SENTENCIA DE 21.10.2010 — ASUNTO C-81/09

SENTENCIA DEL TRIBUNAL DE JUSTICIA (Sala Segunda)
de 21 de octubre de 2010*

En el asunto C-81/09,

que tiene por objeto una peticién de decisién prejudicial planteada, con arreglo al
articulo 234 CE, por el Symvoulio tis Epikrateias (Grecia), mediante resolucién de
17 de octubre de 2008, recibida en el Tribunal de Justicia el 25 de febrero de 2009, en
el procedimiento entre

Idryma Typou AE

Ypourgos Typou kai Meson Mazikis Enimerosis,

EL TRIBUNAL DE JUSTICIA (Sala Segunda),

integrado por el Sr. ].N. Cunha Rodrigues, Presidente de Sala, y los Sres. A. Arabad-
jiev, A. Rosas (Ponente) y U. Lohmus y la Sra. P. Lindh, Jueces;

* Lengua de procedimiento: griego.
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Abogado General: Sra. V. Trstenjak;
Secretaria: Sra. L. Hewlett, administradora principal;

habiendo considerado los escritos obrantes en autos y celebrada la vista el 11 de mar-
zo de 2010;

consideradas las observaciones presentadas:

— en nombre del Gobierno helénico, por los Sres. P. Mylonopoulos y M. Apessos y
la Sra. N. Marioli, en calidad de agentes;

— ennombre de la Comisién Europea, por los Sres. G. Braun y G. Zavvos, en calidad
de agentes;

oidas las conclusiones del Abogado General, presentadas en audiencia publica el
2 de junio de 2010;

dicta la siguiente

Sentencia

La peticion de decision prejudicial tiene por objeto la interpretacion de la Directiva
68/151/CEE del Consejo, de 9 de marzo de 1968, Primera Directiva tendente a coor-
dinar, para hacerlas equivalentes, las garantias exigidas en los Estados miembros a las
sociedades definidas en el segundo parrafo del articulo 58 del Tratado, para proteger
los intereses de socios y terceros (DO L 65, p. 8; EE 17/01, p. 3) (en lo sucesivo, «Pri-
mera Directiva»).
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Esta peticion se present6 en el marco de un litigio entre Idryma Typou AE, sociedad
anénima con domicilio social en Atenas, y el Ypourgos Typou kai Meson Mazikis
Enimerosis (Ministro de Prensa e Informacion), en relacién con una multa impuesta
a una sociedad por infringir la legislacién y las normas deontoldgicas que regulan el
funcionamiento de los canales de television.

Marco juridico

Normativa de la Unidn

Los tres primeros considerandos de la Primera Directiva son del siguiente tenor
literal:

«Considerando que la coordinacién prevista por la letra g) del apartado 3 del ar-
ticulo 54 [del Tratado CEE] y por el Programa general para la supresion de las res-
tricciones a la libertad de establecimiento es urgente, en particular con respecto a
las sociedades por acciones y a las sociedades de responsabilidad limitada, ya que la
actividad de estas sociedades con frecuencia se extiende mas alla de los limites del
territorio nacional;

considerando que la coordinacién de las disposiciones nacionales relativas a la publi-
cidad, la validez de los compromisos de estas sociedades y la nulidad de éstas reviste
una importancia especial, en particular con miras a asegurar la proteccién de los
intereses de terceros;
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considerando que, en estos dmbitos, deberan adoptarse simultineamente disposicio-
nes comunitarias para estas sociedades, ya que solamente ofrecen como garantia ante
terceros el patrimonio social».

El articulo 1 de la Primera Directiva, tal como fue modificado por el Acta relativa a las
condiciones de adhesion de la Republica Helénica y a las adaptaciones de los Tratados
(DO 1979, L 291, p. 17), establece:

«Las medidas de coordinacién prescritas por la presente Directiva se aplicaran a las
disposiciones legales, reglamentarias y administrativas de los Estados miembros rela-
tivas a las siguientes formas de sociedades:

— para Grecia:

AVOVUUN eTaLpia, ETALPIA TIEPLWPLOHEVNG EVOVVNG, ETEPOPPLON KATA HeTOXES eTaLpia
[sociedad an6nima, sociedad de responsabilidad limitada, sociedad comanditaria por
acciones]».

La Primera Directiva contiene tres secciones. La primera seccién trata sobre la publi-
cidad de los actos de las sociedades, la segunda sobre la validez de los compromisos
de la sociedad por los actos realizados por sus 6rganos y la tercera sobre la nulidad
de las sociedades.
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Normativa nacional

El articulo 15, apartado 2, de la Constitucién helénica, tal como se encontraba en
vigor antes de la revisién constitucional de 2001, establecia que la radio y la televisién
estan sujetas al control directo del Estado.

La Ley n° 2863/2000 «Consejo nacional de la radiotelevisién y demds autoridades u
organismos en el sector de la prestacion de servicios de comunicacién radiofénica
y audiovisual televisiva» (FEK A’262) cre6 el Consejo nacional de la radiotelevisién
(Ethniko symvoulio radiotileorasis; en lo sucesivo,«ESR»).

