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I — Introdugio

1. O presente processo diz respeito a uma
questio prejudicial submetida ao Tribunal de
Justica, nos termos do artigo 234.° CE, pelo
Landgericht Koblenz (Alemanha) e relativa a
interpretacdo dos artigos 43.° CE e 48.° CE.

2. Em boa substéncia, o 6rgio jurisdicional &
quo pede ao Tribunal de Justica que
esclareca se uma regulamentacio nacional
que impede que se inscrevam no registo
comercial alemio as fustes entre sociedades
alemis e sociedades de outros Estados-
-Membros estd em contradicio com os
principios relativos & liberdade de estabele-
cimento.

1 — Lingua original: italiano.
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II — Quadro juridico

Direito comunitdrio relevante

3. A controvérsia principal versa, fundamen-
talmente, sobre normas do Tratado relativas
3 liberdade de estabelecimento. A este
propésito, refere-se, antes de mais, o
artigo 43.° CE que, como se sabe, consagra
o direito de estabelecimento dos cidadédos
comunitdrios tanto a titulo principal
(segundo parédgrafo) como a titulo secunda-
rio (primeiro pardgrafo). Em especial, prevé
que:

«No 4mbito das disposi¢des seguintes, sdo
proibidas as restricdes a liberdade de esta-
belecimento dos nacionais de um Estado-
-Membro no territério de outro Estado-
-Membro. Esta proibi¢io abrangerd
igualmente as restri¢des a constitui¢io de
agéncias, sucursais ou filiais pelos nacionais
de um Estado-Membro estabelecidos no
territério de outro Estado-Membro.
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A liberdade de estabelecimento compreende
tanto o acesso as actividades nio assalariadas
e o seu exercicio, como a constituicio e a
gestiao de empresas e designadamente soci-
edades, na acep¢io do segundo pardgrafo do
artigo 48.°, nas condi¢des definidas da
legislacio do pais de estabelecimento para
os seus proprios nacionais, sem prejuizo do
disposto no capitulo relativo aos capitais.»

4. Em seguida, ¢ invocado o artigo 48.° CE,
que estabelece o seguinte:

«As sociedades constituidas em conformi-
dade com a legislagio de um Estado-
-Membro e que tenham a sua sede social,
administragio central ou estabelecimento
principal na Comunidade sdo, para efeitos
do disposto no presente capitulo, equipara-
das as pessoas singulares, nacionais dos
Estados-Membros.

Por ‘sociedades’ entendem-se as sociedades
de direito civil ou comercial, incluindo as
sociedades cooperativas, e as outras pessoas
colectivas de direito ptblico ou privado, com
excepgdo das que nio prossigam fins lucra-
tivos.»

5. Todavia, o artigo 46.%, n.° 1, CE estabelece
que:

«As disposigoes do presente capitulo e as
medidas tomadas em sua execugio nio
prejudicam a aplicabilidade das disposi¢oes
legislativas, regulamentares e administrati-
vas, que prevejam o regime especial para os
estrangeiros e sejam justificadas por razges
de ordem piublica, seguranga publica e saude
publica.»

6. Para efeitos do presente processo, tam-
bém é oportuno referir as disposi¢oes do
Tratado relativas & livre circulagio de
capitais, especialmente o artigo 56.°, n.° 1,
CE, que estabelece o seguinte:

«No ambito das disposi¢ées do presente
capitulo, sio proibidas todas as restri¢des aos
movimentos de capitais entre Estados-Mem-
bros e entre Estados-Membros e paises
terceiros.»

7. Por dltimo, importa recordar que ha ji
alguns anos que a Comissio se esfor¢a para
que se adopte, em matéria de fusdes trans-
fronteiricas, um instrumento juridico comu-
nitario adequado a responder s necessida-
des de cooperagdo e de agrupamento entre
sociedades de Estados-Membros diferentes.

I-10809



CONCLUSOES DE A. TIZZANO — PROCESSO C-411/03

8. Todavia, até ao momento, a proposta de
directiva sobre as fusoes transfronteiricas das
sociedades de capitais?, embora estando
numa fase muito avancada?®, ainda nio foi
definitivamente adoptada pelo Parlamento e
pelo Conselho.

O direito nacional

9. Na Alemanha, as opera¢bes de fusdo
regem-se pela Umwandlungsgesetz (lei
nacional relativa & transformacio e fusfo
das sociedades, a seguir «UmwG») %,

10. O § 1, ne 1, dessa lei, ao regular as
operagbes de transformacio, apenas men-
ciona a fusfo de sociedades com sede na
Alemanbha, estabelecendo o seguinte:

«0Os sujeitos de direito com sede no territério
nacional podem sofrer transformagoes

2 — COM (2003) 703 final. O principio que subjaz a essa proposta
é o do reconhecimento pelos Estados-Membros, no respectivo
ordenamento juridico, da possibilidade de concretizagio das
fusdes transfronteiricas.

3 —Em 10 de Maio ultimo, o Parlamento Europeu aprovou
efectivamente, em primeira leitura, a proposta de directiva.

4 — BGBL. 1994, 3210 (1995, 428), alterada pela tltima vez em
12 de Junho de 2003.
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1. por fuséo

[...]»

11. Em seguida, o § 2 do mesmo diploma
descreve as diversas hipdteses de fusdo com
dissolugio da sociedade e sem liquidagdo,
entre as quais, na medida em que é relevante
para efeitos do presente processo, a por
incorporagdo que se processa mediante
transmissdo do patriménio de um ou mais
sujeitos de direito para outro sujeito de
direito existente.

