FORSAKRINGSAKTIEBOLAGET SKANDIA

CONCLUSOES DO ADVOGADO-GERAL
DAMASO RUIZ-JARABO COLOMER

apresentadas em 17 de Dezembro de 1998

1. O Regeringsritt da Suécia apresenta ao
Tribunal de Justica duas questdes prejudiciais
sobre a interpretagio de um artigo comum as
Directivas 73/239/CEE ¢ 79/267/CEE 1, em
virtude dos quais os Estados-Membros nio
podem estabelecer regras sobre a escolha, por
parte das companhias de seguros, dos activos
que correspondam aos scus recursos disponi-
veis.

2. E nccessdria a interpretagio da norma
comunitiria para que o érgdo jurisdicional de
reenvio possa julgar da aplicagdo, no caso em
aprego, de uma lci nacional que proibe as
empresas seguradoras de deterem, sem auto-
rizagio administrativa, participagdes ou acgdes
noutras socicdades andénimas, cujos dircitos
de voto superem em 5% os dircitos de voto
correspondentes 3 totalidade das acgdes (a
seguir «regra dos 5%»).

Os factos e o processo principal (segundo o
pedido de decisdo a titulo prejudicial)

3. ATPbérsakringsakticbolaget Skandia (a scguir
«Skandia») é uma empresa que se dedica aos

* Lingua original: cspanhol.

1 — Primcira Dircetiva 73/239/CEE do Consclho, de 24 de Julho
de 1973, relativa i coordenagio das disposigdes legislativas,
regulamentares ¢ administrativas respeitantes a0 acesso & acti-
vigadc de seguro directo nio vida ¢ 2o scu exercfcio (JO L. 228,
p.3; EE 06 FI p. 143), ¢ Primcira Directiva 79/267/CEE do
Consclho, de 5 de Margo de 1979, relativa i coordenagio das
disposigacs legislativas, regulamentarcs ¢ administrativas, res-
peitantes 20 acesso A actividade de scguro directo de vida ¢ a0
seu cxcrcicio (JO L 63, p. 62; EE 06 I'2 p. 62).

seguros nio vida. A Livférsikringsakticbo-
laget Skandia é uma empresa que se dedica
aos seguros de vida, sendo propriedade a
100% da Skandia. Entre ambas, possuem a
Skandia Investment AB, sociedade que investe
em pequenas ¢ médias empresas.

4, Por carta de 29 de Dezembro de 1995, a
Skandia comunicou a Finansinspcktion que a
Skandia Investment tinha intengio de
aumentar a sua participagio na Kungsdialysen
AB, empresa dedicada  didlise — o que veio
a fazer.

5. Por meio desta aquisigiio, a Skandia Inves-
tment passou a deter acgdes da Kungsdialysen
correspondentes a 9,2% dos dircitos de voto
¢ a 33,9% do capital (antes da referida aqui-
si¢io, estes valores cram de 5,0% ¢ de 30,8%).
O pacote de acgdes passou a figurar, depois
da aquisi¢io adicional, entre os chamados
recursos disponiveis, ou scja, entre 0s recursos
que nio representam provisdes técnicas.

6. A Finansinspektion, por decisio de 21 de
Margo de 1996, considerou que a Skandia
devia cumprir a regra dos 5% e ordenou-lhe
que, o mais tardar até 1 de Setembro de 1996,
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a Skandia Investment reduzisse a sua partici-
pagdo na Kungsdialysen até ao méximo de
5% dos direitos de voto da totalidade da
empresa.

7. A Skandia apresentou ao Governo um
recurso dessa decisio que foi indeferido por
despacho de 15 de Agosto de 1996. Deste, a
Skandia interpds recurso para o Regerinsritt,
para que este tomasse posigio sobre a legali-
dade da decisdo final do Governo. No decurso
do processo, o érgio jurisdicional de reenvio,
considerou necessirio colocar ao Tribunal de
Justica as seguintes questdes:

«1) E compativel com o artigo 18.°% n.° 1, da
Directiva 73/239/CEE, na redacgio do
artigo 26.° da Directiva 92/49/CEE?2, e
com o artigo 21.°, n.°1, da Directiva
79/267/CEE, na redacgio do artigo 27.°
da Directiva 92/96/CEE 3, o facto de
uma disposi¢io legislativa nacional impor
que, no que respeita is reservas livres
(ou seja, 0s activos que ndo integram as
reservas técnicas), sem uma autorizagio
administrativa especial uma companhia
de seguros nio possa deter numa socie-
dade anénima nacional ou estrangeira
uma quantidade de acgbes que corres-
ponda a um niimero de votos superior a

2 — Directiva do Consclho, de 18 de Junho de 1992, relativa i
coordenagio das disposigdes legislativas, regulamentares ¢
administrativas respeitantes ao seguro dirccto nio vida ¢ que
altera as Directivas 73/239/CEE ¢ 88/357/CEE (Terccira
Directiva sobre o seguro nio vida) (JO L 228, p. 1).

3 — Directiva do Consclho, de 10 de Novembro de 1992, que
estabelece a coordenagio das disposiges legislativas, regula-
mentarcs ¢ administrativas rclativas ao seguro directo vida ¢
que altera as Dircctivas 79/267/CEE ¢ 90/619/CEE (Terccira
Directiva sobre o scguro de vida) (JO L 360, p. 1).

I-1882

5% do nimero de votos da totalidade
das accdes?

Em caso de resposta negativa & questdo 1:

2) Os artigos referidos das directivas tém
natureza tal — no que respeita a clareza,
etc, — que tenha como consequéncia que
um tribunal nacional deva afastar-se do
teor de uma disposi¢io nacional com o
contetido acima descrito quando tenha
de apreciar a licitude do investimento
das reservas livres de uma companhia de
seguros?»