La Ley n°® 2328/1995 «Régimen juridico de la televisién privada y de la radio local,
normas sobre aspectos relacionados con el mercado de la comunicacién radioféni-
ca y audiovisual televisiva y otras disposiciones» [(FEK A'159), aplicable en el caso
de autos en su version posterior a su modificacién en virtud de la Ley n° 2644/1998
«relativa a la prestacion de servicios radiofénicos y televisivos de pago» (FEK A’ 233)]
(en lo sucesivo, «Ley n° 2328/1995») establece el régimen juridico y el marco de fun-
cionamiento de la television privada y de la radio local.

Dicha Ley regula, en particular, la concesién de autorizaciones para la creacioén, el
establecimiento y la explotacién de canales de television privados, asi como las ac-
ciones de las sociedades an6nimas que presenten una solicitud de tal autorizacién.
En principio, dichas acciones deben tener cardcter nominativo. El objeto de diversas
disposiciones de la Ley es limitar al 25 % el porcentaje maximo del capital social que
puede pertenecer a una persona fisica o juridica en una sociedad titular de una au-
torizacidn para crear, establecer y explotar un canal de television. Por lo demds, toda
transmision de acciones que superen el 2,5 % del capital social debe notificarse al ESR.
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El articulo 3 de la Ley n° 2328/1995 dispone:

«1. b) Las emisiones de todo tipo (incluida la publicidad) que difundan las cadenas
radiofénicas y los canales de televisién deberéan respetar la personalidad, el honor,
la reputacion, la vida privada y familiar, la actividad profesional, social, cientifica,
artistica, politica o cualquier otra actividad anéloga, de toda persona cuya imagen
aparezca en la pantalla o de la que se difundan el nombre o algunos datos de iden-
tificacién suficientes.»

El articulo 3, apartado 15, de la Ley n° 2328/1995 prevé la elaboracién por el ESR
de c6digos deontolégicos de la profesion de periodista. El articulo 5 del Reglamento
n° 1/1991 del ESR dispone que «no se permitird presentar a personas de una manera
que, en determinadas circunstancias, pueda estimular su humillacién, su aislamiento
social o discriminaciones en su contrax.

El articulo 4 de la Ley n° 2328/1995 establece:

«1. En todos los casos de infraccién a) de las disposiciones de la legislacién nacional
[de la normativa] de la Unién Europea y del Derecho internacional que regulan, di-
recta o indirectamente, los canales de television privada y, més generalmente, el fun-
cionamiento de la television privada, b) [...], ¢) de las normas de deontologia, como
las establecidas de conformidad con el articulo 3 de la presente Ley, se impondran las
sanciones siguientes [...]: a) recomendaciones y apercibimientos; b) multa de cinco
a quinientos millones de GDR [...]; ¢) suspensién provisional de hasta tres meses [0]
interrupcidén definitiva de la difusién de una emisién determinada del canal; d) sus-
pensién provisional de hasta tres meses de la difusién de todo programa televisado,
e) revocacion de la autorizacion de explotaciéon del canal y f) sanciones de cardcter
ético (como la difusién obligatoria de un anuncio relativo a las demds sanciones im-
puestas). El ESR remitird su decision sin dilacién al Ypourgos Typou kai Meson Ma-
zikis Enimerosis, quien controlard la legalidad y adoptara la decision mediante la que
se imponga la sancion. La seleccion del tipo de sancién administrativa a que se refiere
el presente articulo y la fijacion de su grado se realizardn en funcién de la gravedad de
la infraccidn, de la audiencia del programa en relacion con el cual ésta se hubiere co-
metido, de la cuota del mercado de los servicios radiofénicos y televisivos que hubiera
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obtenido en su caso el titular de la autorizacion, del importe de las inversiones reali-
zadas o proyectadas y de la posible existencia de reincidencias. La decisién del ESR
por la que se prevea la aplicacion de las sanciones referidas en el presente apartado
deberd contener una motivacién completa y especifica, y adoptarse en todo caso tras
prestar audiencia a los interesados en el curso de una reunién de la asamblea plenaria
de dicha institucion.

3. Las multas previstas en los apartados anteriores se impondran conjunta y solida-
riamente a la sociedad y personalmente a su representante legal (o a sus represen-
tantes legales), a todos los miembros de su consejo de administracién y a todos sus
accionistas que sean titulares de mds del 2,5% de sus acciones.

5. Las sanciones administrativas antes mencionadas serdn independientes de la exis-
tencia de una posible responsabilidad penal o civil.»
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Litigio principal y cuestion prejudicial

La demandante en el procedimiento principal es una sociedad anénima accionista de
Nea Tileorasi AE, propietaria del canal de televisién Star Channel.

Impugné ante el Symvoulio tis Epikrateias la decisiéon n° 11840/E/11.5.2001 del
Ypourgos Typou kai Meson Mazikis Enimerosis, que le impuso una multa de un im-
porte de 10.000.000 de GDR (unos 29.347 euros) conjunta y solidariamente con Nea
Tileorasi AE, asi como con los demds accionistas y los miembros del consejo de ad-
ministracion de ésta, debido a que, durante el principal espacio informativo del canal
de televisidon Star Channel de 14 de febrero de 2000, segtin parece, incumpli6 la obli-
gacion de respetar la personalidad, el honor, la reputacién y la vida familiar, asi como
la presuncién de inocencia de diversas personalidades. Impugné, ademads, la decisién
n° 122/91/20.4.2000 del ESR, sobre la base de la cual se adopt6 la decisién ministerial
impugnada.

La Sala Cuarta del Symvoulio tis Epikrateias, que conoce del recurso, asigné el asunto
ante el Pleno, debido a su gran importancia.