12. Por ultimo, as outras disposicdes da
UmwG que dizem especificamente respeito
as fusdes por incorporagio estabelecem uma
série de condigdes, entre as quais, na medida
em que ¢ relevante para efeitos do presente
processo, a inscricdo da operagdo no registo
comercial do lugar em que a sociedade
incorporante tem a sua sede (artigo 19.°).

III — Matéria de facto e tramitacio
processual

13. A SEVIC Systems Aktiengesellschaft (a
seguir «Sevic»), com sede em Neuwied
(Alemanha), e a Security Vision Concept
S.A. (a seguir «SVC»), com sede no Luxem-
burgo (Luxemburgo), celebraram em 2002
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um contrato de fusdo em que acordaram na
dissolugio sem liquidagio da SVC com a
transferéncia de todo o patriménio desta
para a Sevic.

14. O Amtsgericht Neuwied (Tribunal de
Primeira Instincia de Neuwied) indeferiu o
pedido de inscri¢io da fusdo no registo
comercial alemio com fundamento no § 1,
n° 1, da UmwG, que apenas permite
operagdes de fusio entre sociedades com
sede na Alemanha. No caso em aprego, pelo
contrdrio, a fusio diz respeito a uma
sociedade alema e a uma sociedade de direito
luxemburgués.

15. A Sevic recorreu desta decisio para o
Landgericht Koblenz, o qual, por ter dividas
quanto a interpretacio dos artigos 43.° CE e
48.° CE, decidiu suspender a instincia e
submeter ao Tribunal de Justica a seguinte
questio prejudicial:

«Os artigos 43.° e 48.° CE devem ser
interpretados no sentido de que ¢ contririo
a liberdade de estabelecimento de sociedades
o facto de se recusar a uma sociedade
estrangeira da Comunidade a inscri¢io no
registo comercial alemao da pretendida fusio
com uma saciedade alemi, com fundamento
nos §§ 16 e segs. da Umwandlungsgesetz (Lei
relativa & transformagio e fusio das socie-

dades; a seguir ‘UmwG’), em virtude de 0 § 1,
ne° 1, alinea 1 da UmwG s6 prever a
transformacio de sujeitos juridicos com sede
no territério nacional?»

16. No processo assim desencadeado, tanto
a recorrente no processo principal como os
Governos alemio e dos Paises Baixos e a
Comissdo apresentaram observagdes escri-
tas.

17. Na audiéncia de 10 de Maio de 2005
intervieram a Sevic, o Governo alemio e a
Comissao.

IV — Andlise juridica

A — Aplicabilidade, ao caso em aprego, das
disposigies do Tratado relativas a liberdade
de estabelecimento

18. A titulo preliminar, observo que a
regulamentagao nacional em questio,
embora limitando-se a disciplinar as fusées
entre sociedades com sede na Alemanha,
afecta directamente a possibilidade de reali-
zagdo de fusoes internacionais. Como o caso
em apreco demonstra e foi confirmado pelo

I[-10811
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Governo alemio na audiéncia, é efectiva-
mente com base no § 1, n.° 1, da UmwG — e,
na verdade, por essa disposi¢do contemplar
apenas as fusdes «internas» — que na
Alemanha, em geral ®, se recusa a inscricdo
no registo comercial dos actos de fusdo entre
uma sociedade de direito alemfo e uma
sociedade de outro Estado-Membro, com a
consequéncia de a operagio ndo poder
produzir efeitos.

19. Posto isto, observo que as partes dis-
cordam, antes de mais, sobre a prépria
possibilidade de qualificar as operagdes em
causa como exercicio da liberdade de esta-
belecimento. Ainda antes, portanto, de
determinar se a regulamentagio alemid em
causa estd ou ndo em conformidade com os
artigos 43.° CE e 48.° CE, como pedido pelo
6rgio jurisdicional de reenvio, importa
apurar se, em relacdo a casos como o em
apreco, essa disciplina integra o 4mbito de
aplicagio dessas disposi¢oes.

20. Os Governos aleméo e neerlandés res-
pondem negativamente a essa questdo,
porque, de acordo com o respectivo enten-
dimento, as operacdes de fusdo em questio
nio déo origem a um «estabelecimento» na
acepgéo do Tratado.

5 — Na sua decisdo, o 6rgdo jurisdicional de reenvio indica,
todavia, que, recentemente — embora se trate de uma
corrente jurisprudencial minoritdria — alguns tribunais
alemdes aceitaram o registo de fusdes de sociedades com sede
na Alemanha com sociedades estrangeiras.
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21. Esse conceito, explica o Governo ale-
mado, refere-se ao exercicio, por uma pessoa
singular ou colectiva, de uma actividade
econémica noutro Estado-Membro através
de uma presenca estével decorrente, no que
respeita &s sociedades, do estabelecimento da
sua sede no referido Estado ou da trans-
feréncia para esse Estado de um centro de
actividade principal (artigo 43.°, segundo
pardgrafo) ou da constitui¢do nesse Estado
de um centro secunddrio de actividade
(artigo 43.°, primeiro pardgrafo).

22. No caso em aprego, todavia, prossegue
esse governo, a sociedade luxemburguesa
(SVC) ¢é absorvida, devido a fusdo, pela
sociedade alemd incorporante (Sevic) e
perde, portanto, a sua personalidade jurfdica.
Mas como, por definicio, uma sociedade
extinta niio pode «estabelecer-se», nem a
titulo principal nem a titulo secundério,
noutro Estado-Membro, deve concluir-se,
segundo o Governo aleméio, que ndo se
verificam aqui os pressupostos para aplica-
¢do dos artigos 43.° e 48.° do Tratado.