A legislagdo nacional

8. A lei sueca de 1982 sobre o exercicio da
actividade seguradora contém disposi¢es que
regulam a actividade das empresas dedicadas
aos ramos de seguro vida e de seguro nio
vida.

9. Nos termos do pardgrafo primeiro do artigo
3.° do capitulo I, uma empresa de seguros nio
pode exercer nenhuma actividade diferente da
de seguros, a menos que, para tanto, exista
uma razio especial.
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10. O n.°1 do artigo 17.° estabelece a regra
dos 5% nos seguintes termos:

«Sem autorizagio da Finansinspektion, uma
empresa seguradora nio pode deter numa
sociedade por acgBes succa ou estrangeira uma
quantidade de ac¢des que corresponda a um
niimero de votos superior a 5% do nimero
de votos da totalidade das acgdes. Sc a empresa
seguradora pertencer a um grupo, esta con-
digdo aplica-se a todo o grupo. Para cilculo
da participagio do grupo, nio serio conside-
radas, até ao miximo correspondente a 5%
do total de votos da sociedade, as acgdes
detidas por sociedades bancirias do grupo ou
por filiais das sociedades bancirias.

O primeiro pardgrafo nio se aplica a ac¢des
ou participagdes em companhias de seguros
ou pessoas colectivas que tenham como acti-
vidade exclusiva a detengio de acgdes em
companhias de seguros, a entrada de capital
de garantia em companhias de scguros mutu-
alistas, a administragio de propriedades imo-
bilidrias de uma scguradora ou a assisténcia a
scguradoras no exercicio da sua actividade.
Contudo, o primeiro pardgrafo aplica-sc a
acgdes ou participagdes em pessoas colectivas
que tenham como fungiio deter, directa ou
indirectamente, os activos referidos no § 10,
n.° 1, se os activos ndo forem constituidos
por acgdes ou participagdes em companhias
de scguros ou em sociedades estrangeiras simi-
lares.

No que respeita ao direito de as companhias
de scguros deterem acgdes ou participagdes
em sociedades que exergam qualquer tipo de
actividade financeira, aplica-se o § 17a.»

11. Aleiandloga de 1948 continha um regime
semelhante ao das primeira ¢ segunda frases
do n.°1 do § 17 do capitulo XVII da lei de
1982, A razio deste regime, enunciado por
altura da adopgio da lei de 1948, foi impedir
que as seguradoras obtivessem uma influéncia
demasiado grande em empresas alheias 2o seu
sector.

A legislagio comunitdria

12, Em matéria dc scguros, a cvolugio da
legislagio comunitéria conheceu trés ctapas:

— Uma primeira «geragio» de directivas
(Directiva 79/267 nos scguros de vida e
Directiva 73/239 nos scguros nio vida,
ambas ja referidas) teve por finalidade faci-
litar o exercicio cfectivo do direito de
estabelecimento das entidades seguradoras.

— Uma scgunda «geragio» de directivas
(Directiva 90/619/CEE nos seguros de
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vida 4 e Directiva 88/357/CEE nos seguros
nio vida 5 facilitou o exercicio da referida
actividade seguradora, em regime de livre
prestagio de servigos.

— Finalmente, uma terceira «geragio» de
directivas (Directiva 92/96 nos seguros de
vida e Directiva 92/49 nos seguros nio
vida) pretendeu implantar a plena reali-
zagdo do mercado interno de seguros, com
base no principio de uma autorizagio
administrativa tinica e na supervisio finan-
ceira a cargo das autoridades do Estado
em que a sociedade seguradora tenha a
sua sede.

13. Alegislagio comunitdria pretendeu, assim,
por um lado, que as entidades seguradoras
possam exercer livremente a sua actividade e,
por outro, que os cidaddos da Comunidade
possam ter livre acesso & mais ampla gama de
seguros possivel oferecidos na Comunidade,
garantindo-lhes a protecgio juridica e econé-
mica necessérias.

4 — Scgunda Dircctiva do Consclho, de 8 de Novembro de 1990,
relativa 3 coordcenagio das disposigdcs legislativas, regulamen-
tares ¢ administrativas respeitantes ao seguro directo de vida,

ue fixa as disposigbes destinadas a facilitar o exercfcio efec-
tivo da livre prestagio de servigos c altera a Directiva 79/267
(JO L 330, p. 50).

5 — Segunda Directiva do Consclho, de 22 de Junho de 1988, rela-
tiva 3 coordenagio das disposigdes legislativas, regulamentares
¢ administrativas respeitantes ao seguro directo nio vida, que
fixa disposicdes destinadas a facilitar o exercicio da livre pres-
tagio de servicos ¢ que altera a Dircctiva 73/329
JOL172,p. 1),
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14. O primeiro objectivo exigia que as enti-
dades seguradoras autorizadas, nalgum dos
Estados-Membros, pudessem exercer a sua
actividade em toda a Comunidade, tanto em
regime de estabelecimento como no de pres-
tagio de servicos. Com este propGsito, as
directivas da terceira geragio optaram por
«realizar a harmonizacio fundamental, neces-
séria e suficiente para alcangar um reconheci-
mento miituo das autorizagdes e dos sistemas
de supervisio prudencial, de modo a permitir
a concessio de uma autorizagio Gnica, vilida
em toda a Comunidade, e a aplicagio do
principio da supervisio pelo Estado-Membro
de origem» ©.

15. Este dltimo principio implicava que cada
Estado-Membro velasse pela solidez finan-
ceira das seguradoras submetidas i sua fisca-
lizagdo e, em particular, pela sua solvéncia e
pela constitui¢io de provisdes técnicas sufici-
entes, bem como pela representagio destas
por activos congruentes. A coordenagio das
regras nacionais nesta matéria era, por conse-
guinte, especialmente necessiria num sistema
de reconhecimento mdtuo das autorizagGes ¢
dos sistemas preventivos de supervisio.

