DOM AF 4.6.2002 — SAG C-367/98

DOMSTOLENS DOM
4, juni 2002 *

I sag C-367/98,

Kommissionen for De Europeiske Fallesskaber forst ved A. Caeiro, derefter ved
F. Benyon og F. de Sousa Fialho, som befuldmagtigede, og med valgt adresse i
Luxembourg,

sagsoger,

mod

Den Portugisiske Republik forst ved L. Fernandes og L. Bigotte Chorao, derefter
ved L. Fernandes og J. Vasconcelos, som befuldmagtigede, og med valgt adresse i
Luxembourg,

sagsogt,

angdende en pdstand om, at det fastslds, at Den Portugisiske Republik har
tilsidesat sine forpligtelser i henhold til EF-traktaten, navnlig artikel 52 (efter
endring nu artikel 43 EF), 56 (efter ndring nu artikel 46 EF), 58 (nu artikel

* Processprog: portugisisk.
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48 EF), artikel 73 B (nu artikel 56 EF) ff. og artikel 221 (efter endring nu
artikel 294 EF) samt artikel 221-231 i akten vedrerende Kongeriget Spaniens og
Republikken Portugals tiltreedelse og tilpasningerne af traktaterne (EFT 1985
L 302, s. 23), idet den har vedtaget og opretholdt lov nr. 11/90 af 5. april 1990,
rammelov om privatiseringer (Didrio da Repiiblica 1, serie A, nr. 80 af 5.4.1990,
s. 1664), og navnlig dennes artikel 13, stk. 3, lovdekreterne om privatisering af
virksomheder, som senere blev vedtaget til gennemforelse heraf, lovdekret
nr. 380/93 af 15. november 1993 (Didrio da Reptblica 1, serie A, nr. 267 af
15.11.1993, s. 6362) og lovdekret nr. 65/94 af 28. februar 1994 (Didrio da
Republica 1, serie A, nr. 49 af 28.2.1994, s. 933),

har

DOMSTOLEN

sammensat af praesidenten, G.C. Rodriguez Iglesias, afdelingsformendene P. Jann
(refererende dommer), N. Colneric og S. von Bahr samt dommerne C. Gulmann,
D.A.O. Edward, A. La Pergola, J.-P. Puissochet, R. Schintgen, V. Skouris og
J.N. Cunha Rodrigues,

generaladvokat: D. Ruiz-Jarabo Colomer
justitssekretzer: ekspeditionssekreteer H.A. Riihl,

pd grundlag af retsmederapporten,

efter at der i retsmodet den 2. maj 2001 er afgivet mundtlige indleg af
Kommissionen ved F. de Sousa Fialho og M. Patakia, som befuldmzagtiget, og af
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Den Portugisiske Republik ved L. Fernandes og C. Botelho Moniz, som
befuldmzegtiget,

og efter at generaladvokaten har fremsat forslag til afgerelse den 3. juli 2001,

afsagt folgende

Dom

Ved steevning indleveret til Domstolens Justitskontor den 14. oktober 1998 har
Kommissionen for De Europziske Fezllesskaber i medfer af EF-traktatens
artikel 169 (nu artikel 226 EF) anlagt sag med péstand om, at det fastsls, at
Den Portugisiske Republik har tilsidesat sine forpligtelser i henhold til EF-
traktaten, navnlig artikel 52 (efter ndring nu artikel 43 EF), 56 (efter sendring
nu artikel 46 EF), 58 (nu artikel 48 EF), artikel 73 B (nu artikel 56 EF) ff. og
artikel 221 (efter @ndring nu artikel 294 EF) samt artikel 221-231 i akten
vedrgrende Kongeriget Spaniens og Republikken Portugals tiltredelse og
tilpasningerne af traktaterne (EFT 1985 L 302, s. 23, herefter »tiltraedelsesak-
ten«), idet den har vedtaget og opretholdt lov nr. 11/90 af 5. april 1990,
rammelov om privatiseringer (Didrio da Repiblica 1, serie A, nr. 80 af 5.4.1990,
s. 1664, herefter »lov nr. 11/90«, og navnlig dennes artikel 13, stk. 3),
lovdekreterne om privatisering af virksomheder, som senere blev vedtaget til
gennemforelse heraf, lovdekret nr. 380/93 af 15. november 1993 (Didrio da
Repiiblica 1, serie A, nr. 267 af 15.11.1993, s. 6362, herefter »lovdekret
nr. 380/93«) og lovdekret nr. 65/94 af 28. februar 1994 (Didrio da Repiiblica 1,
serie A, nr. 49 af 28.2.1994, s. 933, herefter »lovdekret nr. 65/94«).
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De relevante retsregler i sagen