23. Por seu lado, o Governo neerlandés,
partindo de um raciocinio andlogo, acres-
centa que a extingdo de uma sociedade afecta
directamente a sua constitui¢io e funciona-
mento, ou seja, aspectos que, como o
Tribunal de Justica reconheceu no seu
acérdio Daily Mail®, actualmente extrava-

6 — Acérdio de 27 de Setembro de 1988, Daily Mail e General
Trust (81/87, Colect., p. 5483).
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sam da esfera de aplicagdo do direito
comunitdrio e apenas sio regulados, como
a nacionalidade das pessoas singulares, pelos
ordenamentos nacionais. Assim, os
artigos 43.° CE e 48.° CE ndo podiam ser
interpretados no sentido de atribuirem as
sociedades o direito de se extinguirem
participando em fusdes transfronteiricas.

24. Por meu lado, afirmo de imediato nao
compartilhar esta perspectiva.

25. Antes de mais, porque me parece que
procede segundo uma ldgica invertida, na
medida em que assume uma consequéncia
da fusdo, ou seja, a extin¢do da sociedade
incorporada, como causa da impossibilidade
de essa sociedade (que ainda nio estd
extinta!) proceder s operagdes e, portanto,
como justificacio dessa proibi¢io de registo
que exactamente exclui essas operagdes.

26. A verdade é que, pelo contririo, durante
todo o periodo anterior  fusdo e até ao seu
registo, ambas as sociedades existem e
actuam como pessoas juridicas plenamente
capazes de negociar e subscrever o acto de
fusio. S6 com o aperfeicoamento da fusio,
designadamente com o registo desse acto,

um dos dois sujeitos se extingue’; mas até
esse momento nao é isso que se verifica,
tanto mais que, caso a operac¢do ndo se torne
perfeita, a sociedade que deveria ser incor-
porada continua a existir como pessoa

juridica auténoma.

27. A regulamentacio nacional em causa
prejudica, portanto, sujeitos de direito na
plena posse das suas capacidades juridicas,
impedindo-os essa regulamentacio, e apenas
ela, de beneficiarem da liberdade de estabe-
lecimento. Assim, é apenas confundindo
causas e efeitos que se pode pretender
justificar a inaplicabilidade das normas do
Tratado as operagbes de fusio transfrontei-
ricas em nome de uma presumida falta de
personalidade juridica da sociedade incorpo-
rada.

28. Todavia, a remogio de todas as duvidas
sobre o facto de que a disposi¢do em andlise
integra o ambito de aplicacio dos
artigos 43.° CE e 48.° CE, como interpretados
pela consolidada jurisprudéncia comunitéria,
¢, em meu entender, o préprio objecto dessas
disposigoes.

7 — E, de resto, o que se encontra expressamente previsto no § 20
da referida UmwG.

1-10813
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29. Como se sabe, com o objectivo de
garantir o pleno gozo do direito de estabe-
lecimento, entendido como possibilidade de
«participar, de modo estdvel e continuo, na
vida econémica de um [outro] Estado-
-Membro» ®, o Tribunal de Justica submeteu
A disciplina dos artigos 43.° CE e 48.° CE néo
apenas as normas e praticas nacionais que
dizem indirecta e especificamente respeito
ao exercicio da actividade econdémica em
causa mas também todas as «relativas as
diversas faculdades de ordem geral que
favorecem o exercicio dessas actividades» °.

30. Assim, integram o ambito de aplicagio
do direito de estabelecimento todas as
medidas que permitam ou mesmo s6 facili-
tem o acesso a outro Estado-Membro e/ou o
desenvolvimento de actividades econémicas
nesse Estado, permitindo aos sujeitos inte-
ressados participar, efectivamente e nas
mesmas condi¢des que os operadores nacio-
nais, na vida econémica do pafs '°.

31. Ao enunciar estes principios, o Tribunal
de Justica quase sempre se referiu ao
Programa Geral para Supressio das Restri-

8 — Acérdio de 30 de Novembro de 1995, Gebhard (C-55/94,
Colect., p. 1-4165, n=° 25).

9 — Acérdios de 14 de Janeiro de 1988, Comissio/Italia (63/86,
Colect., p. 29, n° 14), e de 30 de Maio de 1989, Comissio/
/Grécia &05/87, Colect., p. 1461, n° 21).

10 - V,, em especial, acérdaos Comissao/It4lia, j4 referido, n.>* 14
e 16; Comissio/Grécia, ji referido, n° 19; de 1 de Junho
de 1999, Konle (C-302/97, Colect., p. 1-3099, n.° 22); de 13 de
Abril de 2000, Baars (C-251/98, Colect,, p. [-2787, n° 22); e
de 5 de Novembro de 2002, Uberseering (C-208/00, Colect.,
p- 1:9919, n° 93).
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coes A Liberdade de Estabelecimento adop-
tado pelo Conselho em 18 de Dezembro
de 1961, que determina serem restrigdes a
abolir as «disposicoes e préticas que, apenas
no que respeita aos cidadios estrangeiros,
excluem, limitam ou subordinam a condi-
¢oes a faculdade de exercer os direitos
normalmente conexos com uma actividade
nio assalariada» ''. O programa fornece, a
titulo meramente exemplificativo, uma lista
dessas «faculdades» entre as quais, para
efeitos do que nos importa, a faculdade de
«celebrar contratos» e «de adquirir, gozar e
alienar direitos e bens mobilidrios ou imobi-
lidrios».