16. A harmonizagio ji tinha sido aplicada as
disposi¢bes dos Estados-Membros relativas 3
constitui¢io obrigatéria de provisdes técnicas,
como garantia dos compromissos subscritos
pelas seguradoras. A terceira geragio de direc-
tivas sobre seguros prosseguiu nesta mesma
linha, uma vez que procurou «coordenar as
regras relativas i diversificagio, localizagio €
congruéncia dos activos representativos das

6 — Quinto considerando das Dircctivas 92/49 e 92/96.
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provisdes técnicas, a fim de facilitar o reco-
nhecimento miituo das disposigdes dos
Estados-Membros» 7,

17. Com esta finalidade, deu-se uma nova
redacgdo aos artigos relativos s provisdes
técnicas das dircctivas da primeira geragiio
(artigo 15.° da Dircctiva 73/239 ¢ artigo 17.°
da Directiva 79/267). Segundo cstas, o Estado-
-Membro de origem cxigird a cada empresa
seguradora que constitua provisdes técnicas
suficientes para o conjunto das suas activi-
dades. O montante dessas provisdes serd deter-
minado dc acordo com as regras fixadas pela
Directiva 91/674/CEE 8 ou pela Directiva
92/96. As provisdes técnicas, relativas ao con-
junto das suas actividades, terdo de estar repre-
sentadas por activos congruentes.

18. As dircctivas regulam o regime juridico
da diversificagio, localizagio ¢ congruéncia
desses activos. Em concreto, apenas determi-
nadas catcgorias de activos (ou seja, determi-
nados investimentos, créditos e outros)
poderdo representar provisdes técnicas. Os
Estados devem cxigir, além disso, que cada
seguradora ndo invista mais do que determi-
nada percentagem das suas provisées técnicas
brutas em certas classes de activos,

7 — Décimo terceiro considerando da Directiva 92/49 ¢ décimo
quinto considerando da Directiva 92/96.

8 — Dircctiva do Consclho, de 19 de Dezembro de 1991, relativa
is contas anuais ¢ 3s contas consolidadas das empresas de
seguros (JO L.374,p. 7).

19. Os activos que ndo representem provisdes
técnicas constituem o que se poderi chamar
«patriménio livre» ou «patriménio disponivel
ou ndo afecto» da seguradora. As presentes
questdes prejudiciais destinam-se a obter do
Tribunal de Justiga a interpretagio da mesma
norma que sc encontra nas duas directivas
sobre os referidos activos.

20. Na sua versio actual, a referida norma
tem a seguinte redacgio:

a) no que respeita ao seguro nio vida, o artigo
18.°, n.° 1 da Dircctiva 73/239 dispée: «Os
Estados-Membros ndo fixario qualquer
regra no que se refere 3 escolha dos activos
que ultrapassem aqueles que represcntam
as provisdes técnicas referidas no artigo
15.%»;

b) no que respeita ao seguro de vida, o artigo
21.°,n.° 1 da Directiva 79/267 dispae: «Os
Estados-Membros nio fixario qualquer
regra no que se refere A escolha dos activos
que ultrapassem aqueles que representam
as provisdes previstas no artigo 17.%,

21. Por fim, as disposigdes comunitdrias
proibem que o objecto social das cmpresas
seguradoras sc estenda a outro tipo de activi-
dades comerciais. Neste sentido, o artigo 8.,
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n.° 1, alfnea b), na sua versio actual, tanto da
Directiva 73/239 como da Directiva
79/267/CEE, tem uma redaccio idéntica, nos
termos da qual o Estado-Membro de origem
exigird que as seguradoras «limitem o seu
objecto social 3s actividades referidas na pre-
sente Directiva e ds operagBes que daf direc-
tamente decorram, com exclusio de qualquer
outra actividade comercial» *.

A primeira questio prejudicial

22, A primeira questio prejudicial visa saber
se a interpretacio da norma comunitiria per-
mite que a liberdade de «escolha de activos»,
reconhecida pelas duas directivas as segura-
doras, venha a ser limitada por uma norma
nacional que imponha restrigdes A referida
escolha, como sucede com a antes mencio-
nada regra dos 5% °.

23. O Governo sueco (apoiado pelo Governo
noruegués e, em parte, pelo finlandés) sus-
tenta que as directivas apenas impedem que se
coloquem limites «qualitativos» & escolha de
activos por parte das empresas seguradoras;
isto é, os Estados-Membros nio podem
obrigar certas empresas que invistam em deter-

* Ndt: Dircctiva 79/267/CEE. Na versio portugucsa, o artigo 8.%,
n.° 1, alfnea b), da Dircctiva 73/234/CEE tem uma redacgio ligei-
ramente diferente, cxigindo que as empresas, «limitem o scu
objecto social 3 actividade seguradora, com exclusdo de qualquer
outra actividade comercial».

9 — O facto de a lei permitir que as autoridades nacionais auto-
rizem, em qualquer caso, este tipo de investimento nio des-
virtua o caricter de proibigio contido na norma, A jurispru-
déncia constante do Tribunal de Justiga afirma que, quando
uma norma nacional de cardcter proibitivo contraria o dircito
comunitdrio, o mero facto de as autoridades nacionais poderem
discricionariamente conceder autorizagdes de sentido con-
tririo 4 regra geral ndo ¢é suficiente para obstar 3 declaragio
da sua desconformidade com o direito comunitdrio.
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minadas «categorias» de activos. Pelo con-
tririo, sempre que se respeite esta tltima con-
digdo, os Estados-Membros podem impor res-
trighes «quantitativas» (como a regra dos 5%),
que nio exigem investimentos determinados
em qualquer categoria de activos.

