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(Actos cuja publicacdo ndo € uma condi¢go da sua aplicabilidade)

COMISSAQ

DECISAO DA COMISSAO
de 27 de Julho de 1994

relativa a subscri¢io pela CDC-Participations de obrigacSes emitidas pela Air
France (93/C 334/04)

(Apenas faz fé o texto em lingua francesa)

(Texto relevante para efeitos do EEE)

(94/662/CE)

A COMISSAO DAS COMUNIDADES EUROPEIAS,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade
Europeia e, nomeadamente, o n® 2, primeiro paragrafo, do
artigo 93¢,

Tendo em conta o protocolo n® 27 do Acordo relativo ao
Espaco Econémico Europeu e nomeadamente o n? 1,
ponto A, do seu artigo 62°,

Tendo notificado os interessados em conformidade com o
artigo 93° do Tratado para apresentarem as suas observa-
¢Bes e tendo em conta essas observagles,

Considerando que :

Por carta datada de 22 de Abril de 1993, registada nos
servicos da Comissdo em 27 de Abril de 1993, o Governo
francés, na sequéncia de um pedido da Comissdo apresen-
tado em 1 de Marco de 1993, notificou tardiamente a
Comissdo duas emissSes de obrigagSes pela empresa
estatal Compagnie Nationale Air France (seguidamente
designada « Air France ») subscritas pela empresa estatal
CDC Participations (seguidamente designada « CDC-P »),
que é uma filial da Caisse de Dépots et de Consignations
(CDC, « Caisse »).

Em 28 de Maio de 1993, representantes da Air France e
do Governo francés tiveram uma reuniio em Bruxelas
com os funciondrios competentes da Direcgio-Geral

Transportes. As autoridades francesas forneceram vérios
documentos, que foram registados nos servicos da Comis-
sdo em 1 de Junho de 1993.

O auxilio foi registado como auxilio ndo notificado em
19 de Julho de 1993 pelo Secretariado-Geral da Comis-
sdo.

Em 10 de Novembro de 1993, a Comissio decidiu dar
inicio ao procedimento previsto no n® 2 do artigo 93°
relativamente a transacgio supra mencionada entre a Air
France e a CDC-P. As autoridades francesas foram infor-
madas dessa decisdo por carta de 7 de Dezembro de 1993.
Essa carta foi publicada no Jornal Oficial das Comuni-
dades Europeias(') e as partes interessadas foram convi-
dadas a apresentarem as suas observages.

A Comissdo decidiu dar inicio ao procedimento previsto
no n® 2 do artigo 93° porque tinha dividas sobre a natu-
reza do auxilio e os seus efeitos negativos sobre as trocas
comerciais no mercado comum. Em especial, a Comissdo
necessitava de esclarecer se a concessio do auxilio estava
realmente ligada a um plano de reestruturagdo. Caso fosse
esse 0 caso, a Comissdo necessitava de garantias de que a
Air France estava a utilizar e apenas utilizaria os
montantes recebidos para os fins da reestruturagio interna.
Para além disso, a Comissdo necessitava de mais garantias
de que o auxilio a Air France nio alteraria as condi¢Ges
das trocas comerciais de maneira contraria ao interesse
comum. Para verificar que o auxilio ndo seria utilizado
pela Air France para transferir as suas dificuldades para os
seus concorrentes, a Comissdio necessitava de receber

() JO n® C 334 de 9. 12. 1993, p. 7.
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garantias de que o auxilio a Air France ndo teria efeitos
anticoncorrenciais inaceitiveis na Comunidade e, nomea-
damente, nas rotas domésticas. Para poder proceder a
avaliacio em causa, a Comissio solicitou ao Governo
francés que the facultasse as informagbes necessarias.

II

As autoridades francesas responderam a Comissdo através
de cartas datadas de 7 de Janeiro e de 17 de Maio de
1994.