Eeellesskabsretten

Traktatens artikel 73 B, stk. 1, har folgende ordlyd:

»Inden for rammerne af bestemmelserne i dette kapitel er alle restriktioner for
kapitalbevagelser mellem medlemsstaterne indbyrdes og mellem medlemssta-
terne og tredjelande forbudt.«

EF-traktatens artikel 73 D, stk. 1, litra b) [nu artikel 58, stk. 1, litra b), EF], lyder:

»Bestemmelserne i artikel 73 B griber ikke ind i medlemsstaternes ret til:

[...]

b) at treeffe de nedvendige foranstaltninger for at hindre overtreedelser af deres
nationale ret og forskrifter, iszer pa skatte- og afgiftsomradet og i forbindelse
med tilsynet med finansielle institutioner, eller til af administrative eller
statistiske hensyn at fastleegge procedurer for anmeldelse af kapitalbeveegel-
ser eller til at traeffe foranstaltninger, der er begrundet i hensynet til den
offentlige orden eller den offentlige sikkerhed.«
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Bilag I til R&dets direktiv 88/361/EQF af 24. juni 1988 om gennemforelse af
traktatens artikel 67 (EFT L 178, s. 5) indeholder en nomenklatur for
kapitalbeveegelser omhandlet i direktivets artikel 1. Bilaget opregner bl.a.
folgende kapitalbevagelser:

»I. Direkte investeringer [...]

1) Etablering eller udvidelse af filialer eller nye virksomheder, som udelukkende
tilherer investoren, og fuldsteendig overtagelse af bestiende virksomheder

2) Erhvervelse af kapitalinteresser i nye eller bestiende virksomheder med
henblik p3 etablering eller opretholdelse af varige skonomiske forbindelser

Ifolge de forklarende bemarkninger bagest i bilag I til direktiv 88/361 forstas ved
»direkte investeringer«:

»Investeringer af enhver art foretaget af fysiske personer, erhvervs- eller
finansieringsvirksomheder, som har til formal at etablere eller opretholde varige
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og direkte forbindelser mellem investoren og den virksomhedsleder eller den
virksomhed, for hvem disse midler er bestemt med henblik pd udevelse af
erhvervsvirksomhed. Dette begreb skal siledes forstds i videste forstand.

Kapitalindskud i de af de under punkt I 2 i nomenklaturen naevnte virksomheder,
der er oprettet som aktieselskaber, anses som en direkte investering, nir den
aktiepost, der indehaves af en fysisk person, en anden virksomhed eller enhver
anden indehaver, enten i henhold til de for aktieselskaber geldende nationale
lovforskrifter eller af andre grunde, giver disse aktionzerer mulighed for faktisk
deltagelse i selskabets drift eller i kontrollen hermed.

Nomenklaturen i bilag 1 til direktiv 88/361 ombhandler ligeledes felgende
kapitalbevaegelser:

»III.  Transaktioner vedrerende veerdipapirer, der normalt handles pa kapital-
markedet [...]
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A. Transaktioner vedrerende verdipapirer, der handles pa kapitalmarkedet

1) Valutaudleendinges erhvervelse af bersnoterede indenlandske verdipapirer

[...]

3) Valutaudlendinges erhvervelse af ikke barsnoterede indenlandske verdipa-
pirer [...]

EF-traktatens artikel 222 (nu artikel 295 EF) bestemmer:

»De ejendomsretlige ordninger i medlemsstaterne berares ikke af denne traktat.«

Tiltreedelsesaktens artikel 222 bestemmer:

»1. Indtil den 31. december 1989 kan Republikken Portugal opretholde en
ordning med forudgdende tilladelse for s3 vidt angir direkte investeringer i
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henhold til Radets forste direktiv af 11. maj 1960 om gennemforelse af
EQF-traktatens artikel 67, som =ndret og suppleret ved Ridets andet direktiv
63/21/EQF af 18. december 1962 og ved tiltraedelsesakten af 1972, der foretages i
Portugal af statsborgere fra de gvrige medlemsstater i forbindelse med udevelse af
etableringsretten og den frie udveksling af tjenesteydelser, og hvis samlede veerdi
overstiger folgende beleb:

2. Bestemmelserne i stk. 1 geelder ikke for direkte investeringer, der vedrerer
sektoren for kreditinstitutter.

3. For si vidt angdr de investeringsprojekter, for hvilke der kraves en
forudgiende tilladelse i henhold til stk. 1, skal de portugisiske myndigheder
treeffe afgorelse senest to maneder efter indleveringen af anmodningen. Hvis der
ikke foreligger en afggrelse inden for denne frist, anses investeringsprojektet for
godkendt.