El Symvoulio tis Epikrateias realizé un control de constitucionalidad del articulo 4,
apartado 3, de la Ley n° 2328/1995, en la parte en que establece una sanci6n a los
accionistas de la sociedad, a la luz del principio de la libertad econémica que postula
el articulo 5 de la Constitucion helénica. Considera, esencialmente, que el legislador
nacional puede adoptar normas que establezcan excepciones al Derecho comtn de
las sociedades an6nimas, en particular, al principio de la falta de responsabilidad del
accionista con respecto a las deudas de la persona juridica, principio fundamental y
vinculante del Derecho comtn de las sociedades anénimas, pero que no es un prin-
cipio constitucional. El legislador nacional ostenta, a fortiori, esta facultad, cuando se
trata de sociedades especiales, que sirven al interés ptblico y estdn sujetas al control
directo del Estado. El 6rgano jurisdiccional remitente sefiala que, en todo caso, el
articulo 4, apartado 3, de la Ley n° 2328/1995 no establece ninguna responsabilidad
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solidaria de los accionistas por las «deudas» de la persona juridica, sino la aplicacién
de sanciones administrativas tanto a la sociedad como a las personas a que se refiere
dicha disposicién. Por dltimo, ésta no impide ni dificulta sustancialmente el ejercicio
de una actividad empresarial.

El Symvoulio tis Epikrateias pone, no obstante, de relieve, algunos votos minorita-
rios, entre sus miembros, segtn los cuales la disposicién controvertida obliga a los
accionistas de las sociedades anénimas de television al pago de una multa adminis-
trativa impuesta a la sociedad como tal, debido a una infraccién de la normativa en
el ejercicio de su actividad, y que, por lo tanto, segtin sefialan, constituye una deuda
que debe figurar en el pasivo de la sociedad. Sostienen que dicha disposicién viola los
principios fundamentales del Derecho de las sociedades anénimas —en particular, el
relativo a la limitacién del riesgo que debe correr un accionista— y, por consiguiente,
la libertad econémica protegida por el articulo 5 de la Constitucion helénica, que
incluye el derecho a constituir sociedades mercantiles, toda vez que la economia li-
bre de mercado no podria funcionar sin tales sociedades. Afirman que, en efecto, el
principio que establece que la sociedad anénima sea la inica obligada por las deudas
sociales es la manifestacion esencial del cardcter de sociedad de capital que es el co-
rrespondiente a la sociedad anénima. Consideran que poco importa que la sociedad
realice una actividad de interés publico o que esté sometida al control del Estado.

Al examinar la observancia del principio de proporcionalidad, el Symvoulio tis Epikra-
teias considera que la normativa controvertida persigue un fin legitimo y no restringe
la libertad econ6mica de una manera manifiestamente desproporcionada en relacién
con los objetivos que pretende alcanzar, por cuanto, a su juicio, resulta patente que no
puede considerarse que haga imposible ni que dificulte sustancialmente el ejercicio
de una actividad empresarial en el sector de la creacién y explotacion de los canales
de televisién privados.
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El Symvoulio tis Epikrateias aduce, en particular, que el legislador nacional, que co-
noce las circunstancias y la situacion real del paisaje televisivo en el pais, considera
que un accionista titular de un ntimero de acciones superior al 2,5% no es un inversor
ordinario, sino que se trata, esencialmente, de un inversor profesional que, debido a
dicha participacién en la sociedad, puede potencialmente influir en la administracién
de la persona juridica y, por ello, en la explotacion del canal de television. El tribunal
remitente considera que dicha apreciacién de fondo del legislador nacional no puede
considerarse manifiestamente errénea ni inoportuna si se tiene en cuenta el hecho de
que, en virtud de la Ley n° 2328/1995, la participacién maxima en el capital social del
que puede ser titular un accionista (persona fisica o juridica) no puede exceder del
25% y que, por consiguiente, es absolutamente necesaria la colaboracién de varios
accionistas en la administracién de la sociedad para influir en la gestién de ésta.

El Symvoulio tis Epikrateias pone, no obstante, de relieve algunos votos minoritarios,
entre sus miembros, que cuestionan esta forma de responsabilidad objetiva de los
accionistas, que, a su juicio, desincentiva la adquisicion de acciones de las sociedades
anonimas de televisidn. Sostienen que la medida no puede favorecer la realizacion del
objetivo perseguido, en la medida en que una participacion ligeramente superior al
2,5% es, a su juicio, demasiado poco importante para poder influir en la administra-
cién de los asuntos de la sociedad y evitar que ésta se comporte de forma contraria a
la deontologia. Observan que, en realidad, la medida equivale a imponer una sancién
a un accionista de una sociedad anénima de televisién que es titular de un porcentaje
limitado del capital social por el mero hecho de ser accionista de tal tipo de sociedad
anénima.