24, Tanto a2 Comissdo como os recorrentes
no processo principal sustentam, pelo con-
tririo, que as disposigdes das duas directivas
j4 referidas, proibem que os Estados-Membros
imponham qualquer tipo de restrigBes, quali-
tativas ou quantitativas, & escolha, por parte
das empresas seguradoras, dos activos que
constituem o seu patriménio nio vinculado.

25. Pela minha parte, inclino-me por esta
dltima tese. A minha argumentagio, a este
respeito, comegard por contestar a suposta
conexdo necessiria da regra dos 5% com a
limitagio da actividade externa das compa-
nhias de seguros; posteriormente, tratarei de
explicar por que razio essa regra contraria as
normas de ambas as directivas relativas 2
liberdade de escolha de activos ndo vincu-
lados.

1) O alegado fundamento da regra dos 5% na
proibicio de as empresas seguradoras se dedi-
carem a actividades externas

26. Os Governos sueco ¢ noruegués afirmam
que «o objectivo e a fungio» da regra dos 5%
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se devem relacionar com a proibigo de as
empresas scguradoras cxercerem qualquer
outra actividade alheia ao sector de seguros.
Esta proibigio cncontra-se ndo sé na sua
legislagio nacional como também na legis-
lagio comunitéria 19,

27. Um meio legitimo, na sua opinido, de
fazer respeitar esta proibicdo, consistc em
impedir que aquelas empresas detenham par-
ticipagdes sociais significativas em sociedades
alheias ao sector dos seguros. Um nivel de
participagio social superior a 5% dos dircitos
de voto destas ltimas empresas permitiria is
seguradoras exercer uma «influéncia domi-
nante» nas empresas participadas. Na opinido
dos Governos succo ¢ noruegués, cm tal caso,
as empresas seguradoras poderiam facilmente
clidir a proibi¢io de se dedicarem a activi-
dades externas.

28. O Governo sueco sublinha que o limite
dos 5% do capital com direito a voto foi con-
siderado apropriado para definir quando ¢
qile uma participagio social com dircito a voto
permite exercer uma «influéncia notdvel» na
gestio de uma sociedade. A este respeito, traz
4 colagio as opinides dc alguns Estados-
-Membros, expressas no Ambito dos trabalhos
preparatérios da Directiva 85/611/CEE do
Consclho, de 20 de Dezembro de 1985, que
coordena as disposigdes legislativas, regula-
mentares ¢ administrativas respeitantes a
alguns organismos de investimento colectivo

10 — V. n.° 21, supra.

em valores mobilidrios (OICVM) 1. A Direc-
tiva, porém, ndo chegou a fixar qualquer valor
a este respeito.

29. Ndo compartilho deste raciocinio por
vérias razdes. Antes de passar a expd-las, devo
confessar que a explicagio do Governo sueco
me parcce apresentada 4 posteriori, para jus-
tificar uma restrigio cujos verdadeiros motivos
sdo outros. Concretamente, como demons-
trou a recorrentc no processo principal, o
objectivo origindrio da regra dos 5%, em
1948, nio foi de as empresas seguradoras res-
peitarem a proibicio de sc dedicarem a acti-
vidades externas, mas tio-sé dc limitar a sua
influéncia na vida econémica do pais, como
alternativa i nacionalizagio do scctor de
seguros, almejada por determinadas forgas
politicas naquela época.

30. Acresce que, como acertadamente alega a
empresa recorrente, se o verdadeiro designio
da regra dos 5% fossc impedir que as segu-
radoras exercessem actividades externas, nio
sc entende o porqué de aquela regra dizer
apenas respeito A participagio nas sociedades
anénimas ¢ nio noutras formas de sociedades
comerciais ou de pessoas colectivas.

31. Mesmo admitindo, por razées de dialée-
tica, que o fim da regra dos 5% fosse aquele

11 — JOL375, p.3; EE 06 F3 p. 38,
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que agora é exposto pelo Governo sueco,
considero que a proibicio de as empresas
seguradoras exercerem actividades externas
ndo exige, em absoluto, a restrigio das suas
participagdes sociais noutras empresas até esse
limite. No existe uma relagio directa e neces-
saria entre a aquisi¢do de uma participagio de
5% das acgbes ¢ o exercicio de actividades
empresariais préprias da empresas em que se
detenham tais ac¢des.

32. Com efeito, nio chego a compreender por
que razdo uma participagdo soctal minoritiria,
embora superior a 5% das acgdes com direito
a voto, equivalha, para os titulares da referida
participagio, a «dedicarem-se ao exercicio» da
actividade prépria da empresa participada.
Segundo essa mesma l6gica, poderia afirmar-se
que o detentor individual de 6% das ac¢des
com direito a voto de virias sociedades ané-
nimas se dedica, simultaneamente, ao exer-
cicio da actividade prépria de todas elas.

33. Uma tal conclusio nio é juridicamente
admissivel. A titularidade de um pacote de
acgBes com direito a voto constitui uma parte
do patriménio de uma pessoa singular ou
colectiva, mas nio pressupde nem implica
necessariamente que ela exerca a actividade
comercial a que se dedique, em cada caso, a
sociedade por acgdes. Noutras palavras, a
detengio de acgSes por um accionista nio tem
que confundir-se, juridicamente, com activi-
dade em cujo capital aquele participa.
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34. A distingdo entre ambas figuras é clara:
uma coisa ¢ o patriménio mobilidrio de uma
determinada pessoa (singular ou colectiva —
o que, para o efeito é irrelevante) e outra coisa,
bem distinta, é o exercicio de actividades
comerciais pela referida pessoa. A detengio
de acgdes de uma empresa, que representem
6% das acgBes com direito a voto, nio trans-
forma o accionista em empresirio comercial,
isto é, numa pessoa que se dedica ao exercicio
de uma determinada actividade empresarial.