Os

principais argumentos das autoridades francesas

podem ser resumidos da forma seguinte :

a)

As autoridades francesas ndo notificaram a operagdo a
Comissdo antes da sua realiza¢do porque ndo consi-
deram a intervencdo financeira em causa como um
auxilio de Estado;

A Caisse, e consequentemente a CDC-P, sdo entidades
autonomas relativamente ao Governo francés. A auto-
nomia da CDC-P ¢ garantida pelo facto de estar sujeita
a vigilidncia do Parlamento (¢ nio do Governo). Essa
independéncia seria ainda confirmada pelo estatuto do
Director-Geral da CDC, que é nomeado pelo Presi-
dente da Republica Francesa e goza de autonomia
especial. O Director-Geral sé6 pode ser demitido com
base num procedimento excepcional (Decreto do
Presidente da Republica Francesa com base num
pedido fundamentado da « Commission de surveillan-
ce », que é um organismo composto por parlamentares,
juizes e um representante do « ministre de I'Economie
et des Finances »). Para além disso, quando é nomeado,
o Director-Geral, que ¢ o responsével pela gestio da
Caisse, assume o compromisso de garantir a indepen-
déncia da Caisse;

Em 17 de Fevereiro de 1993, a CDC-P decidiu investir
na Air France, com base numa analise estratégica
concluida no final de 1992. No final de 1992, a situa-
¢3o da Air France era comparavel a dos seus concor-
rentes, ja que 1992 tinha sido um ano dificil para o
conjunto da industria da aviagdo civil. Os ricios de
endividamento da Air France eram, no essencial, simi-
lares aos dos seus concorrentes. Para além disso, no
final de 1992, as perspectivas para 1993 eram geral-

mente optimistas, embora desenvolvimentos poste-.

riores tenham posto em causa essas expectativas. Em
especial, o plano, que foi estabelecido em Outubro de
1992, previa uma recuperagio a curto prazo, admitindo
para 1993 um aumento de 6,1 % do trifego de passa-
geiros, a estabilizacio das receitas unitdrias e um défice
de 1,6 mil milhdes de francos franceses. A CDC-P
decidiu investir na Air France tendo em conta estas
boas perspectivas e as taxas de juro das duas obriga¢des,
que estavam alinhadas com as taxas de mercado. As
projecges supra nio foram subsequentemente confir-
madas pelos desenvolvimentos futuros porque a crise
econémica da industria da aviagdo civil se agravou na
primeira metade de 1993 e o mercado doméstico
francés foi afectado por uma recessdo especifica (na
primeira metade de 1993, as vendas de servicos de
transporte aéreo no mercado doméstico francés dimi-

O

nuiram 7,7 % relativamente ao periodo correspondente
de 1992 ; os mercados domésticos britdnico e alemio
cresceram mais de 6,3 e 5,3 pontos percentuais, respec-
tivamente). Este abrandamento afectou negativamente
a situacdo da Air France;

Para além destas consideracGes de curto prazo, a
CDC-P decidiu investir na Air France porque as pers-
pectivas de crescimento a longo prazo do sector do
transporte aéreo cram consideravelmente boas. A
CDC-P, tendo em conta o potencial da Air France
(frota moderna, pessoal qualificado, mercados
mundiais, etc.), comportou-se como um investidor
racional. Quando a decisdo foi tomada, a CDC-P nio
podia ter previsto a evolugio negativa da actividade da
Air France em 1993;

A anilise supra foi confirmada pela participagdo na
operacdo de investidores privados estrangeiros que
pretendiam subscrever 26 milhdes de francos franceses
das ORA (obligations reimboursables en actions). O
seu pedido ndo pode ser inteiramente satisfeito (os
investidores privados puderam subscrever 1,7 milhdes
de francos franceses de ORA), porque isso teria impli-
cado uma privatizagio parcial da Air France apés a
execugdo de procedimentos especificos (). A presenga
de investidores privados comprovaria que as condig¢des
das obrigagSes eram interessantes e conformes as
condi¢cdes do mercado;

O investimento estava ligado ao plano de reestrutura-
¢io estabelecido em Outubro de 1992 (o Plan de retour
4 léquilibre, seguidamente designado «PRE1»). A
Comissdo ndo poderia, 4 luz da continuagio da deterio-
ragdo dos resultados da Air France em 1993, concluir
que o plano era inadequado para superar a crise com
que a companhia aérea se debatia. Para além disso, ndo
era possivel relacionar o investimento com outro plano
(0o «PRE 2»), que seria proposto pela Air France em
Maio/Junho de 1993 (isto é, apbs a subscricio das
emissBes de obrigacdes) para reforcar o PRE 1