En este contexto, el drgano jurisdiccional remitente se plantea un interrogante sobre
la compatibilidad del articulo 4, apartado 3, de la Ley n° 2328/19995 con las diversas
Directivas de la Union relativas a las sociedades, que enuncia.
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A este respecto, estima que el ambito de aplicacién del articulo 4, apartado 3, de la
Ley n° 2328/1995 y el de las disposiciones de las Directivas relativas a las sociedades
no se superponen. En efecto, éstas no contienen ninguna norma relativa ni, a fortiori,
que prohiba la imputacién de una responsabilidad a los accionistas de una sociedad
andénima que posean un determinado porcentaje de acciones en cuanto al pago, con-
juntay solidariamente con la persona juridica que es la sociedad, de multas impuestas
por infraccién de la normativa debido a la actividad de la persona juridica que es la
sociedad an6nima, de una manera general, pero también, en particular, en el presente
caso, debido a la actividad de la persona juridica que es la sociedad anénima titular de
una autorizacion para crear y explotar un canal de television. Sefiala que tal prohibi-
cién no puede deducirse del articulo 1 de la Primera Directiva, en el que el legislador
de la Unién se limita a relacionar las formas de sociedad que ya existen en los Estados
miembros y a las que se aplican las disposiciones de la Directiva de que se trata.

Segin el tribunal remitente, aunque se considere que los dmbitos de aplicacién de
la Primera Directiva y del articulo 4, apartado 3, de la Ley n° 2328/1995 abarcan los
mismos dmbitos, esta tltima disposicidn no es contraria al articulo 1 de la referida
Directiva. Matiza que, en efecto, dicho articulo 1 no contiene ninguna definicién de
la sociedad andnima, limitdindose a enumerar las formas de sociedades a las que se
aplica. Agrega que, por consiguiente, el Derecho de la Unién no impide al legislador
nacional introducir nuevas formas de sociedades, que, en principio, no estén com-
prendidas en el &mbito de aplicacién de las Directivas relativa a las sociedades, ni
crear sociedades andénimas (especiales) a las que deban aplicarse disposiciones que
constituyen excepciones al Derecho de la Unién sobre sociedades anénimas, en la
medida, evidentemente, en que tales disposiciones que establezcan excepciones no
son contrarias a disposiciones especificas de las Directivas relativas a las sociedades
ni del Derecho de la Unién en general, como ocurre en relacién con el articulo 4,
apartado 3, de la Ley n° 2328/1995.

Segin el Symvoulio tis Epikrateias, el hecho de que el Derecho de la Unién no ga-
rantiza la falta de responsabilidad de los accionistas de una sociedad anénima en
cuanto a las deudas de la persona juridica se desprende de que, desde hace décadas,
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los ordenamientos juridicos de numerosos Estados miembros han establecido, sobre
todo por conducto jurisprudencial, el principio del levantamiento del velo de la per-
sona juridica, que, en determinadas circunstancias, lleva a exigir una responsabilidad
al accionista en cuanto a las obligaciones de la sociedad anénima, sin que se plantee
la cuestion de si el referido principio va en contra del Derecho de la Unién, pero
también debido a que no se ha llevado a cabo la armonizacion de los requisitos de tal
levantamiento de la autonomia de la personalidad juridica.

Sin embargo, algunos miembros del 6rgano jurisdiccional han emitido un voto mino-
ritario, por considerar que la expresion «sociedad anénima», que se encuentra en el
articulo 1 de la Primera Directiva, tiene un contenido minimo obligatorio. A su juicio,
las caracteristicas fundamentales de una sociedad andnima, en relacidon con las cuales
el legislador nacional no puede establecer excepciones, son:

a) la estricta distincién entre el patrimonio social y el de los accionistas, asi como

b) la falta de responsabilidad personal de los accionistas por las deudas sociales,
habida cuenta de que los accionistas Ginicamente estan obligados a desembolsar
su aportacién, que corresponde a la razén de su participacion en el capital social
global.

Los referidos miembros sefialan, por lo demds, que, en ninglin ordenamiento juridico
de un Estado miembro de la Unién Europea, ni la legislacién ni la jurisprudencia han
admitido que se conculque el principio segtn el cual los accionistas no deben asumir
responsabilidad alguna por las deudas de la sociedad anénima en relacién con su
patrimonio personal. Observan que lo Unico que la jurisprudencia ha admitido es
que, cuando existe una confusidn total entre el patrimonio de la sociedad anénima y
el de un accionista y este accionista hubiera gestionado el patrimonio que ha pasado
a ser Unico de una manera contraria a la buena fe, por sus actos o por sus omisiones
personales, no pueda invocar por mds tiempo el principio de la autonomia de ambos
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patrimonios (su patrimonio personal y el de la sociedad) frente a los acreedores de la
sociedad.

Por consiguiente, el 6rgano jurisdiccional remitente registra una divergencia de opi-
niones, por una parte, en cuanto a si los dmbitos de aplicacion del articulo 1 de la
Primera Directiva y del articulo 4, apartado 3, de la Ley n° 2328/1995 se superpo-
nen y, por otra, en cuanto a la compatibilidad de la legislacién nacional con dicha
disposicion.

En esta circunstancias, el Symvoulio tis Epikrateias consideré que, con arreglo al ar-
ticulo 234 CE, parrafo tercero, y a la sentencia de 6 de octubre de 1982, Cilfit y otros
(283/81, Rec. p. 3415), estaba obligado a suspender el curso de las actuaciones y a
plantear al Tribunal de Justicia la cuestién prejudicial siguiente:

«¢Contiene la Directiva 68/151/CEE, que dispone, en el articulo 1, que “las medidas
de coordinacion prescritas por la presente Directiva se aplicardn a las disposiciones
legales, reglamentarias y administrativas de los Estados miembros relativas a las si-
guientes formas de sociedades: [...] — en Grecia: avovoun etaipia [sociedad andni-
ma], [...]’; alguna norma que prohiba la adopcién de una disposicién nacional como la
del articulo 4, apartado 3, de la Ley n° 2328/1995, en la parte en que establece que las
multas previstas en los apartados anteriores de dicho articulo por violacién de la nor-
mativa y de las normas sobre deontologia que regulan el funcionamiento de los cana-
les de televisién deben imponerse no sélo a la sociedad titular de la autorizacién para
crear y explotar el canal de televisidn, sino también conjunta y solidariamente a todos
los accionistas que sean titulares de una cantidad de acciones superior al 2,5 %?»