4 De i stk. 1 omhandlede personer mi ikke udszttes for forskelsbehandling
indbyrdes eller modtage en behandling, der er mindre gunstig end den, der ydes
statsborgere fra tredjelande.«

Tiltreedelsesaktens artikel 231 har folgende ordlyd:

»Republikken Portugal vil, hvis omstendighederne tillader det, foretage den i
artikel 224-230 ombhandlede liberalisering af kapitalbevegelser og usynlige
transaktioner inden udlebet af de frister, som er fastsat i disse artikler.«

1-4763



10

DOM AF 4.6.2002 — SAG C-367/98

National ret

Artikel 3 i lov nr. 11/90 bestemmer:

»Formélet med privatiseringerne er hovedsagelig at:

a) modernisere de gkonomiske faktorer og ege deres konkurrenceevne samt
fremme omstruktureringsstrategierne for branchen eller virksomheden

b) styrke den nationale foretagsomhed

c) fremme en formindskelse af statens vaegt i skonomien

d) bidrage til udviklingen af kapitalmarkedet

e) give adgang til en bred deltagelse af portugisiske borgere i besiddelsen af
virksomheders kapital ved en adzkvat fordeling af kapitalen under serlig
hensyntagen til de bererte virksomheders ansatte og smaaktionzerer

f) bevare statens formueinteresser og begunstige andre nationale interesser
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g) fremme formindskelsen af statsgeeldens veegt i skonomien.«

Artikel 13, stk. 3, i lov nr. 11/90 fastszetter:

»Bestemmelsen, der fastsetter omdannelsen, vil ogsd kunne begrznse antallet af
aktier, der samlet set kan erhverves eller tegnes af udenlandske foretagender eller
af foretagender, hvori udenlandske foretagender ejer majoriteten af kapitalen.
Den vil ligeledes kunne faststte en maksimumsveerdi af deres deltagelse i
henholdsvis selskabskapitalen og den tilsvarende kontrol, idet en overtrzdelse
heraf under betingelserne, der vil vaere blevet fastsat, sanktioneres med tvangssalg
af de aktieandele, der overstiger disse granser, tab af stemmeretten tilknyttet
disse aktier, eller aktieerhvervelsens eller -tegningens ugyldighed.«

Muligheden, der tilbydes i artikel 13, stk. 3, i lov nr. 11/90, er tilsyneladende
blevet anvendt i en stort antal lovdekreter, der regulerer privatiseringen af
bestemte virksomheder, og som i hvert enkelt tilfzelde fastsztter den maksimale
tilladte udenlandske kapitalandel. Kommissionen har i sin stzevning anfert 15
lovdekreter, hvori den fastsatte maksimale udenlandske kapitalandel i virk-
somheder i bank-, forsikrings-, energi- og transportsektoren varierer mellem 5%
og 40%.

Lovdekret nr. 65/94°s eneste artikel bestemmer:

»I henhold til artikel 13, stk. 3, i lov nr. 11/90 af S. april 1990 fastsattes den ovre
graense for udenlandske foretagenders kapitalandel i de selskaber, hvor privati-
seringen er afsluttet, til 25%, medmindre en hejere greense allerede er fastsat i den
bestemmelse, der har reguleret privatiseringen af disse selskaber.«
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Artikel 1 i lovdekret nr. 380/93 fastsaetter:

»1. En fysisk eller en juridisk persons erhvervelse, inter vivos, vederlagsfrit eller
mod vederlag, af aktier, der udger mere end 10% af kapitalen med stemmeret
samt erhvervelse af aktier, der sammen med allerede erhvervede aktier over-
skrider denne teerskel, i selskaber, der privatiseres, kraever finansministerens
forudgdende godkendelse.

2. Med forbehold af bestemmelser, der er truffet for hver privatisering, finder
bestemmelserne i stk. 1 kun anvendelse pa erhvervelser efter privatiseringen.«

Den administrative procedure

Efter resultatlose kontakter i 1992, 1993 og 1994 tilstillede Kommissionen den
4. juli 1994 den portugisiske regering en 4bningsskrivelse, hvori den gjorde
geeldende, at lov nr. 11/90 samt lovdekreterne nr. 380/93 og nr. 65/94 udgjorde
en tilsidesettelse af traktatens artikel 52, 56, 58, 73 B ff. og artikel 221 samt
artikel 221-231 i tiltreedelsesakten.