35. Poder-se-4 objectar que esta posi¢io é um
tanto formalista e que, na vida econémica das
empresas, is vezes, os titulares de ac¢des ou
de participacées relativamente minoritdrias
podem influenciar de maneira determinante
as decisbes de gestio de uma sociedade. Na
minha opinido, tal nio é suficiente para eli-
minar a diferenca entre participagBes sociais,
de uma parte, e o exercicio de actividades
comerciais, de outra,

36. Com efeito, o poder de influenciar, através
das acgdes com direito a voto, as decisdes dos
érgdos (assembleias gerais, conselhos de admi-
nistragio e similares) que tragam a politica
empresarial de uma sociedade anénima, nio
equivale a exercer a actividade desta. Nio se
pode considerar, assim, que o titular das
acgdes, pelo simples facto de exercer o cor-
respondente direito de voto, se dedica ao
exercicio das actividades comerciais préprias
da sociedade anénima em que participa.
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37. Insisto em que se trata de realidades juri-
dicamente diferentes. Ademais, os accionistas
titulares de 6% das acgSes com direito a voto
numa sociedade ndo contribuem, senio numa
proporgao infima, para as decisdes dos érgios
de administragio da sociedade: ndo conse-
guem, por esse meio, condicionar a sua con-
duta. Muito menos se poderd dizer que «exer-
cem» ou que «sc dedicam» 2 actividade da
referida sociedade, cuja gesto ordindria per-
tence a Srgdos em que aqueles podem, por
vezes, nem sequer estar representados.

38. A limitagio das actividades das empresas
seguradoras as deste scctor encontra-se for-
mulada em termos bem precisos nas direc-
tivas que sc referem ao seu «objecto social».
Este deve limitar-sc  actividade seguradora (e
4 dela directamente derivada). Respeitando tel
regra, nada impede que os investimentos de
uma empresa de seguros em acgdes de outras
alheias ao sector representem mais de 5% do
capital das empresas participadas ou, inclusi-
vamente, outra percentagem superior.

39. O problema que sc pode colocar, neste
ambito, tem um alcance mais amplo ¢ nio se
limita & mera participagio social: trata-se de
evitar uma alteragio subrepticia, mas substan-
cial, do objecto social, através da criagio,
aquisigio ou dominio de sociedades instru-
mentais, scjam ou nio filiais em sentido estrito,
através das quais a empresa scguradora «se

dedique», de facto, a actividades alheias ao
sector 12,

40. Com efeito, seria possivel que, através de
participagbes sociais e outros instrumentos
andlogos, destinados a conscguir o dominio
da sociedadc participada, uma sociedade segu-
radora pretendesse, de facto, ampliar o seu
Ambito de actividades empresariais 1. Nio sc
trataria, pois, de simples investimentos finan-
ceiros, mas sim de participagdes de dominio
que lhes assegurariam a gestio cfectiva das
sociedades participadas.

41, Semelhante medida, todavia, vai muito
para além do simples investimento financeiro:
a colocagio do patriménio livre em acgdes,
mesmo quando acompanhadas de direitos de
voto, que ndo desvirtue o objecto social da
seguradora, que, deste modo, investe os scus

12 — A proibigio de alterar o objecto social através da partici-
pagio social noutras empresas, tem, nalguns ordenamentos
nacionais, cardcter geral: assim, o artigo 2361,° do Cédigo
Civil italiano proibe as socicdades anénimas de adquirirem
participagdes noutras empresas, mesmo quando tal se encontre
previsto nos pactos sociais, sc, da sua proporgio ¢ do objecto
da participagao, resultar uma alteragio substancial do objecto
social cstipufado no pacto. Sobre o alcance deste preceito,
em relagio aos problemas derivados do controlo de uma
cmpresa por outra, v. Schiuma, L.: Controllo, governo ¢ par-
tecipazione al capitale, Pidua, 1997. A doutrina italiana ana-
lisou detalhadamente os probl uc a participagio das
empresas sepuradoras em empresas alheias a0 sector apre-
senta: por todos, v. Fanelli, G.: «Sulla legittimicd dell’acquisto
da parte di imprese di assicurazione della participazione in
imprese con diverso oggetto sociales, Ginr. Comm., 1987, 1,
pp. 817-826,

13 — A lei dinamarquesa sobre a actividade seguradora considera
que uma scguradora exerce outra actividade se exercer uma
influéncia (h:(crminnmc numa socicdade comercial que sc
dedique a actividades alhcias aos seguros ou a actividades
accssorias aos seguros. A lei finlandesa expressa-se em termos
scmclhantes relativamente as seguradoras, impedindo-as de
deter mais de 50% de acgaes de sociedades atheias ao scctor
de scguros. Por scu lado, a lei italiana profbe as socicdades
scguradoras de adquirirem participagdes em empresas alhcias
a0 sector de scguros quando aquclas confiram o domfnio
dessas cmpresas,
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fundos disponiveis, ndo deve ser considerada
como uma «actividade distinta da de segu-
ros», proibida a este tipo de sociedades. Na
realidade, tal investimento financeiro nem
sequer é uma «actividade empresarial» pro-
priamente dita 4 trata-se, exclusivamente, da
colocagio em valores mobilidrios de uma parte
do patriménio da sociedade.

42, Apenas no caso de as participagdes sociais
de uma sociedade seguradora visarem con-
tornar a limitacio do objecto social através da
criagio de sociedades instrumentais, sujeitas
ao seu dominio, de modo a dedicarem-se ao
exercicio de outras actividades —apenas entdo,
repito, poderiam as autoridades nacionais
intervir, em cada caso, para evitar o que
poderia pressupor uma alteragio substancial
do objecto social da seguradora.