El Tribunal de Justicia exhorté a los interesados a que se refiere el articulo 23 del Esta-
tuto del Tribunal de Justicia de la Unién Europea que desearan participar en la vista, a
que se pronunciaran, en particular, sobre la pertinencia de los articulos 49 TFUE, re-
lativo a la libertad de establecimiento, y 63 TFUE, relativo a la libre circulacién de ca-
pitales, respecto a la respuesta a la cuestiéon planteada por el Symvoulio tis Epikrateias.
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Sobre la cuestion prejudicial

La cuestion planteada por el érgano jurisdiccional remitente tiene por objeto la inter-
pretacion de la Primera Directiva.

Procede recordar, no obstante, que la circunstancia de que un érgano jurisdiccional
nacional, desde el punto de vista formal, haya formulado la cuestién prejudicial re-
firiéndose a determinadas disposiciones del Derecho de la Unién no impide que el
Tribunal de Justicia proporcione a ese 6rgano jurisdiccional todos los elementos de
interpretacién que puedan permitirle resolver el asunto de que conoce, aun cuando
no haya hecho referencia a ellos al formular sus cuestiones. A este respecto, corres-
ponde al Tribunal de Justicia extraer del conjunto de elementos aportados por el 6r-
gano jurisdiccional nacional y, especialmente, de la motivacién de la resolucién de
remision, los elementos del Derecho de la Unidn que requieren una interpretacion,
teniendo en cuenta el objeto del litigio (véase la sentencia de 27 de octubre de 2009,
CEZ, C-115/08, Rec. p. [-10265, apartado 81).

Teniendo en cuenta los hechos del litigio principal y la normativa helénica aplica-
ble, deben interpretarse, ademds de la Primera Directiva, los articulos 49 TFUE
y 63 TFUE.

Sobre la Primera Directiva

Mediante su cuestion, el 6rgano jurisdiccional remitente pide que se dilucide si la
Primera Directiva debe interpretarse en el sentido de que se opone a una norma na-
cional como el articulo 4, apartado 3, de la Ley n° 2328/1995, segin la cual las multas
previstas en los apartados anteriores de dicho articulo por infraccién de la normativa
y de las normas sobre deontologia que regulan el funcionamiento de los canales de te-
levisién deben imponerse no sélo a la sociedad titular de una autorizacion para crear
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y explotar un canal de television, sino también, conjunta y solidariamente, a todos los
accionistas que sean titulares de un niimero de acciones superior al 2,5 %.

El Gobierno helénico observa que el articulo 4, apartado 3, de la Ley n°® 2328/1995
no establece de una manera general la responsabilidad solidaria de los accionistas de
la sociedad que son titulares de un niumero de acciones superior al 2,5% respecto a
las deudas de la persona juridica, sino que las multas administrativas por infraccién
de la normativa y de las normas de funcionamiento que regulan la explotacién de los
canales de televisién deben imponerse tanto a la sociedad titular de la autorizacién
para crear y explotar un canal de television como a los mencionados accionistas, que
tienen una importancia especial para la constitucion y el funcionamiento de la per-
sona juridica.

No obstante, debe recordarse que, como se deduce de reiterada jurisprudencia, el
procedimiento previsto en el articulo 267 TFUE se basa en una clara separacién de
las funciones de los érganos jurisdiccionales nacionales y del Tribunal de Justicia,
conforme a la cual éste s6lo es competente para pronunciarse sobre la interpretacién
o la validez de los actos del Derecho de la Unién a que se refiere dicho articulo. En este
contexto, no corresponde al Tribunal de Justicia pronunciarse sobre la interpretacién
de disposiciones de Derecho nacional ni juzgar si es correcta la interpretacién que
el érgano jurisdiccional nacional hace de ellas (véase la sentencia de 18 de enero de
2007, Auroux y otros, C-220/05, Rec. p. I-385, apartado 25).

Por consiguiente, procede atenerse a la interpretacion de la Ley helénica tal como ha
sido sintetizada en el apartado 17 de la presente sentencia, y que constituye la premisa
de la cuestién planteada al Tribunal de Justicia.

La Primera Directiva se adoptd sobre la base del articulo 54, apartado 3, letra g), del
Tratado CEE, actualmente articulo 50 TFUE, apartado 2, letra g).
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Esta ultima disposicién establece que, a efectos de alcanzar la libertad de estableci-
miento, el legislador de la Unién debe adoptar directivas para coordinar, en la medida
necesaria y con objeto de hacerlas equivalentes, las garantias exigidas en los Estados
miembros a las sociedades definidas en el parrafo segundo del articulo 54 TFUE, para
proteger los intereses de socios y terceros. Con arreglo al articulo 54 TFUE, parrafo
segundo, por «sociedades» se entiende las sociedades de Derecho civil o mercantil,
incluso las sociedades cooperativas, y las demads personas juridicas de Derecho publi-
co o privado, con excepcidén de las que no persigan un fin lucrativo.