32. Em suma, para sintetizar, o direito de
estabelecimento néo diz apenas respeito ao
direito de transferir-se para um Estado-
-Membro diverso com o objectivo de desen-
volver a sua prépria actividade, antes abran-
gendo todos os aspectos que de algum modo
sejam complementares e funcionais relativa-
mente ao desenvolvimento da referida acti-
vidade e, portanto, ao pleno exercicio da
liberdade consagrada no Tratado.

33. Ora bem, parece-me evidente ser tam-
bém este o caso da regulamentacéio nacional
em exame. De facto, debruga-se sobre
aspectos ndo complementares mas efectiva-
mente essenciais para a actividade de um
operador econémico, dado que os impede de
celebrarem determinados negécios juridicos
(as fusdes) e, em especial, operacbes de
aquisicio/alienagio ou de constituicio de
novas sociedades.

11 — JO 1962, n.° 2, p. 36.
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34. Existe, no entanto, um outro aspecto
que, por ser apenas relativo a extin¢do da
sociedade incorporada, os governos interve-
nientes acabaram por perder de vista e que
pode pelo contrdrio, em meu entender, ser
particularmente importante para efeitos da

presente andlise.

35. Refiro-me, designadamente, ao facto de a
operagio de fusio em exame poder ser
analisada ni#o apenas como uma hipétese
de estabelecimento primario mas também de
estabelecimento secundario. Isto porque a
absor¢io de uma sociedade estabelecida num
Estado-Membro (neste caso, a luxembur-
guesa) ndo exclui que a sociedade incorpo-
rante (ora, a alemd) possa encontrar-se,
devido & prépria fusdo, a actuar de forma
estdvel no Estado-Membro em que a socie-
dade incorporada tinha a sua sede e,
portanto, num Estado-Membro diferente do
préprio, constituindo neste uma sede,
embora secunddria.

36. E de facto, no caso em aprego, como se
confirmou na audiéncia, por for¢a do con-
trato de fusdo, a sociedade incorporante
(Sevic) manteve no Luxemburgo bens, pes-
soal e meios de produgio da sociedade
incorporada (SVC), dispondo assim de um
centro de actividade «secunddario» no estran-
geiro.

37. Neste caso, portanto, estava-se perante
um modo especifico de exercicio da liber-

dade de estabelecimento, também prevista
no artigo 43.° CE: ou seja, o estabelecimento
«secundario» num Estado-Membro de uma
sociedade com sede noutro Estado-Membro,
gracas a faculdade, efectivamente prevista
nessa disposi¢ao, «de criar e de conservar
[...] mais um centro de actividade no
territério da Comunidade» '2

38. Nem o facto de no caso em aprego o
estabelecimento secunddrio se concretizar
numa entidade privada de personalidade
juridica auténoma nos podia conduzir a
conclusio diversa. Com efeito, o artigo 43.°,
n.° 1, CE prevé a possibilidade de o direito de
estabelecimento ser exercido através tanto de
uma entidade dotada de personalidade juri-
dica {filial) como desprovida dessa autono-
mia (agéncias e sucursais).

39. Por outro lado, da jurisprudéncia comu-
nitaria retira-se que a referéncia na dita
disposi¢io a «agéncias, sucursais ou filiais»
deve considerar-se uma indicacio mera-
mente exemplificativa, e nio exaustiva, das
formas de estabelecimento a que pode
recorrer a sociedade operante noutro
Estado-Membro. Assim, o Tribunal de Jus-
tica admitiu a aplicagio das normas sobre o
estabelecimento em casos em que, por
exemplo, a presenga de uma sociedade

12 — Acérdio de 12 de Julho de 1984, Klopp (107/83, Recueil,
p. 2971, n® 19).
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noutro pafs da Comunidade nio assume «a
forma de uma sucursal ou de uma agéncia
mas se exer¢a por meio de um simples
escritério, gerido pelo préprio pessoal da
empresa ou de pessoa independente mas
mandatada para agir permanentemente em
nome dela, como o faria uma agéncia» '3,

40. Dado o que precede, também néo parece
que vingue a objecgio do Governo aleméo,
que entende que o exercicio do direito de
estabelecimento exige necessariamente a
criagio de uma sede nova ou complementar
no estrangeiro, nio podendo, portanto,
manifestar-se através da absor¢io de uma
sociedade ji existente, como acontece no
processo principal.

41. Como j4 foi esclarecido pelo Tribunal de
Justica, de facto, coerentemente com a
orientacdo jurisprudencial supra recordada,
o direito reconhecido pelo artigo 43.° CE
comporta a faculdade «de escolha da forma
juridica adequada para o exercicio de activi-
dades noutro Estado-Membro»'*. Esse
direito pode, portanto, ser exercido de
diversas formas, nomeadamente através da
aquisicdo de quotas de uma sociedade ji
existente e estabelecida noutro Estado-Mem-

13 — Acérdio de 4 de Dezembro de 1986, Comissio/Alemanha
(205/84, Colect., p. 3755, n.° 21).

14 — Acérdio de 21 de Setembro de 1999, Saint-Gobain
(C-307/97, Colect., p. 1-6161, n.° 43).
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bro desde que essa participagio confira ao
adquirente «uma influéncia efectiva sobre as
decisdes da sociedade e ndo lhes permita
determinar as suas actividades» '°, critério
esse que, por definicdo, estard sempre
satisfeito nos casos, como o presente, de
incorporagio de outra sociedade.

42. A luz das considerages expostas, consi-
dero, portanto, que uma regulamentacdo
nacional como a objecto do processo princi-
pal integra plenamente o &mbito de aplicagéo
dos artigos 43.° CE e 48.° CE.