Den portugisiske regering besvarede denne dbningsskrivelse ved skrivelse af
28. september 1994, hvori den hzvdede, at Portugals serlige situation siden 1975
berettigede de pigaeldende restriktioner. Samtidig forpligtede regeringen sig for sa
vidt angdr fremtidige privatiseringer til ikke at palegge restriktioner for
erhvervelse af aktier pd grundlag af investorernes nationalitet.
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Da Kommissionen ikke var blevet overbevist af den portugisiske regerings
argumenter, fremsatte den den 29. maj 1995 en begrundet udtalelse over for Den
Portugisiske Republik.

Den portugisiske regering besvarede den begrundede udtalelse ved skrivelse af
7. september 1995. 1 skrivelsen forpligtede den sig igen til ved kommende
privatiseringer ikke at anvende muligheden for at begranse fallesskabsinvesto-
rers kapitalandele i henhold til lov nr. 11/90. Endvidere hevdede den, at
ordningen fastsat ved lovdekret nr. 380/93 fandt anvendelse uden nogen
forskelsbehandling p4 grundlag af investorernes nationalitet, og at ordningen
skulle gore det muligt at virkeliggore de tilstraebte formal med privatiseringerne i
overensstemmelse med artikel 3 i lov nr. 11/90.

Da Kommissionen ikke fandt svarene tilfredsstillende, har den anlagt denne sag.

Parternes anbringender og argumenter

Kommissionen har indledningsvis anfert, at et betydeligt omfang af EU-interne
investeringer har foranlediget visse medlemsstater til at treeffe foranstaltninger for
at kontrollere denne situation. De pagaldende foranstaltninger, der for en stor
del er vedtaget i forbindelse med privatiseringer, kan under visse betingelser vise
sig at vaere uforenelige med fallesskabsretten. Derfor vedtog Kommissionen den
19. juli 1997 en meddelelse om visse juridiske aspekter ved EU-interne
investeringer (EFT C 220, s. 15, herefter »meddelelsen fra 1997«).
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I meddelelsen har Kommissionen fortolket traktatens bestemmelser vedrerende
frie kapitalbevaegelser og etableringsfriheden pa dette omrade, bl.a. i forbindelse
med de generelle godkendelsesprocedurer og offentlige myndigheders vetoret.

Punkt 9 i meddelelsen fra 1997 er affattet som felger:

»Det folger af denne gennemgang af foranstaltninger af restriktiv karakter for
EU-interne investeringer, at foranstaltninger, der indebzrer en forskelsbehand-
ling (dvs. kun gelder for investorer fra andre medlemsstater), vil blive betragtet
som uforenelige med traktatens artikel 73 B og 52 om henholdsvis frie
kapitalbevaegelser og etableringsret, medmindre de er omfattet af en af traktatens
undtagelsesbestemmelser. Foranstaltninger, der ikke indebzrer nogen forskels-
behandling (og alts4 galder for sivel indenlandske som udenlandske investorer),
vil kun kunne accepteres, hvis de bygger pa en razkke objektive, stabile og
offentligt kendte kriterier, der kan berettiges ud fra tvingende nedvendige
samfundsmessige hensyn. Under alle omstendigheder skal proportionalitets-
princippet altid respekteres. «

Kommissionen har anfert, at de anfaegtede regler ikke opfylder de betingelser, der
er nzevnt i meddelelsen fra 1997.

For det forste udger forbuddet i henhold til lovdekret nr. 65/94 sammenholdt
med lov nr. 11/90 mod, at investorer fra andre medlemsstater erhverver mere end
et bestemt antal aktier i bestemte portugisiske virksomheder, en forskels-
behandling mellem portugisiske foretagender og foretagender fra andre medlems-
stater, der er uforenelig med traktatens artikel 52 og 73 B. Sddanne restriktioner,
der indeberer forskelsbehandling, kan kun accepteres, hvis de kan begrundes i
hensynet til den offentlige orden, den offentlige sikkerhed eller den offentlige
sundhed, hvilket imidlertid ikke er tilfzldet i denne sag.
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For det andet er forpligtelsen i henhold til lovdekret nr. 380/93 til at indhente en
forudgdende godkendelse ved erhvervelse af kapitalandele, der overstiger et
bestemt niveau, i en portugisisk virksomhed, heller ikke forenelig med traktatens
artikel 52 og 73 B.

Selv om disse nationale bestemmelser anvendes uden forskel, skaber de
hindringer for, at statsborgere fra andre medlemsstater frit kan etablere sig,
samt for de frie kapitalbevagelser inden for Fellesskabet, i det omfang de kan
hindre udevelsen af disse friheder eller gore udevelsen heraf mindre tiltreekkende.