43. Na minha opinido, é claro que a regra dos
5% prevista na legislagio sueca, dado o seu
cardcter abstracto e rigido, desligado das cir-
cunstincias de cada caso e aplicivel a todo o

14 — Para cfcitos fiscais ¢, mais particularmente, para cfeitos de
imposto sobre o valor acrescentado, a referida actividade
nem sequer se considera como «actividade econémica». Com
efeito, o Tribunal de Justiga precisou que a mera aquisigio ¢
a mera detengdo de participagdes sociais nio devem ser con-
sideradas como actividades econémicas no sentido da Sexta
Dircctiva, que conferem a quem a realiza a qualidade de
sujeito passivo (acérdio de 20 de Junho de 1991, Polysar
Investments Netherlands, C-60/90, Colect., p. 1-3111, n.° 13),
A mera aquisigio dc participagdes financeiras noutras
empresas nio constitui uma exploragio de um bem com o
fim de obter rendimentos continuados no tempo, uma vez
que o eventual dividendo, fruto dessa participagio, ¢ resul-
tado da mera propriedade do bem (v., ainda assim, neste sen-
tido, o acérdio JF:: 22 de Junho de 1993, Sofitam, C-333/91,
Colect., p. 1-3513, n.° 12), Neste mesmo scntido, o acérdio
de 6 de Feverciro de 1997 (Harnas & Helm, C-80/95, Colect.,
p. 1-745, n,° 14 2 18).
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tipo de participagbes em acgdes, excede, em
muito, o permissivel em matéria de limitagio
do objecto social das seguradoras, tal como
prescrito nas directivas ji referidas.

1) A interpretagio das normas comunitdrias
sobre a escolba de activos livres

44, A liberdade de escolha de activos nio
vinculados, garantida pelos dois preceitos das
directivas atrds transcritos, configurou-se
como uma proibigio aos Estados-Membros
de estabelecerem «qualquer regra» a este res-
peito. Em minha opinido, esta formulagio
negativa indica, com bastante clareza, que os
Estados-Membros nio tém poder para intervir
na matéria, que é objecto de uma regulamen-
tagio comunitiria precisa e exaustiva: mais
concretamente, abster-se-do de impor limi-
tagbes 4 escolha dos referidos activos, sejam
elas limitagdes qualitativas ou quantitativas.

45, Nio sendo, embora, um critério herme-
néutico de grande valor em direito comuni-
tirio, o primeiro argumento a favor desta
interpretacdo é o argumento meramente literal;
o texto da norma é taxativo e nio deixa lugar
a intervencdes estatais limitadoras da liber-
dade de escolha. A proibicio expressa-se, lite-
ralmente, em termos que nio admitem excep-
¢bes, quantitativas ou qualitativas. Nio se
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trata, de resto, de preservar somente a liber-
dade de escolha de «categorias de activos»,
mas também de proibir que os Estados impo-
nham quaisquer regras que limitem as com-
panhias de scguros em matéria de investi-
mento do seu patriménio disponivel nos
activos que considerem apropriados,

46. Em scgundo lugar, ¢, desta feita, de maior
significado, o sentido interno danorma conduz
a esta mesma solugiio, em relagio a ambas as
dircctivas. A instituigio de um quadro de
concorréncia harmonizado entre as segura-
doras, que favorega o segurado sem pér cm
perigo a solidez financeira daquelas, levou a
que sc fixassem com bastante precisio as
regras sobre o patriménio das referidas
empresas. Embora as directivas tenham regu-
lado a constituigio obrigatéria de provisées
técnicas, que os Estados hio-de exigir, qui-
seram, simultancamente, deixar uma parte do
patriménio empresarial livre para ser objecto
das decisdes de investimento de cada empresa;
isto &, para decisbes nio regulamentadas nem
regulamentdveis pelas normas ou pelas auto-
ridades nacionats.

47. A distingio entre uma parte do patri-
ménio da empresa (os activos que constituem
as provisdes técnicas) sujcita a diversas restri-
¢oes, por um lado, ¢ a outra parte do patri-
ménio livre, isenta de qualquer tipo de res-
trigdes, por outro, perderia sentido se também

esta tiltima pudesse ser objecto de limitagdes
como a da regra dos 5%, mais préprias de um
sistema de supervisio ¢ controlo, como o
relativo 3s provisdes técnicas de cada empresa.

48. Em terceiro lugar, a aplicagio da regra
dos 5% por parte de um Estado-Membro is
seguradoras sujeitas i sua fiscalizagdo, introduz
uma distor¢iio importante no regime da con-
corréncia deste tipo de empresas. As segura-
doras estabelecidas na Suécia, mas sujeitas 4
fiscalizagio de outro Estado-Membro, cuja
legislagio nio contenha a referida regra,
poderio adquirir participagbes sociais, tanto
cm ecmpresas sliecas COmo em cmpresas estran-
geiras, superiores a 5% das acgdes com dircito
a voto. Poderdo, portanto, orientar as suas
decisdes de investimento no sentido que jul-
guem mais favordvel, em fungio das expecta-
tivas do mercado, e melhorar, por isso, a sua
situagio financeira gragas a uma politica de
investimentos acertada. Tal possibilidade &
restringida para as seguradoras sujeitas & fis-
calizagiio das autoridades suecas, que sc encon-
tram, por este facto, numa situagio desfavo-
rivel face s suas concorrentes dentro do
mesmo scctor.