B — Apreciacio da legislagdo nacional em
causa

43, Isto posto, e passando agora ao mérito
da questdo, importa perguntar se a medida
nacional em causa, por impedir a inscricéo
no registo comercial aleméo das fusdes entre

15 — V., em especial, acérdaos Baars, j4 referido, n.* 21 e 22, e
Uberseering, ja referido, n.° 77. Todavia, importa esclarecer
que a aquisicio de uma participagio que nio confira uma
influéncia efectiva ndo estd, por essa razio, subtrafda a
aplicagdo das disposices do Tratado, continuando, portanto,
sujeita ao estabelecido em matéria de livre circulagio de
capitais.
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sociedades com sede na Alemanha e socie-
dades de outros Estados-Membros, constitui
uma restricio a liberdade de estabeleci-
mento.

44. Inicio esta andlise recordando que, com
base na defini¢io ampla da liberdade de
estabelecimento que, como se viu {nos
n.% 24 a 27, supra), resulta da jurisprudéncia
comunitéria, devem considerar-se restricoes
a essa liberdade «todas as medidas que
proibem, perturbam ou tornam menos
atractivo o [seu] exercicio» 6. Assim, tam-
bém podem ficar sob a al¢ada dessa proibi-
¢io medidas nacionais apenas adequadas a
«dissuadir» um operador de invocar o direito
de estabelecimento 7.

45. Dessa jurisprudéncia resulta sempre,
mas ndo apenas, que o artigo 43.° CE ndo
se limita a proibir que um Estado-Membro
impega ou restrinja o estabelecimento de
operadores estrangeiros no seu territorio,
mas opde-se também a que levantem difi-
culdades ao estabelecimento de operadores
nacionais noutro Estado-Membro '8, Por

16 — V., por ltimo, acérdio de 5 de Qutubro de 2004, Caixa Bank
France (C-442/02, Colect., p. 1-8961, n.° 1, ¢ a jurisprudéncia
af indicada).

17 — V, a titulo de exemplo, acérdios Daily Mail, ji referido,
n.° 16; de 18 de Novembro de 1999, X e Y (C-200/98, Colect.,
p. 1-8261, n° 26); ¢ de 11 de Margo de 2004, Hughes de
Lasteyrie du Saillant (C-9/02, Colect., p. 1-2409, n° 45).

18 — V., designadamente, acordios Baars, ja referido, ne 28, e
Hughes de Lasteyrie du Saillant, j4 referido, n.° 42.

outras palavras, sdo proibidas tanto as
restricoes «a entrada» como «i saida» do
territério nacional.

46. Aplicando estes principios ao caso em
apreco, parece-me indiscutivel que uma
regulamentagio como a em causa ¢ id6nea,
pelo menos, a dissuadir o exercicio da
liberdade de estabelecimento por parte dos
operadores tanto nacionais como estrangei-
1os.

47. O instrumento da fusio constitui, com
efeito, uma técnica particularmente eficaz de
transformacdo das sociedades na medida em
que permite, no quadro de uma dnica
operacio, exercer uma determinada activi-
dade de uma forma nova e sem solugdes de
continuidade, reduzindo, portanto, de forma
notivel as complicacdes, os prazos e os
custos associados a formas alternativas de
agrupamento societdrio, como os que impli-
cam, por exemplo, a dissolu¢io de socieda-
des com liquidagio do patriménio e poste-
rior constituicdo de uma nova sociedade, a
transferéncia de elementos individuais do
patriménio, a troca de titulos de propriedade,
etc.

48. Ora, importa observar que por efeito da
regulamentacio nacional em causa, e apenas
por causa desta, a Sevic perde, como todas as
sociedades de direito alemido que se encon-
trem numa situagdo andloga e pelo simples
facto de pretender incorporar uma sociedade
que tem sede noutro Estado-Membro, a
possibilidade de proceder a uma fusio a
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que, de outro modo, poderia recorrer. Perde,
portanto, uma possibilidade de importincia
notdvel e 6bvia num mercado integrado,
como o europeu, a menos que pretenda
recorrer a técnicas alternativas que, como hé
pouco sublinhei, nio possuem as mesmas
caracterfsticas e vantagens.

49. Tudo isto constitui manifestamente um
«obstéculo» susceptivel de influenciar direc-
tamente as decisdes das empresas alemis de
se estabelecerem ou estenderem a sua
prépria presenca a outros Estados-Membros
e, portanto, de exercerem a liberdade a que
tém direito nos termos dos artigos 43.° CE e
48.° CE.

50. Mas a medida em questio tem efeitos
restritivos mesmo relativamente a sociedades
com sede noutros Estados-Membros. Com
efeito, impede totalmente esses sujeitos de
recorrerem a uma modalidade de acesso ao
mercado alemdo. Em especial, uma socie-
dade com sede no estrangeiro nio poderia
desenvolver as suas actividades na Alemanha
unindo-se a uma ou mais sociedades alemas
mediante a absor¢io de uma sociedade ji
existente ou constituicdo de uma nova
sociedade. Para obter este resultado, muito
provavelmente deveria, em primeiro lugar,
ser criada uma nova sociedade na Alemanha,
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o que equivale, como o Tribunal j4 esclare-
ceu, «d propria negacio da liberdade de
estabelecimento»

51. A luz das consideracdes expandidas,
considero, portanto, que a medida alemi
constitui, na acepgio exposta, uma restricio
4 liberdade de estabelecimento e é, assim,
contrdria aos artigos 43.° CE e 48.° CE.

C — A pretensa justificacdo da legislacdo
nacional em causa

52. Apesar disto, importa ainda perguntar se
a incompatibilidade da regulamentagdo
nacional em causa ndo pode ser posta em
causa devido a razdes de caricter geral que,
como adiante veremos, poderiam ser invo-
cadas para a justificar.