Ifolge Kommissionen er godkendelses- eller indsigelsesprocedurer kun forenelige
med de neevnte friheder, hvis de falder ind under undtagelserne i EF-traktatens
artikel 55 (nu artikel 45 EF), artikel 56 og artikel 73 D, eller hvis de er begrundet i
tvingende almene hensyn, og der for anvendelsen af bestemmelserne er fastsat
objektive, stabile og offentliggjorte kriterier, som begraenser de nationale
myndigheders adgang til at anlegge et sken til et minimum.

De anfzgtede bestemmelser opfylder imidlertid ingen af disse kriterier, og
betingelserne for de nzevnte undtagelser er ikke opfyldt. Endvidere kan traktatens
artikel 222 ikke paberabes i denne sag. Denne bestemmelse har udelukkende den
betydning, at hver medlemsstat frit kan fastleegge de ejendomsretlige ordninger,
som den vil, under forudsztning af, at de grundleggende friheder fastsat i
traktaten respekteres.

Den portugisiske regering har bestridt det pastdede traktatbrud. Skent regeringen
har anerkendt, at det pastdede traktatbrud, for sa vidt angdr forbuddet i henhold
til lovdekret nr. 65/94 sammenholdt med lov nr. 11/90 mod, at investorer fra
andre medlemsstater erhverver mere end et bestemt antal aktier i bestemte
portugisiske virksomheder, principielt foreligger, har den portugisiske regering
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ikke desto mindre gjort geldende, at den siden 1994 har forpligtet sig politisk til
ikke at anvende de af disse bestemmelser afledte befgjelser. Endvidere skal
bestemmelserne ifolge fellesskabsrettens direkte virkning og forrang under alle
omstendigheder fortolkes siledes, at de kun omhandler investorer, der ikke er
statsborgere i Fellesskabet.

For sa vidt angar forpligtelsen i henhold til lovdekret nr. 380/93 til at indhente en
forudgdende godkendelse ved erhvervelse af kapitalandele, der overstiger et
bestemt niveau, i en portugisisk virksomhed, er der tale om en generel ordning,
der gelder for alle potentielle investorer — fra Portugal, Fzllesskabet eller
tredjelande — og som ikke skaber nogen restriktioner eller forskelsbehandler pa
grundlag af nationalitet.

Under alle omstendigheder berettiger tvingende almene hensyn ordningens
eksistens. Lovdekret nr. 380/93 har til formal at gere det muligt for Den
Portugisiske Republik, ndr den gradvis privatiserer en virksomhed, i almenhedens
interesse at sikre, at de skonomisk-politiske mal, der tilstraebes ved privatiserin-
gen, ikke forfejles i labet af processen. Disse mal kan — afhengigt af
privatiseringerne — vere enten valget af en strategisk samarbejdspartner med
henblik pd virksomhedens internationalisering eller en styrkelse af konkurrence-
strukturen pd det pigzldende marked eller en modernisering og en styrkelse af
effektiviteten af produktionsmidlerne.

Endvidere har den portugisiske regering anfert, at det er utenkeligt, at en
medlemsstat ikke ved anvendelse af passende midler kan gennemfere en
privatiseringsproces, der respekterer traktatens almene bestemmelser, for at
beskytte sine finansielle interesser. Et sidan interesse udger et tvingende alment
hensyn.
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Kriteriet om proportionalitet er ligeledes opfyldt. Vurderingen af operationer, der
eendrer aktioneerernes struktur, er et egnet middel til at na det tilstraebte mal.

For si vidt angir nedvendigheden af den pdgzldende ordning har den
portugisiske regering gjort gzeldende, at ordningen kun geelder under privatise-
ringsprocessen og kun omhandler vesentlige andele, nzermere bestemt andele, der
giver mere end 10% af stemmerettighederne.

Desuden kan de beslutninger, der treeffes af finansministeren i henhold til
lovdekret nr. 380/93, vzare genstand for segsmal og i givet fald erkleres ugyldige.

Domstolens bemzrkninger

Traktatens artikel 73 B

Det skal indledningsvis bemeaerkes, at traktatens artikel 73 B, stk. 1, iveerkseetter
de frie kapitalbevaegelser mellem medlemsstaterne indbyrdes og mellem medlems-
staterne og tredjelande. Bestemmelsen fastsatter i dette gjemed, at inden for
rammerne af bestemmelserne i kapitlet »Kapital og betalinger« er alle restrik-
tioner for kapitalbevaegelser mellem medlemsstaterne indbyrdes og mellem
medlemsstaterne og tredjelande forbudt.
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Selv om traktaten ikke definerer begreberne kapitalbeveaegelser og betalinger, er
det ubestridt, at direktiv 88/361 sammen med nomenklaturen, som er indeholdt i
direktivets bilag, udger en vejledning, hvad angir definitionen af begrebet
kapitalbevegelser (jf. dom af 16.3.1999, sag C-222/97, Trummer og Mayer, Sml.
I, s. 1661, premis 20 og 21).

