Processo C-543/08

Comissao Europeia
contra

Republica Portuguesa

«Incumprimento de Estado — Artigos 56.° CE e 43.° CE — Livre circulagio de
capitais — Acgoes privilegiadas (“golden shares”) detidas pelo Estado portugués
na EDP — Energias de Portugal — Restri¢des a aquisicdo de participagdes e
intervencéo na gestdo de uma sociedade privatizada»

Acérddo do Tribunal de Justica (Primeira Secgdo) de 11 de Novembro
de 2010

Sumadrio do acérdao

1. Acgdo por incumprimento — Objecto do litigio — Determinagdo durante o procedimento
pré-contencioso

(Artigo 258.° TFUE)

2. Livre circulagdo de capitais — Restri¢ées — Direito das sociedades
(Artigos 56.° n.° 1, CE, 58.° CE e 86.°, n.° 2, CE)

I - 11241



SUMARIO — PROCESSO C-543/08

Uma parte ndo pode, no decurso da ins-
tancia, alterar o préprio objecto do li-
tigio, devendo a procedéncia da acgdo
ser examinada apenas a luz dos pedidos
contidos na peticdo inicial. Por outro
lado, por forca do artigo 21.° do Estatu-
to do Tribunal de Justica e do artigo 38.°,
n.° 1, alinea c), do Regulamento de Pro-
cesso do mesmo Tribunal, a Comisséo,
nas peticdes apresentadas nos termos do
artigo 258.° TFUE, estd obrigada a indi-
car os fundamentos precisos com base
nos quais o Tribunal de Justica se deve
pronunciar, bem como, de forma pelo
menos sumadria, os elementos de direito
e de facto em que esses fundamentos as-
sentam. No entanto, o facto de, no 4m-
bito de uma ac¢do por incumprimento,
a Comissdo ter, na réplica, apresentado
detalhadamente um fundamento que ja
tinha alegado de forma mais genérica na
peticdo inicial, referindo-se, a titulo de
argumento adicional destinado a ilustrar
a procedéncia do seu fundamento, a ou-
tro direito de que um Estado beneficia
numa sociedade privatizada nio altera o
objecto do incumprimento alegado e ndo
tem, por conseguinte, nenhuma incidén-
cia no ambito do litigio.

(cf. n.*20-21, 23)

Nao cumpre as obrigacdes que lhe in-
cumbem por forca do disposto no arti-
go 56.° CE um Estado-Membro que man-
tém numa sociedade andnima direitos
especiais previstos a favor desse Estado e
de outras entidades publicas, atribuidos
em conexdo com acgdes privilegiadas
(«golden shares») detidas por esse Estado
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no capital social dessa sociedade e que
respeitam a isengdo do tecto de voto de
5% prevista relativamente a emissdo de
votos pelos outros accionistas, ao direito
de designar um administrador da socie-
dade nas situagdes em que o Estado votar
contra a proposta que fizer vencimento
na eleicdo dos administradores dessa so-
ciedade, e ao direito de veto relativamen-
te a determinadas deliberagtes da assem-
bleia-geral dos accionistas relativas:

— aalteragdo do contrato de sociedade,
incluindo o aumento de capital, a fu-
sd0, a cisdo e a dissolucéo;

— a celebracdo de contratos de grupo
paritdrio e de subordinago;

— a supressdo ou a limitacdo do direi-
to de preferéncia dos accionistas em
aumentos de capital.

Com efeito, o direito de veto, na medida
em que confere a esse Estado uma influ-
éncia na gestdo e no controlo da socie-
dade que ndo é justificada pela amplitude
da participagdo que detém nesta socieda-
de, é susceptivel de desencorajar os ope-
radores de outros Estados-Membros de
efectuarem investimentos directos nesta
ultima, na medida em que ndo podem
participar na gestdo e no controlo desta
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sociedade na proporcio do valor das suas
participagdes. De igual modo, o direito
de veto em causa pode ter um efeito dis-
suasivo nos investimentos de carteira na
sociedade, na medida em que uma even-
tual recusa do Estado em causa de apro-
var uma decisdo importante, apresentada
pelos 6rgaos desta sociedade como sendo
do interesse desta, é, com efeito, suscep-
tivel de pesar sobre o valor das ac¢des da
referida sociedade e, por conseguinte,
sobre a atractividade de um investimento
nessas acgoes.