53. Com efeito, 0 Governo alemdo, apoiado
pelo neerlandés, alega que na situagio actual,
em que ndo existem normas comunitérias de
harmonizagdo, ndo era possivel aquele
Estado reconhecer as fusdes transfronteiri-
cas, dadas as enormes diferencas ainda
existentes entre os direitos das sociedades
dos Estados-Membros e, portanto, dado o
caricter particularmente complexo dessas

19 — Acérdao Uberseering, jé referido, n.° 81.
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operagdes. A proibi¢io em causa era, por-
tanto, motivada pela necessidade de garantir
um nivel de certeza do direito adequado nas
transacgbes comerciais, bem como pela de
tutelar os interesses dos trabalhadores, cre-
dores e sécios minoritdrios das sociedades
alemas.

54. Caso o Tribunal devesse considerar que
a norma constante do § 1, n.° 1, primeiro
paragrafo, da UmwG constitui uma restrigio
A liberdade de estabelecimento, essa restricio
era, no entanto, legitima na medida em que
se destinava a satisfazer exigéncias que,
segundo os dois governos intervenientes,
foram reconhecidas pela jurisprudéncia
comunitaria como idéneas para justificar as
referidas medidas.

55. Por meu lado, recordo antes de mais
que, no plano das excepgdes autorizadas s
liberdades fundamentais, o direito comuni-
tirio distingue claramente entre as medidas
discriminatérias e ndo discriminatdrias. As
primeiras sdo, com efeito, autorizadas apenas
se puderem integrar uma derrogacio expres-
samente prevista no Tratado, ou seja, no que
respeita ao direito de estabelecimento, no
artigo 46.° CE. As que, pelo contririo, sio
indistintamente aplicdveis a sujeitos nacio-
nais e de outros Estados-Membros apenas

podem ser autorizadas se justificadas por
eventuais razdes imperativas e, mesmo nesse
caso, desde que sejam adequadas para
garantir a realizacio do objectivo que
prosseguem e nio ultraé)assem o que é
necessario para o atingir .

56. Ora, importa declarar que, no caso em
apreco, estamos em presenca de uma dispo-
sicao de natureza discriminatéria. Como se
viu, com efeito, a disciplina em andlise
estabelece uma clara diferenca de tratamento
entre sociedades com base na respectiva
sede, permitindo as fusdes se as sociedades
interessadas estiverem estabelecidas na Ale-
manha e impedindo-as se, pelo contrério,
uma delas estiver estabelecida no estran-
geiro.

57. Nestes casos, a Unica derrogagio sus-
ceptivel de aplicagdo é, portanto, a prevista
no artigo 46.° CE, com base na qual medidas
discriminatérias podem justificar-se apenas
por motivos de ordem publica, seguranca
publica e satde publica. Esta disposicio, na
medida em que também comporta uma
derrogacio a um principio fundamental do
Tratado, deve ser interpretada de forma
restritiva, razao pela qual o Tribunal subor-

20 — V., designadamente, acérddos de 31 de Margo de 1993, Kraus
(C-19/92, Colect,, p. 1-1663, n.° 32); Gebhard, j& referido,
ne 37, de 9 de Margo de 1999, Centros (C-212/97, Colect.,
p. 1-1459, n° 34); e Caixa Bank France, ji referido, n° 17.
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dinou, especialmente, a sua aplicabilidade &
existéncia de uma «ameaga real e suficiente-
mente grave que afecta um interesse funda-
mental da sociedade» .

58. Ora, parece-me evidente que as eventu-
ais dificuldades de coordenagio ou os riscos
de contradigio entre diferentes disposicdes
nacionais em matéria de sociedades, evoca-
das conjuntamente de forma extremamente
vaga e genérica pelas autoridades alemds e
neerlandesas, ndo podem constituir uma
«ameaga» dessa natureza e dimensdo a um
dos referidos «interesses fundamentais da
colectividade» e, assim, integrar o 4mbito do
artigo 46.° CE.

59. Mas mesmo que se considerasse que a
disposicdo em causa nfo tem cardcter
discriminatério, o resultado nfio mudava
pois também nfdo estavam satisfeitas as
condi¢cbes impostas pela jurisprudéncia
comunitdria atrds referida para os casos de
restrigdes indistintamente aplicdveis (supra,
n.° 55).

21 — V., ex multis, acérdios de 27 de Outubro de 1977,
Bouchereau (30/77, Colect., p. 715, n° 35), e de 26 de
Novembro de 2002, Oteiza Olazabal (C-100/01, Colect.,
p. 1-10981, n.° 39).
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60. Comecemos pela subsisténcia de moti-
vos imperiosos de interesse pablico. Sob esta
perspectiva, poder-se-iam com efeito incluir,
de forma absolutamente hipotética, as razdes
do Estado de origem da sociedade incorpo-
rada para se opor a realizagio da fusio em
nome de razdes imperiosas de interesse
ptiblico ?2. Com efeito, esse Estado vé extin-
guir-se, por se incorporar numa sociedade de
outro Estado-Membro, uma sociedade que
pertencia ao seu prdprio ordenamento e
sobre a qual nio poderd, portanto, mais
exercer um controlo directo.

61. Uma oposi¢io por parte do Estado a que
pertence a sociedade incorporante parece,
pelo contrério, mais dificil de justificar, dado
que a fusio ndo afecta a ligacio dessa
sociedade ao ordenamento juridico desse
Estado. No caso em aprego, com efeito, a
Sevic mantinha a sua sede na Alemanha
mesmo ap6s a fusio pretendida e o direito
alemio continuava a aplicar-se a toda a
actividade da referida sociedade.