49. Esta distorgio da concorréncia nio pode
ser considerada, ademais, como inspirada em
razdes de protecgio de solvéneia financcira
das cmpresas scguradoras, através de uma
diversificagio dos riscos de investimento,
Como expds a sociedade recorrente, a regra
dos 5% nio a impediria de concentrar o
investimento de todo o scu patriménio dis-
ponivel numa tnica das grandes empresas
cotadas na bolsa succa, dada a relagiio entre o
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montante do patriménio livre da Skandia e o
valor bolsista de uma dessas grandes empresas.

50. Tudo isto é incompativel com uma regu-
lamentacio comunitiria que pretende, preci-
samente, a harmonizagio das legislagdes naci-
onais em matéria de seguros e, concretamente,
das regras sobre os activos empresariais, tanto
dos que representam as provisdes técnicas
como dos que constituem o patriménio nio
vinculado.

51. Por tltimo, a regra dos 5% contraria a
legislagio comunitiria em matéria de circu-
lagdo de capitais, assegurada pelo artigo 73.°-B
do Tratado CE 15, pois, a0 limitar as partici-
pagdes das sociedades seguradoras nas socie-
dades de capital suecas ou estrangeiras, cons-
titui uma restrigio a um dos mais
caracteristicos movimentos de capital, que
consiste no investimento em acgoes.

52. A «participagio em empresas novas ou
existentes com vista a criar ou manter lagos
econémicos duradouros» figura, com efeito,
entre os movimentos de capital a serem libe-
ralizados, de acordo com a lista A do anexo I
da Primeira Directiva do Conselho, de 11 de
Maio de 1960, para execugio do artigo 67.°

15 — 'Tal como aditado pelo artigo G.15 do Tratado da Unido
Furopeia.
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do Tratado CE 16, na redacgio dada pela
Directiva 88/361/CEE do Conselho, de 24 de
Junho de 1988, para execugio do artigo 67.°
do Tratado CEE 17, e do anexo I desta tltima.

53. Nio hi dtvida, pois, de que a partici-
pagdo no capital de uma empresa cabe dentro
do dmbito dos movimentos de capitais libe-
ralizados, nem de que a regra sueca dos 5%
limita esta liberdade. Poderia, contudo, ter-se
por justificada, nos termos do artigo 73.°-D
do Tratado CE, segundo o qual, os Estados-
-Membros podem tomar «... todas as medidas
indispensdveis para impedir infracgdes is suas
leis e regulamentos, nomeadamente em matéria
fiscal e de supervisio prudencial das insti-
tuigdes financeiras»?

54. Em minha opinifo, a resposta é negativa.
J4 se sublinhou que 2 finalidade da regra dos
5% nio ¢ a protecgio da solvéncia das enti-
dades seguradoras, mas sim a manutengio de
uma influéncia limitada destas noutros sec-
tores da economia 18. Uma finalidade de tal
modo ampla e indiscriminada (uma vez que
nem sequer distingue os sectores econémicos

16 — JO 1960, 43, p. 921; EE 10 F1 p. 6.

17 — JOL 178, p. 5.

18 — Na audigncia, o representante do Governo sueco sustentott
que a regra dos 5% nio afecta a livre circulagio de capitais,
na medida em que apenas se aplica is companhias de seguros
succas; afirmagio de que, obviamente, nio posso comparti-
lhar, uma vez que as referidas companhias sio também
sujeitos activos %cssa liberdade, Nessa mesma intervengio,
aquele representante reconheceu que o objectivo da referida
regra era «cvitar a concentragio de um excessivo niimero de
votos nas mios de um mesmo accionistas.
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cventualmente susceptiveis de protecgio) 1?
nio pode legitimar, em minha opinido, uma
restri¢io clara da livre circulagio de capitais,
alheia A supervisio prudencial das entidades
financeiras.

55. Esta conclusio impée-se, de modo espe-
cial, no dmbito da actividade empresarial
aberto ao jogo da concorréncia, em que as
normas nacionais se devem ajustar aos crité-
rios de coordenagdo estabelecidos pelas direc-
tivas comunitdrias para o sector correspon-
dente. Tais normas harmonizadoras nio sé
nio prevéem a possibilidade de impor uma
regra como a dos 5% a investimentos, com o
patriménio disponivel, por parte das compa-
nhias de seguros noutras empresas nacionais
ou cstrangeiras, como excluem toda inter-
vengio normativa nacional sobre a escolha de
activos que constituam aquele patriménio de
tais companhias.

56. A supervisio prudencial das cntidades
scguradoras poderd, certamente, legitimar
decisdes das autoridades nacionais que, em

19 — No acérdio de 3 de Feverciro de 1993, Vereniging Veronica
Omrocp Organisatic (C-148/91, Colect. p. 1-487), o “Tri-
bunal de Justiga declarou que as normas do 'Iratado relativas
i livre circulagio de capitais n3o se opdem que a legislagio
de um Estado-Membro profba um organismo de radiodi-
fusio estabelecido nessc Estado de participar no capital de
uma sociedade de radiodifusio estabelecida ou que pretenda
estabelecer-se noutro Estado-Membro, quando tais activi-
dades scjam oricntadas para a criagio de uma estagio de
televisao comercial destinada a atingir, em especial, o terri-
tério do primeiro Estado-Membro ¢ quando tais proibigécs
scjam necessdrias para garantir o cardcter pluralista ¢ nio
fomcrcinl do sistema audiovisual institufdo por essa legis-

agio.

cada caso ¢ de acordo com as circunstincias
de um determinado investimento do patri-
ménio livre, proibam os investimentos que
ponham em perigo a margem de solvéncia da
empresa, pressuponham a assungdo de riscos
excessivos ou, inclusivamente, revelem um
desvio substancial ao objecto soctal da pré-
pria seguradora, através da criagdo, aquisigio
ou dominio de empresas instrumentais alheias
ao sector dos seguros. Mas nio & legitima,
insisto, uma proibigio geral, absoluta ¢ «
priori, como é a regra dos 5%, objecto deste
reenvio prejudicial.