Como se desprende de los dos primeros considerandos de la Primera Directiva, el
objeto de ésta es coordinar las disposiciones nacionales relativas a la publicidad, la
validez de los compromisos y la nulidad de las sociedades por acciones y de las so-
ciedades de responsabilidad limitada. Las normas que deberian reproducirse en cada
uno de los Derechos nacionales se establecen en los articulos 2 a 12 de la Primera
Directiva.

Aungque el tercer considerando de la Primera Directiva da a entender que existe un
principio segun el cual inicamente las sociedades estan obligadas a responder de sus
deudas frente a terceros con su patrimonio social, la referida Directiva no establece
ningin concepto uniforme de sociedad anénima ni de sociedad de responsabilidad
limitada basado en tal principio. El articulo 1 de la Primera Directiva enumera, en
cambio, para cada uno de los Estados miembros, los diferentes tipos de sociedades
del Derecho de ese Estado miembro a las que deben aplicarse las normas contenidas
en los articulos 2 a 12.

De ello se deduce que la Primera Directiva no prescribe lo que debe ser una sociedad
por acciones o de responsabilidad limitada, sino que se limita a establecer normas que
deben aplicarse a determinados tipos de sociedades definidas como sociedades por
acciones o de responsabilidad limitada por el legislador de la Unién.
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Por otra parte, si bien de un examen del Derecho de los Estados miembros, como el
realizado por la Abogado General en el punto 34 de sus conclusiones, se desprende
que, en la mayoria de los casos, los socios de las sociedades enumeradas en el ar-
ticulo 1 de la Primera Directiva no estin obligados a responder personalmente de las
deudas de una sociedad anénima o de una sociedad de responsabilidad limitada, no
puede inferirse de ello que se trate de un principio general del Derecho de sociedades
aplicable en todas circunstancias sin excepcion.

Del mismo modo, en relacién con los compromisos de una sociedad, no puede de-
ducirse ningin principio general de los articulos 7 a 9 de la Primera Directiva, que se
limitan a establecer algunas normas a este respecto.

En consecuencia, en principio, ni de la lectura de la Primera Directiva ni de una inter-
pretacién de ésta a la luz de su objeto o del Derecho de los Estados miembros resulta
que dicha Directiva establezca una norma segun la cual nunca puede ningin socio
estar obligado en relacién con una multa impuesta a una sociedad, en particular, en
el supuesto de que esa multa se impusiera conjunta y solidariamente a una sociedad
andnimay a ese socio.

Por otra parte, la existencia de tal norma en un Derecho nacional no seria contraria al
objeto de la Primera Directiva, habida cuenta del cardcter limitado de éste.

Por consiguiente, procede responder a la cuestién planteada que la Primera Directiva
debe interpretarse en el sentido de que no se opone a una norma nacional como el
articulo 4, apartado 3, de la Ley n° 2328/1995, segin la cual las multas establecidas en
los apartados anteriores de dicho articulo por violacion de la legislacion e infracciéon
de las normas de deontologia que regulan el funcionamiento de los canales de televi-
sién deben imponerse no sélo a la sociedad titular de una autorizacién para crear y
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explotar un canal de television, sino también, conjunta y solidariamente, a todos los
accionistas que sean titulares de un niimero de acciones superior al 2,5 %.

Sobre la libertad de establecimiento y la libre circulacion de capitales

Estdn comprendidas en el 4mbito de aplicacién material del articulo 49 TFUE, relati-
vo a la libertad de establecimiento, las disposiciones nacionales que son de aplicacién
a la posesion por un nacional de un Estado miembro, en el capital de una sociedad
establecida en otro Estado miembro, de una participacion que le permite ejercer una
influencia efectiva en las decisiones de dicha sociedad y le permite determinar las
actividades de ésta (véanse, en este sentido, en particular, las sentencias de 13 de abril
de 2000, Baars, C-251/98, Rec. p. I-2787, apartado 22; de 23 de octubre de 2007, Co-
misién/Alemania, C-112/05, Rec. p. I-8995, apartado 13, y de 26 de marzo de 2009,
Comisién/Italia, C-326/07, Rec. p. [-2291, apartado 34).

Estidn comprendidas en el dmbito de aplicacidn del articulo 63 TFUE, relativo a la libre
circulacion de capitales, principalmente las inversiones directas en forma de partici-
pacién en una empresa por medio de la titularidad de acciones que da la posibilidad
de participar de modo efectivo en su gestion y en su control, asi como las inversiones
de cartera, es decir, la adquisicién de titulos en el mercado de capitales realizada con
el tnico objetivo de llevar a cabo una inversién de capital sin intencién de influir en la
gestidn y en el control de la empresa (véase, en este sentido, la sentencia de 17 de sep-
tiembre de 2009, Glaxo Wellcome, C-182/08, Rec. p. [-8591, apartado 40).

Una normativa nacional que no deba aplicarse inicamente a las participaciones que
permitan ejercer una influencia efectiva en las decisiones de una sociedad y determi-
nar las actividades de ésta, pero que se aplica independientemente de la magnitud de
la participacion de un socio en una sociedad, puede estar comprendida tanto en el
dmbito de aplicacion del articulo 49 TFUE como en el del articulo 63 TFUE (véase la
sentencia Comisidn/Italia, antes citada, apartado 36).

