordning med efter-
folgende anmeldelser generelt udger en mindre restriktiv
foranstaltning for udevelsen af de frie kapitalbeveegelser,
forudsat at den bygger pa objektive kriterier, der ikke er
udtryk for forskelsbehandling, og som pé forhand er kendt
af de berorte virksomheder, og at enhver person, der
udseettes for en sadan restriktiv foranstaltning, skal kunne
have retsmidler til radighed; jf. dommen i sagen Kommis-
sionen mod Portugal, praemis 50, dommen af 13.5.2003 i
sagen Kommissionen mod Spanien, preemis 69, og dom
af 17.7.2008, sag C-207/07, Kommissionen mod Spanien,
Sml. I, s. 111*, summarisk offentliggorelse, preemis 48.

preeferenceaktier, hvortil er knyttet seerlige
rettigheder, i den privatiserede virksomhed
Portugal Telecom, udger en restriktion for de
frie kapitalbeveegelser som omhandlet i arti-
kel 56 EF.

c) Spergsmailet, om der foreligger begreens-
ninger af artikel 43 EF

96. Kommissionen har anfert, at tildelingen
til den portugisiske stat af de neevnte aktier i
Portugal Telecom ligeledes indebeerer en tilsi-
deseettelse af artikel 43 EF.

97. Det folger af Domstolens praksis, at for
sa vidt som de omhandlede bestemmelser
indebeerer restriktioner for etableringsfrihe-
den, er sadanne restriktioner en direkte folge
af hindringerne for de frie kapitalbeveegelser,
som de er ulgseligt forbundet med®. Det er
saledes uforngdent at foretage en seerskilt
provelse af foranstaltningerne i lyset af trak-
tatens bestemmelser om etableringsfriheden.

37 — Jf. bl.a. dommen i sagen Kommissionen mod Belgien, pree-
mis 59, dom af 23.5.2000, sag C-58/99, Kommissionen mod
Italien, Sml. I, s. 3811, preemis 20, dommen af 13.5.2003 i
sagen Kommissionen mod Spanien, preemis 86, og dom-
men i sagen Kommissionen mod Belgien, preemis 43.
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VII - Forslag til afgorelse

98. Jeg foreslar herefter Domstolen at treeffe folgende afgorelse:

— Den Portugisiske Republik har tilsidesat sine forpligtelser i henhold til artikel 56
EF, idet den i Portugal Telecom SGPS SA har opretholdt seerlige rettigheder for
staten og andre offentlige enheder, tildelt i tilknytning til preeferenceaktier, som
staten ejer i Portugal Telecom SGPS SA.

— Den Portugisiske Republik tilpligtes at betale sagens omkostninger.«
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