Af punkt I og III i nomenklaturen i bilag I til direktiv 88/361 og de forklarende
bemeerkninger i bilaget fremgir det, at direkte investeringer ved erhvervelse af
kapitalinteresser i en virksomhed i form af aktier samt erhvervelse af verdipa-
pirer, der handles pd kapitalmarkedet, udger kapitalbevaegelser i traktatens
artikel 73 B’s forstand. Ifelge de forklarende bemerkninger er navnlig direkte
investeringer karakteriseret ved muligheden for faktisk deltagelse i et selskabs
drift og i kontrollen hermed.

I lyset heraf skal det underseges, om de anfzgtede retsregler, der dels forbyder
investorer fra andre medlemsstater at erhverve mere end et bestemt antal aktier i
bestemte portugisiske virksomheder, dels krzver Den Portugisiske Republiks
forudgdende godkendelse ved erhvervelse af kapitalandele, der overstiger et
bestemt niveau, i bestemte portugisiske virksomheder, udger en restriktion for
kapitalbevaegelser mellem medlemsstaterne.

For sa vidt angér forbuddet mod, at investorer fra andre medlemsstater erhverver
mere end et bestemt antal aktier i bestemte portugisiske virksomheder, star det
fast — idet det i wvrigt heller ikke er blevet bestridt af den portugisiske
regering — at der er tale om en forskelsbehandling af statsborgere fra andre
medlemsstater, der begrenser de frie kapitalbevagelser. Den portugisiske
regering har i den forbindelse ikke paberdbt sig nogen berettigede hensyn. Den
har imidlertid gjort gzldende, at den politisk har forpligtet sig til ikke at gore
brug af de af de befojelser, der er afledt af de anfagtede bestemmelser, og at
fellesskabsrettens direkte virkning og forrang under alle omstzendigheder
medfarer, at disse bestemmelser skal fortolkes siledes, at de kun omhandler
investorer, der ikke er statsborgere i Fzllesskabet.
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Dette argument fra den portugisiske regering kan ikke tiltreedes. Ifelge fast
retspraksis kan national lovgivnings uoverensstemmelse med traktatens bestem-
melser, ogsa hvor disse sidste er umiddelbart anvendelige, kun fjernes helt ved
bindende interne regler med samme retlige karakter som de regler, de zndrer. En
rent administrativ praksis, som ifelge sagens natur kan zndres af forvaltningen,
og som ikke er bragt til offentlighedens kundskab p4 passende made, kan ikke
anses for at udgere en gyldig opfyldelse af forpligtelserne efter traktaten, nar der i
kraft af en sddan praksis for de omhandlede personer opretholdes en usikkerhed
med hensyn til omfanget af deres rettigheder, sdledes som disse er sikret ved
traktaten (jf. bla. dom af 26.10.1995, sag C-151/94, Kommissionen mod
Luxembourg, Sml. I, s. 3685, preemis 18, og af 9.3.2000, sag C-358/98,
Kommissionen mod Italien, Sml. I, s. 1255, preemis 17).

Som felge heraf er det godtgjort, at der for sd vidt angér forbuddet mod, at
investorer fra andre medlemsstater erhverver mere end et bestemt antal aktier i
bestemte portugisiske virksomheder, foreligger en tilsidesettelse af traktatens
artikel 56.

For si vidt angir forpligtelsen til at indhente Den Portugisiske Republiks
forudgiende godkendelse ved erhvervelse af kapitalandele, der overstiger et givet
niveau, i bestemte portugisiske virksomheder, anerkender den portugisiske
regering ganske vist, at de begrensninger, som felger af den anfagtede ordning,
i princippet er omfattet af anvendelsesomradet for de frie kapitalbevagelser, men
den gor geldende, at ordningen finder anvendelse uden forskel pa indenlandske
aktionzrer og aktionzrer fra andre medlemsstater. Der er séledes ikke tale om
forskelsbehandling til skade for eller en serlig restriktiv behandling af aktionaerer
fra andre medlemsstater.