I - 10223



50

51

52

53

54

SENTENCIA DE 21.10.2010 — ASUNTO C-81/09

En el asunto principal, la normativa helénica limita al 25 % la participacién maxima
que una persona fisica o juridica puede poseer en el capital social de una sociedad
titular de una autorizacion para crear, establecer y explotar un canal de televisién. Por
lo demais, el articulo 4, apartado 3, de la Ley n° 2328/1995, establece la posibilidad de
imponer una multa a un accionista en el supuesto de que sea titular de mas del 2,5%
de las participaciones de tal sociedad.

Segtin la manera como esté distribuido el resto del capital social, en particular, si se
halla disperso entre una gran cantidad de accionistas, puede bastar una participacién
del 25% para tener el control de una sociedad o, al menos, ejercer una influencia
efectiva sobre las decisiones de esa sociedad y determinar sus actividades en el sen-
tido de la jurisprudencia Baars, recordada en el apartado 47 de la presente sentencia
(véase, en este sentido, la sentencia Comisidn/Italia, antes citada, apartado 38). Por lo
tanto, la normativa helénica puede estar comprendida en el &mbito de aplicacién del
articulo 49 TFUE.

Por otra parte, toda vez que se refiere a los accionistas que son titulares de mas del
2,5% de las acciones pero cuya participacion en el capital social no es, en principio,
suficiente para permitirles ejercer el control ni una influencia efectiva en las decisio-
nes de la sociedad, dicha normativa puede asimismo estar comprendida en el &mbito
de aplicacion del articulo 63 TFUE.

Por consiguiente, procede interpretar estas dos disposiciones.

Segin reiterada jurisprudencia, el concepto de «restriccidén», en el sentido del ar-
ticulo 49 TFUE, se refiere a las medidas que prohiben, obstaculizan o restan interés
al ejercicio de la libertad de establecimiento (sentencia de 28 de abril de 2009, Comi-
sion/Italia, C-518/06, Rec. p. I-3491, apartado 62).
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Del mismo modo, deben calificarse como «restricciones», en el sentido del ar-
ticulo 63 TFUE, apartado 1, las medidas nacionales que pueden impedir o limitar la
adquisicion de acciones en las empresas afectadas o disuadir a los inversores de los
demds Estados miembros de invertir en el capital de éstas (sentencia Comisién/Ale-
mania, antes citada, apartado 19).

En el asunto principal, debe sefalarse que la medida nacional controvertida produce
un efecto disuasorio para los inversores y afecta asi a su acceso al mercado de las par-
ticipaciones en las sociedades.

En efecto, la medida nacional permite considerar que los accionistas de una sociedad
anonima de television asumen una responsabilidad personal por las multas impues-
tas a esa sociedad a fin de que tales accionistas procuren que la sociedad de que se
trate cumpla la legislacion y las normas sobre deontologia helénicas, mientras que las
facultades que las normas aplicables al funcionamiento de los érganos de las socie-
dades anénimas reconocen a dichos accionistas no les dan la posibilidad material de
conseguir el objetivo sefialado.

Ademais, aunque la medida sea aplicable indistintamente a los inversores helénicos y a
los de otros Estados miembros, el efecto disuasorio de aquélla es mds importante con
respecto a los inversores de otros Estados miembros que con respecto a los inversores
helénicos.

En efecto, por cuanto el objetivo de la Ley es inducir a los accionistas a aliarse con
otros accionistas para poder influir en las decisiones de la administracién de la so-
ciedad, aunque esta opcion se imponga a todos los accionistas, es indiscutible que
es mucho mads dificil de cumplir por los inversores de otros Estados miembros, que
estan menos al corriente de las realidades de la vida de los medios de comunicacién
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en Grecia y que no conocen necesariamente los diferentes grupos o alianzas repre-
sentados en el seno del capital de una sociedad titular de una autorizacién para crear,
establecer y explotar un canal de television.

De ello se deduce que una medida nacional como la controvertida en el asunto princi-
pal restringe tanto la libertad de establecimiento como lalibre circulacién de capitales.

Es asi incluso si tal medida se interpretara en el sentido indicado por el Gobierno
helénico, recogido en el apartado 34 de la presente sentencia.

Una restriccién a la libertad de establecimiento y a la libre circulacién de capitales
puede aceptarse si se demuestra que responde a razones imperiosas de interés gene-
ral, es adecuada para garantizar la consecucion del objetivo que persigue y no va mas
alla de lo necesario para alcanzarlo (respecto a la libertad de establecimiento, véase,
en este sentido, la sentencia Comision/Italia, C-518/06, antes citada, apartado 72, y
respecto a la libre circulaciéon de capitales, véase, en este sentido, la sentencia Comi-
sion/Alemania, antes citada, apartados 72y 73).

Como ha expuesto el 6rgano jurisdiccional remitente, el objetivo de la medida con-
trovertida en el asunto principal es conseguir que las sociedades de televisién cum-
plan la legislacién y la deontologia de los periodistas a fin de, en particular, evitar que
se atente contra el honor o la vida privada de las personas cuya imagen aparece en
pantalla o cuyo nombre se cita. Se trata indiscutiblemente de un objetivo legitimo.