No que respeita a limitagdo a 5% do
exercicio dos direitos de voto inerentes
as acgoes ordindrias, a todos os accionis-
tas, com excepcdo do Estado em causa,
que ndo estd sujeito a esta limitacdo, os
direitos de voto relativos as ac¢oes cons-
tituem um dos principais instrumentos
para o accionista participar activamen-
te na gestdo de uma empresa ou no seu
controlo. Por conseguinte, qualquer me-
dida destinada a impedir o exercicio des-
ses direitos ou a sujeitd-los a condi¢des
pode dissuadir os investidores de outros
Estados-Membros de adquirirem parti-
cipagbes nas empresas em causa e cons-
titui uma restricdo a livre circulacdo de
capitais. 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 lacos econdémicos
duradouros e directos com esta que per-
mitam uma participacio efectiva na sua
gestdo ou no seu controlo, que reduzem
o interesse na aquisi¢do de uma partici-
pacdo no capital de uma sociedade.

No que respeita ao direito de designar
um administrador, este direito constitui
uma restri¢do a livre circulacdo de capi-
tais na medida em que tal direito especi-
fico constitui uma derrogagéo ao direito
comum das sociedades, direito esse que
beneficia exclusivamente os actores pu-
blicos através de uma medida legislati-
va nacional. Embora essa possibilidade
possa ser atribuida pela lei como direito
de uma minoria qualificada, neste caso,
deve ser concedida a todos os accionistas
e ndo deve ser reservada de forma exclu-
siva ao Estado. Com efeito, ao limitar a
possibilidade de outros accionistas, para
além do Estado, participarem na socie-
dade para criarem ou manterem lagos
econdémicos duradouros e directos com
esta, que permitam uma participacdo
efectiva na sua gestio ou no seu controlo,
o direito de nomear um administrador é
susceptivel de dissuadir os investidores
directos de outros Estados-Membros de
investirem no capital desta sociedade.

No que se refere as derrogagdes au-
torizadas pelo artigo 58.° CE, é certo
que a necessidade de garantir a segu-
ranca do abastecimento energético do
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Estado-Membro em causa em caso de
crise, de guerra ou de terrorismo pode
constituir uma razéo de seguranca publi-
ca na acepcdo do artigo 58.° CE. Todavia,
as exigéncias de seguranca publica de-
vem, nomeadamente enquanto derroga-
¢do ao principio fundamental da livre cir-
culagdo de capitais, ser interpretadas em
sentido estrito, pelo que o seu ambito ndo
pode ser determinado unilateralmente
por cada Estado-Membro sem fiscaliza-
¢do das instituicdes da Unido. Assim, a
seguranca publica apenas pode ser invo-
cada em caso de ameaca real e suficien-
temente grave, que afecte um interesse
fundamental da sociedade. Tendo-se um
Estado limitado a evocar o motivo relati-
vo a seguranca do abastecimento energé-
tico, sem precisar as razdes exactas pelas
quais considera que cada um dos direitos
especiais controvertidos ou todos estes
permitiriam evitar tal afectacdo de um
interesse fundamental da sociedade, ndo
pode ser acolhida uma justificagio com
base na seguranca publica.

Por outro lado, no que respeita a propor-
cionalidade da restricdo em causa, a in-
certeza, criada pelo facto de o exercicio
dos direitos especiais que a detencdo de
acgdes privilegiadas no capital social da
sociedade confere ao Estado ndo estar
sujeito a nenhuma condic¢éo ou circuns-
tancia especifica e objectiva, constitui
uma violacéo grave da liberdade de circu-
lagdo de capitais, na medida em que con-
fere as autoridades nacionais, no que diz
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respeito ao exercicio de tais direitos, uma
margem de apreciagdo tdo discricionaria
que néo pode ser considerada proporcio-
nada aos objectivos prosseguidos.

Por tdltimo, o artigo 86.°, n.° 2, CE ndo é
aplicavel as disposi¢des nacionais acima
referidas e ndo pode, assim, ser invocado
para justificar essas disposi¢des na me-
dida em que estas constituem restricoes
a livre circulacdo de capitais consagrada
pelo Tratado. Com efeito, o artigo 86.°,
n.° 2, CE, conjugado com o n.° 1 do mes-
mo artigo, permite justificar a concessio,
por um Estado-Membro, a uma empre-
sa encarregada da gestdo de servigos de
interesse econémico geral, de direitos
especiais ou exclusivos contrdrios as dis-
posicdes do Tratado, na medida em que
o cumprimento da missdo particular que
lhe foi confiada s possa ser assegurado
através da concessdo desses direitos e
desde que o desenvolvimento das trocas
comerciais nio seja afectado em medi-
da contrdria ao interesse da Unido. Este
ndo constitui, no entanto, o objecto de
uma legislacdo nacional que atribui a um
Estado-Membro direitos especiais numa
sociedade andnima, em conexido com ac-
¢oes privilegiadas detidas por este Estado
no capital social dessa sociedade.

(cf. n.** 56-58, 62-64, 84-85, 87, 90,
92-97 e disp.)
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