Dette argument kan ikke tages til felge. Traktatens artikel 73 B forbyder nemlig
generelt restriktioner for kapitalbevaegelser mellem medlemsstaterne. Dette
forbud raekker lengere end en ophzvelse af en ulige behandling af aktererne
pa det finansielle marked pé grundlag af deres nationalitet.
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Selv om de anfagtede regler ikke indebar en ulige behandling, kan de udgere en
hindring for erhvervelse af aktier i de bergrte virksomheder og afholde investorer
fra andre medlemsstater fra at investere i disse virksomheder. Reglerne gor
sdledes retten til frie kapitalbevagelser illusorisk (jf. i den forbindelse dom af
14.12.1995, forenede sager C-163/94, C-165/94 og C-250/94, Sanz de Lera m.fl.,
Sml. I, s. 4821, preemis 25, og af 1.6.1999, sag C-302/97, Konle, Sml. I, s. 3099,
preemis 44).

Under disse omstandigheder skal det fastslds, at de anfzgtede regler udger en
restriktion for kapitalbevagelser i den forstand, hvori udtrykket er anvendt i
traktatens artikel 73 B. Det skal derfor underspges, om og under hvilke
betingelser denne restriktion kan vare berettiget.

Som det ligeledes fremgdr af meddelelsen fra 1997, kan man ikke afvise, at
medlemsstaterne ud fra visse betzenkeligheder kan vzere berettiget til at bevare en
vis indflydelse i virksomheder, der oprindeligt var offentlige og derefter er blevet
privatiseret, ndr disse virksomheder presterer tjenesteydelser pd omrader, der er
af almen eller strategisk interesse (jf. domme af dags dato, sag C-483/99,
Kommissionen mod Frankrig, trykt i dette bind af Samling af Afgerelser, preemis
43, og sag C-503/99, Kommissionen mod Belgien, trykt i dette bind af Samling af
Afgorelser, preemis 43).

Disse betenkeligheder kan imidlertid ikke give medlemsstaterne adgang til at
paberdbe sig deres ejendomsretlige ordning, der er omhandlet i traktatens
artikel 222, som begrundelse for hindringer af traktatens friheder, nir disse
hindringer er et resultat af en administrativ godkendelsesordning vedrerende
privatiserede virksomheder. Som det sdledes fremgir af Domstolens praksis
(Konle-dommen, pramis 38), ferer denne artikel ikke til, at eksisterende
ejendomsretlige ordninger i medlemsstaterne ikke er omfattet af traktatens
grundleggende principper.
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De frie kapitalbevaegelser kan som et grundleggende princip i traktaten kun
begranses ved en national ordning, der er begrundet i de i traktatens artikel 73 D,
stk. 1, nsevnte hensyn, eller begrundet i tvingende almene hensyn, og som gelder
for enhver person eller ethvert selskab, der driver virksomhed pd modtagermed-
lemsstatens omrade. For at vaere begrundet m& de nationale regler desuden
udgpre et passende middel til at sikre gennemforelsen af det tilstreebte mal og for
at opfylde kriteriet om proportionalitet ikke g& videre end nedvendigt for at nd
dette mal (jf. i samme retning Sanz de Lera m.fl.-dommen, preemis 23, og dom af
14.3.2000, sag C-54/99, Eglise de scientologie, Sml. I, s. 1335, preemis 18).

For si vidt angér en ordning med forudgdende administrativ godkendelse, som
den i denne sag omhandlede, har Domstolen allerede fastslet, at den skal veere
forholdsmaessig ud fra det tilstreebte mal pd en sidan made, at det samme mél
ikke kan realiseres ved mindre restriktive foranstaltninger, navnlig ved en ordning
med efterfelgende anmeldelser (jf. i samme retning Sanz de Lera m.fl.-dommen,
praemis 23-28, Konle-dommen, preemis 44, og dom af 20.2.2001, sag C-205/99,
Analir m.fl.,, Sml. I, s. 1271, premis 35). En sidan ordning skal bygge pa
objektive kriterier, der ikke er udtryk for forskelsbehandling og pd forhand er
kendt af de bergrte virksomheder, og enhver person, der udszttes for en sidan
restriktiv foranstaltning, skal kunne have retsmidler til rddighed (Analir m.fl.-
dommen, praemis 38).

Som felge heraf skal de af den portugisiske regering anferte begrundelser
behandles.

Med hensyn til beskyttelsen af Den Portugisiske Republiks finansielle interesser
skal det bemaerkes, at ud over de hensyn, der er nzvnt i traktatens artikel 73 D,
stk. 1, der bl.a. vedrerer skatteretten, er en begrundelse ud fra hensynet til
medlemsstatens almene finansielle interesser ikke tilladt. Det fremgér nemlig af
fast retspraksis, at ekonomiske hensyn ikke kan begrunde hindringer, som
traktaten forbyder (jf. vedrerende de frie varebevagelser dom af 9.12.1997, sag
C-265/95, Kommissionen mod Frankrig, Sml. I, s. 6959, premis 62, og
vedrerende fri udveksling af tjenesteydelser dom af 5.6.1997, sag C-398/95,
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SETTG, Sml. I, s. 3091, preemis 23). Dette reesonnement geelder ligeledes de
gkonomisk-politiske mal, der afspejles i artikel 3 i lov nr. 11/90, samt de mél, der
er anfort af den portugisiske regering under denne sags forleb, nermere bestemt
valget af en strategisk samarbejdspartner, en styrkelse af konkurrencestrukturen
pa det pagzldende marked samt en modernisering og en styrkelse af effektiviteten
af produktionsmidlerne. Sidanne interesser kan ikke gyldigt begrunde en
begreensning af den bererte grundleggende frihed.