62. Mas mesmo que se pretenda dar impor-
tncia a estas consideragdes, permanece no
entanto a duvida de que os referidos
problemas de compatibilidade ou de coor-
denacdo entre ordenamentos juridicos dife-
rentes possam merecer a qualificagio de
motivos imperativos de interesse publico. E
isto especialmente se se considerar que, pelo

22 — No caso em aprego, resulta dos autos que o Luxemburgo nio
levantou qualquer tipo de objecgdo e procedeu ao cancela-
mento da SVC no registo comercial.
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que se sabe, as fusées internacionais sio
autorizadas em diversos ordenamentos
nacionais sem que isso, contrariamente ao
que parecem sustentar os dois governos
intervenientes, crie dificuldades insuperé-
veis 23

63. De qualquer modo, se, sobre este
aspecto, se concordasse com esses governos,
quod non, importava ainda verificar se, no
caso em apreco, estio reunidas as outras
condigdes ji indicadas, ou seja, a necessidade
e a proporcionalidade da medida em causa.

64. Como se viu, todavia, essa disposi¢io
estabelece uma proibi¢io absoluta e auto-
matica, aplicdvel portanto de um modo geral
e preventivo a todos os casos de fusio
transfronteirica, independentemente da veri-
ficagdo dos eventuais prejuizos ou riscos que
dela decorrem.

65. Enquanto tal, parece-me absolutamente
evidente, especialmente & luz da jurispru-

23 — Pelo que se sabe, essas operagdes sdo possveis, por exemplo,
no direito espanhol, portugudés, italiano, francés e belga,
embora de acorde com modahdades diferentes.

déncia do Tribunal de Justica 2 que excede
em muito o objectivo de resolver as eventu-
ais dificuldades referidas e deve, portanto,
considerar-se desproporcionada relativa-
mente & prossecucdo do referido objectivo.
Efectivamente, este objectivo poderia ser
alcangado através de medidas menos restri-
tivas, como, por exemplo, a possibilidade de
recusar o registo caso a caso e apenas em
presenca de manifesta e provada dificuldade
de coordenagio entre os ordenamentos
juridicos em causa, susceptivel de por
seriamente em causa a certeza do direito
ou a protecgdo dos interesses dos trabalha-
dores, credores ou sécios minoritarios das
sociedades em causa.

66. Com efeito, repito, nio se pode consi-
derar que uma medida que consagra uma
proibicio tdo absoluta e automdtica seja
proporcionada.

67. Nem, por ultimo, se pode invocar como
justificagio dessa medida a circunstincia,
invocada pelos governos intervenientes, de
ainda nao ter sido adoptada a directiva
comunitdria sobre as fusoes transfronteiricas
de sociedades de capitais. Efectivamente,

24 — Quanto ao cardcter desproporcionado de proibigdes absolu-
tas e gerais, v., a titulo exemplificativo, acérdios de 30 de
Abril de 1986, Comissao/Franga (96/85, Colect., p. 1475,
ne 14); de 16 de Junho de 1992, Conussio/Luxemburgo
(C-351/90. Colect, p. [-3945, ne 19); de 26 de Setembro
de 2000, Comissio/Bélgica ((. 478/98, Colect., p. 1-7587,
n.e 45); e de 4 de Margo de 2004, Comissio/Franga
(C-334/02, Colect,, p. 1-2229, n.”™* 28 e 34).
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segundo estes governos, ndo existindo har-
monizagio comunitiria nio era possivel
proceder a essas operagdes.

68. E sabido, com efeito, e também confir-
mado pela jurisprudéncia consolidada do
Tribunal de Justica, que o exercicio da
liberdade de estabelecimento ndo pode
depender da adopcdo de directivas de
harmonizaciio ?°. Isto porque essas directivas
néo atribuem os direitos reconhecidos pelo
Tratado, mas destinam-se apenas a facilitar o
seu exercicio. O que, de resto, é confirmado,
no que respeita mais especificamente ao caso
que nos ocupa, pelo primeiro considerando
da referida proposta de directiva, segundo o
qual esta se destina «a facilitar a realizagio
de fusGes transfronteiricas» 2°. Fica assim
desmentida a tese da necessidade de uma
prévia harmonizagio comunitdria.

69. Em definitivo, parece-me que, no caso
em apreco, ndo se encontram preenchidas as
condi¢des que anteriormente indiquei como
essenciais para justificar uma medida nacio-
nal incompativel com o Tratado.

25 — V,, designadamente, acérdios de 28 de Abril de 1977,
Thieflry (71/76, Colect., p. 277, n.*° 17 e 27); de 31 de Margo
de 1993, Kraus, j4 referido, n.° 30; e Uberseering, j4 referido,
n.° 55.

26 — O sublinhado ¢ meu.
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70. Concluo, portanto, que a disposicio
nacional em causa néo se justifica nem com
base no artigo 46.° CE, nem com base nas
exigéncias imperativas invocadas pelos
governos intervenientes. Por conseguinte,
deve considerar-se contraria aos
artigos 43.° CE e 48 CE.

D — Quanto a livre circulagio de capitais

71. Por dltimo, sublinho que, na audiéncia, a
Comissdo observou que a medida em
questio também podia ser analisada como
uma restricio A livre circulagio de capitais,
proibida, em principio, pelo artigo 56.° CE.
Isto na medida em que a recusa de registo
das fusdes transfronteiricas dificultava os
movimentos de capitais inerentes a essas
operagoes.