A segunda questdo prejudicial

57. Com a sua scgunda questio, o érgio
jurisdicional de reenvio pergunta, em sintese,
se, no caso de a norma nacional nio ser com-
pativel com os preceitos das dircctivas a que
antes sc fez referéncia, cstes sio de naturcza
tal que determinem a nio aplicagio da norma
nacional de sentido contririo.

58, Como é ébvig, a pergunta pressupde que,
no momento a que sc refere o litigio prin-
cipal, se tinha esgotado o prazo para transpor
as directivas relativas aos seguros para o direito
nacional sueco, assunto nio discutido e que
também, nio nccessita de maiores precisdes.
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59. A resposta a esta questdo prejudicial deve
ser, necessariamente, afirmativa, como afirmou
virias vezes o Tribunal de Justica: a norma
nacional incompatfvel com o direito comuni-
tario ndo pode ser aplicada e, consequente-
mente, os rgios jurisdicionais nacionais nio
devem aplicd-la no litigio pendente. A apli-
cagio uniforme do dircito comunitirio nio
seria assegurada se os Estados-Membros pre-
tendessem fazer prevalecer as suas préprias
normas internas sobre as normas comuniti-
rias; ou seja, se pudessem afastar a aplicagio
destas, privilegiando a aplicagio do direito
nactonal, em caso de falta de conformidade de
umas com as outras.

60. Desde o j4 cldssico acérdio Simmenthal,
de 9 de Margo de 197820, até ao recente
acérdio IN.CO.GE.90 ¢ o., de 22 de
Outubro de 1998 21, esta afirmagio é formu-
lada em termos bastante categéricos: os juizes
nacionais que julguem um processo no quadro
da sua competéncia sio obrigados a aplicar
integralmente o direito comunitério e a tutelar
os direitos que este confere aos particulares,
deixando de aplicar qualquer disposicio da
ordem juridica nacional eventualmente con-
tréria dquele, seja ela anterior ou posterior 4
norma comunitria.

61. Tratando-se, como aqui sucede, de uma
norma contida numa directiva, a lnterpretagao
que dela faga o Tribunal de Justica impde-se

20 — 106/77, Colect., p. 243.
21 — C-10/97 a C-22/97, Colcct., p. 1-6307.
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a todos. Para este efeito, é irrelevante que a
norma da directiva seja mais ou menos clara:
desde o momento em que o Tribunal de
Justica precisa o seu sentido, evidenciando a
incompatibilidade de uma norma nacional
contriria, esta tltima nio pode ser aplicada.
A maior ou menor clareza da norma comu-
nitdria, a que faz referéncia o érgio de reenvio,
poderiaser relevante para outros efeitos (como,
por exemplo, a0 invocar-se a responsabilidade
civil do Estado por nio ter transposto ficl-
mente a directiva), mas nio no que toca a0
primado do direito comunitario sobre a norma
nacional contriria.

62. Conforme jurisprudéncia constante, da
qual o Tribunal de Justiga faz eco no acérdio
IN. CO. GE’90 e o., ji referido, «<no exer-
cicio da competéncia que lhe confere o artigo
177.° do Tratado, a interpretagio pelo Tri-
bunal de Justica de uma disposicio de direito
comunitirio esclarece e precisa, quando tal é
necessirio, o significado e o alcance dessa
norma, tal como deve ou deveria ter sido
entendida e aplicada desde 0 momento da sua
entrada em vigor. Daf resulta que a norma
assim interpretada pode e deve ser aplicada
pelo juiz a relagdes juridicas nascidas e cons-
tituidas antes do acérdio que decide do pedido
de interpretagio, se, por outro lado, estiverem
preenchidas as condi¢des que permitem sub-
meter 3 apreciagio dos drgios jurisdicionais
competentes um litigio referente 3 aplicacio
dessa norma (acérdios de 27 de Margo de
1980, Denkavit italiana, 61/79, Recueil,
p- 1205, n.° 16, e de 2 de Dezembro de 1997,
Fantask eo., C-188/95, Colect., p.I-6783,
n.°37)» 22,

22 — N.° 23 do acérdio IN. CO. GE.’90 ¢ o.
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Conclusées

63. Proponho, por conseguinte, ao Tribunal de Justi¢a que responda do seguinte
modo 3s questdes prejudiciais apresentadas pelo Regerinsritt:

«1) O n.°1 do artigo 18.° da Directiva 73/239/CEE do Conselho, de 24 de Julho

2)

de 1973, relativa & coordenagdo das disposi¢des legislativas, regulamentares e
administrativas respeitantes ao acesso 3 actividade de seguro directo nio vida e
ao seu cxercicio, ¢ 0 n.° 1 do artigo 21.° Directiva 79/267/CEE do Conselho,
de 5 de Margo de 1979, relativa A coordenagdo das disposi¢es legislativas, regu-
lamentares ¢ administrativas, respeitantes ao acesso a actividade de seguro
directo de vida e ao scu exercicio, opdem-se 4 aplicagio de uma disposigdo
nacional que proibe, sem autorizagio administrativa, que as companhias de
seguros detenham participagbes ou acgdes de uma sociedade por acgdes, succa
ou estrangeira, de montante superior aquele a que correspondam, no miximo,
5% dos direitos de voto da totalidade das acgdes.

O érgdo jurisdicional competente para conhecer do recurso de uma decisdo
administrativa fundada naquela norma nacional deve garantir a cficdcia das
dircctivas referidas, deixando, no caso concreto, de aplicar tal norma.»
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