Som folge heraf er det godtgjort, at der for si vidt angdr forpligtelsen til at
indhente Den Portugisiske Republiks forudgidende godkendelse ved erhvervelse af
kapitalandele, der overstiger et givet niveau, i bestemte portugisiske virk-
somheder foreligger en tilsideszttelse af traktatens artikel 56.

P4 baggrund af den ovenfor anferte skal det fastslds, at Den Portugisiske
Republik har tilsidesat sine forpligtelser i henhold til traktatens artikel 73 B, idet
den har vedtaget og opretholdt de anfagtede bestemmelser.

Traktatens artikel 52, 56, 58 og 221

Kommissionen har endvidere nedlagt pdstand om, at det fastslis, at Den
Portugisiske Republik har tilsidesat bestemmelserne i traktatens artikel 52, 56, 58
og 221, nermere bestemt traktatens bestemmelser om etableringsfriheden, i det
omfang de omhandler virksomheder.
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I den forbindelse skal det bemerkes, at i det omfang den anfegtede ordning
indebaerer restriktioner for etableringsfriheden, er disse en direkte folge af de
hindringer for de frie kapitalbevagelser, der er behandlet ovenfor, og som de er
uadskilleligt forbundet med. Da der er fastsldet en tilsidesettelse af traktatens
artikel 73 B, er det ikke ngdvendigt at behandle de anfagtede foranstaltninger i
forhold til traktatens bestemmelser vedrarende etableringsfriheden.

Tiltreedelsesaktens artikel 221-231

Kommissionen har endvidere nedlagt pastand om, at det fastslis, at Den
Portugisiske Republik har tilsidesat bestemmelserne i tiltraedelsesaktens
artikel 221-231, idet den har vedtaget og opretholdt de anfegtede retsregler.
Kommissionen har imidlertid ikke i sin begrundelse for sagsanlegget anfert,
hvori den tilsideszttelse bestir.

Det ma konstateres, at de pdgeldende bestemmelser i tiltreedelsesakten indferer
en overgangsordning vedrerende direkte investeringer, der er ophert den
31. december 1989. Eftersom de anfzgtede nationale retsregler er blevet vedtaget
i deres helhed efter denne dato, kan de ikke tilsidesztte en overgangsordning, der
ikke lzengere er i kraft.

Kommissionens pastand om, at det fastslds, at Den Portugisiske Republik har
tilsidesat bestemmelserne i tiltreedelsesaktens artikel 221-231, kan séledes ikke
tages til folge.
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Sagens omkostninger

I henhold til procesreglementets artikel 69, stk. 2, pileegges det den tabende part
at betale sagens omkostninger, hvis der er nedlagt pastand herom. Da Kommis-
sionen har nedlagt pastand om, at Den Portugisiske Republik tilpligtes at betale
sagens omkostninger, og Den Portugisiske Republik i det vesentlige har tabt
sagen, bor det pileegges den at betale sagens omkostninger.

Pa grundlag af disse praemisser

udtaler og bestemmer

DOMSTOLEN

1) Den Portugisiske Republik har tilsidesat sine forpligtelser i henhold til
EF-traktatens artikel 73 B (nu artikel 56 EF), idet den har vedtaget og
opretholdt lov nr. 11/90 af 5. april 1990, rammelov om privatiseringer, og
navnlig dennes artikel 13, stk. 3, lovdekreterne om privatisering af
virksomheder, som senere blev vedtaget til gennemforelse heraf, lovdekret
nr. 380/93 af 15. november 1993 og lovdekret nr. 65/94 af 28. februar 1994.
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2) I gvrigt frifindes Den Portugisiske Republik.

3) Den Portugisiske Republik betaler sagens omkostninger.

Rodriguez Iglesias Jann Colneric

von Bahr Gulmann Edward

La Pergola Puissochet Schintgen
Skouris Cunha Rodrigues

Afsagt i offentligt retsmode i Luxembourg den 4. juni 2002.

R. Grass G.C. Rodriguez Iglesias

Justitssekreter President
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