72. Pelo meu lado, devo antes de mais
observar que o 6rgéo jurisdicional de reenvio
néo pediu ao Tribunal que se pronunciasse, a
titulo prejudicial, sobre a interpretagio do
artigo 56.° CE.

Apesar disto, podemo-nos perguntar sobre
se ndo serd necessirio responder a esta
questdo. Com efeito, como a jurisprudéncia
comunitéria esclarece, «com vista a fornecer
uma resposta util ao érgio jurisdicional que
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submeteu a questio prejudicial, o Tribunal
pode ser levado a tomar em consideragio
normas de direito comunitario s quais o juiz
nacional ndo fez referéncia na sua ques-
tion 27,

73. No entanto, no caso em aprego, nio me
parece, em principio, que a interpretacio do
artigo 56.° CE seja verdadeiramente necessa-
ria para a solugio do processo principal.
Com efeito, tendo j4 chegado A conclusio
que a medida em causa constitui uma
restricdo injustificada ao artigo 43.° CE,
uma verificagdo da sua compatibilidade
com o artigo 56.° CE era, em rigor, supérflua.
Com efeito, é sabido que o Tribunal, quando
confrontado com uma restricio a liberdade
de estabelecimento, ndo considera, em prin-
cipio, necessédrio examinar se uma determi-
nada medida também é contraria s normas
do Tratado relativas 2 livre circulacio de
capitais %5,

74. No caso em apre¢o, no entanto, a
verificagdo ulterior podia ser necessaria caso
o Tribunal devesse acolher a solugdo pro-
posta pelos governos intervenientes e negar

27 — Ac6rdios de 20 de Margo de 1986, Tissier (35/85, Colect.,
. 1207, n.° 9); de 27 de Margo de 1990, Bagli Pennacchiotti
EC-315/88, Colect., p. 1-1323, n.° 10); e de 18 de Novembro

de 1999, Teckal (C-107/98, Colect., p. 1-8121, n.° 39).

28 — V., por exemplo, acérdios de 28 de Abril de 1998, Safir
(C-118/96, Colect., p. 1-1897, n° 35); de 18 de Novembro
de 1999, X e Y (C-200/98, Colect., p. I-8261, n.c 30); de 13 de
Abril de 2000, Baars (C-251/98, Colect., p. 1-2787, n.° 42); de
8 de Margo de 2001, Metallgesellschaft e o. (C-397/98 e
C-410/98, Colect., p. 1-1727, n.° 75); e de 21 de Novembro
de 2002, X e Y (C-436/00, Colect., p. 1-10829, n.° 66).

que exista, no caso em aprego, uma violagio
das disposi¢oes relativas & liberdade de
estabelecimento.

75. Se assim fosse, todavia, e se procedesse,
portanto, A apreciagio da questio na pers-
pectiva da liberdade de circulagio de capi-
tais, a minha conclusio era a de que, como a
Comissdo sustenta, a medida nacional em
causa constitui uma restricdo ilicita a essa

liberdade.

76. Observo, em primeiro lugar, que,
estando «indissoluvelmente ligada[s] a um
movimento de capitais» *°, as operacdes de
fusdo integram claramente o ambito de
aplicagdo do artigo 56.° CE. Com efeito,
segundo o ponto I, «Investimentos directos»,
da nomenclatura® contida no anexo 1 da
Directiva 88/361/CEE do Conselho, de 24 de
Junho de 1988, para a execugio do artigo 67.°
do Tratado®!, fazem parte destes investi-
mentos a «aquisi¢do integral de empresas
existentes» (n.° 1) e a «[plarticipagio em

29 — Ac6rdio de 16 de Margo de 1999, Trummer e Mayer
(C-222/97, Colect., p. I-1661, n.° 24).

30 — Nomenclatura a que a jurisprudéncia comunitiria se tem
constantemente referido para definir o conceito de movi-
mentos de capitais. V., recentemente, acérdios Trummer e
Mayer, j4 referido, n.° 21, e de 6 de Juiho de 2000, Verkooijen
(C-35/98, Colect,, p. 1-4071, n.° 27).

31 —JO L 178, p. 5.
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empresas novas ou existentes com vista a
criar ou manter lagos econdmicos duradou-
ros» (n° 2). E, portanto, claro que as
operagdes de fusdo constituem «movimentos
de capitais».

77. Em segundo lugar, no que respeita a
natureza restritiva da medida em causa,
parece-me que se podem facilmente aplicar,
mutatis mutandis, as consideracoes desen-
volvidas a proposito da liberdade de estabe-
lecimento (supra, n.® 37 a 43). Com efeito, a
disciplina em causa tem, no minimo, um

V — Conclusio

efeito dissuasor sobre os movimentos de
capitais, impedindo o uso de um instru-
mento privilegiado para proceder a opera-
¢oes de aquisicio ou criagiio de sociedades
no estrangeiro.

78. Por tltimo, e pelas mesmas razdes entdo
indicadas (supra, n.°° 48 a 59), considero que
n#o estdo preenchidas, no caso em aprego, as
condi¢des estabelecidas na jurisprudéncia
para que se possa justificar uma derrogacio
ao exercicio de uma liberdade fundamental
garantida pelo Tratado, como a em apreco.

79. A luz das consideracbes expostas, proponho ao Tribunal de Justica que
responda & questdo submetida pelo Landgericht Koblenz nos seguintes termos:

«Os artigos 43.° CE e 48.° CE opdem-se & regulamentacio de um Estado-Membro,
como a Umwandlungsgesetz, que ndo permite a inscri¢io no registo comercial das
empresas resultantes de fusdes entre sociedades com sede nesse Estado e sociedades

de outros Estados-Membros.»
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