En el acto de la vista, la Comisién considerd que ningin elemento de los autos permi-
tia determinar por qué debia considerarse que un accionista que posee mds del 2,5%
de las participaciones de una sociedad de televisién puede influir en la administracién
de la sociedad. Preguntado sobre el particular, el Gobierno helénico aleg6 que, en el
momento de adoptarse la Ley n° 2328/1995, numerosos periodistas eran accionistas
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de este tipo, y que el objetivo de dicha Ley era, por una parte, fragmentar el capital
social de las sociedades de television, al objeto de evitar que un solo accionista osten-
tara un poder demasiado importante y, por otra, incitar a los accionistas a agruparse
para adoptar las decisiones relativas a los programas.

A este respecto, aun cuando hubiera existido, al adoptarse la Ley n° 2328/1995, una
correlacion estadistica entre la cualidad de accionista titular del 2,5% de la participa-
cién en una sociedad de televisidn y el oficio de periodista, tal nexo no era suficiente
para considerar que la medida controvertida es adecuada para garantizar la consecu-
cién del objetivo que persigue ni, especialmente, que no va mds alld de lo necesario
para alcanzarlo.

En efecto, si bien la profesién de periodista puede considerarse un criterio adecuado
para identificar a las personas que pueden influir en la gestiéon de una sociedad de
television, no es asi con respecto a la mera condicién de accionista titular de algo
mas del 2,5% de la participacion o incluso de suficientes acciones para ejercer una
influencia efectiva en el sentido de la sentencia Baars, antes citada, en los 6rganos de
la sociedad de televisién.

A este respecto, si el objetivo de la medida es que los periodistas cumplan las leyes y
la deontologia de su profesidn, podria resultar adecuado sancionarlos personalmente
por las infracciones que cometan, en lugar de imponer sanciones a los accionistas que
no sean necesariamente periodistas.

En este contexto, procede sefialar que la Ley helénica contiene otras posibilidades de
sanciones mds acordes con el objetivo que persigue, en la medida en que afectan a la
actividad de television y no a la simple posesion del capital social, como la suspension
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o la interrupcién de la difusién de una emisién determinada, la suspensioén provisio-
nal de hasta tres meses de la difusién de todo programa televisado, la revocacion de la
autorizacién de explotacion del canal o sanciones de caracter ético.

Por otra parte, suponer que todos los accionistas de una sociedad anénima son pro-
fesionales del sector al que pertenece el objeto social de la sociedad es la negacién
misma de la libre circulacién de capitales, que se refiere, entre otras, a las inversiones
de cartera, es decir, a la adquisicion de titulos en el mercado de capitales efectuada
con la Gnica intencidén de realizar una inversidn de capital, sin intencién de influir en
la gestion y el control de la empresa (sentencia de 28 de septiembre de 2006, Comi-
sion/Paises Bajos, C-282/04 y C-283/04, Rec. p. [-9141, apartado 19). Pues bien, pre-
cisamente este tipo de inversiones pueden realizarlas los inversores de otros Estados
miembros que pretenden diversificar la colocacién de sus caudales.

De todo lo que precede se desprende que los articulos 49 TFUE y 63 TFUE deben in-
terpretarse en el sentido de que se oponen a una norma nacional, como el articulo 4,
apartado 3, de la Ley n° 2328/1995, segtin la cual las multas previstas en los apartados
anteriores de dicho articulo por violacién de la legislacion e infraccién de las normas
sobre deontologia que regulan el funcionamiento de los canales de televisién deben
imponerse no sélo a la sociedad titular de una autorizacién para crear y explotar un
canal de televisidn, sino también conjunta y solidariamente a todos los accionistas
que sean titulares de un nimero de acciones que supere el 2,5%.

Costas

Dado que el procedimiento tiene, para las partes del litigio principal, el caracter de
un incidente promovido ante el érgano jurisdiccional nacional, corresponde a éste re-
solver sobre las costas. Los gastos efectuados por quienes, no siendo partes del litigio
principal, han presentado observaciones ante el Tribunal de Justicia no pueden ser
objeto de reembolso.
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En virtud de todo lo expuesto, el Tribunal de Justicia (Sala Segunda) declara:

1)

2)

La Directiva 68/151/CEE del Consejo, de 9 de marzo de 1968, Primera Direc-
tiva tendente a coordinar, para hacerlas equivalentes, las garantias exigidas
en los Estados miembros a las sociedades definidas en el segundo parrafo
del articulo 58 del Tratado, para proteger los intereses de socios y terceros,
debe interpretarse en el sentido de que no se opone a una norma nacional,
como el articulo 4, apartado 3, de la Ley n° 2328/1995 «Régimen juridico de
la television privada y de la radio local, normas sobre aspectos relaciona-
dos con el mercado de la comunicacion radiofénica y audiovisual televisiva y
otras disposiciones», en su version modificada por la Ley n° 2644/1998 «re-
lativa a la prestacion de servicios radiofénicos y televisivos de pago», segiin
la cual las multas establecidas en los apartados anteriores de dicho articulo
por violacidn de la legislacion e infraccion de las normas de deontologia que
regulan el funcionamiento de los canales de television deben imponerse no
s6lo a la sociedad titular de una autorizacién para crear y explotar un canal
de television, sino también conjunta y solidariamente a todos los accionistas
que sean titulares de un namero de acciones superior al 2,5 %.

Los articulos 49 TFUE y 63 TFUE deben interpretarse en el sentido de que se
oponen a tal norma nacional.

Firmas
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