O tnico objectivo do investimento era contribuir para
a reestruturagio da Air France. A injecgdo financeira
ndo podia ter afectado a concorréncia nas rotas comu-
nitarias ja que, em 1993, a Air France perdeu partes de
mercado nas rotas comunitarias internacionais (0
trafego aéreo da Air France entre os aeroportos de Paris
e os outros paises comunitérios diminuiu 1,1 pontos
percentuais durante os primeiros 10 meses de 1993
relativamente ao periodo correspondente de 1992,
passando de 36,7 % para 35,6 %). No que diz respeito
ao mercado doméstico francés, a posi¢do da Air France
nio era especialmente relevante. A Air France explora
as rotas entre Paris/Charles de Gaulle-Nice e Paris-ter-
ritbrios ultramarinos. A Air Inter, que é a transporta-
dora aérea francesa que explora as principais rotas
domésticas francesas, ndo recebeu qualquer contribui-
¢do financeira da Air France e deve ser considerada
como uma companhia independente da Air France;

Decreto com base num parecer da « Commission d’évaluation

des entreprises publiques ».
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g) As questbes associadas ao acesso ao mercado doméstico
francés, que a Comissdo levantou ao dar inicio ao
procedimento previsto no n? 2 do artigo 939, nio
estdo directamente relacionadas com o caso presente e
deveriam ser tratadas separadamente.

11

O Reino Unido, a Dinamarca, os Paises Baixos e varios
concorrentes da Air France, entre os quais a British
Airways, a British Midland e a TAT, apresentaram obser-
vagBes sobre o caso. Todas as observagdes foram devida-
mente comunicadas as autoridades francesas pela Comis-
sdo.

Os terceiros interessados concordaram em geral com a
apreciacio da Comissdo relativamente a natureza de
auxilio da operagio e aos seus efeitos de distor¢do sobre a
concorréncia e as trocas comerciais. Varios concorrentes
da Air France sublinharam que o auxilio é incompativel
com o mercado comum e nio devia ser autorizado. Os
efeitos negativos do auxilio sobre a concorréncia e as
trocas comerciais seriam alegadamente reforcados por
varias medidas adoptadas pelo Governo francés para
manter a posicdo dominante da Air France no mercado
doméstico franc€s. O efeito dessas medidas seria o de
limitar o exercicio dos direitos de trifego e o acesso as
rotas domésticas francesas, bem como o de proteger a
transportadora nacional da concorréncia de companhias
aéreas n3o pertencentes ao grupo Air France.

IV

Na sequéncia de uma proposta do conselho de direc¢io
de 17 de Fevereiro de 1993, a reuniio extraordinaria dos
accionistas da Air France, de 24 de Marco de 1993,
decidiu emitir 1877 526 obrigagdes amortizaveis em
ac¢Bes (obligations reimboursables en actions, ORA), e
483 456 titulos subordinados com juro progressivo e com
warrants (titres subordonnés a intérét progressif assortis
de bons de souscription d’actions, a seguir designados
TSIP-BSA). O valor total envolvido é de cerca de 1,5 mil
milhdes de francos franceses, sendo 749 996 535 francos
franceses relativos as ORA e 749 356 800 francos fran-
ceses relativos aos TSIP-BSA, respectivamente. O periodo
de subscri¢do destes titulos decorreu de 2 a 28 de Abril de
1993.

A CDC-P garantiu a subscri¢do de todas as obrigagBes
emitidas.

O capital proprio da Air France é detido pelo Estado
(99,329 %), pela CDC-P (0,538 %), e por pequenos accio-
nistas privados (0,132 %).

O Governo francés, enquanto principal accionista da Air
France, optou por ndo subscrever nenhuma das duas
emissGes. As ORA foram subscritas por alguns accionistas

privados, em propor¢do a sua participa¢do no capital da
Air France, e pela CDC-P no que respeita a parte restante
(748 080 190 francos franceses). Praticamente todos os
TSIP-BSA foram subscritos pela CDC-P, num montante
de 749 335100 francos franceses.

As caracteristicas dos titulos sdo as seguintes :

a) ORA:
— preco unitario : 399,46 francos franceses,
— duragdo : seis anos e o0ito meses,

— 0s juros consistem numa parte fixa (4 %), que
vence em 1 de Maio de cada ano, e pela primeira
vez em 1 de Maio de 1994, e numa parte variavel,
que vence pela primeira vez em 1 de Maio de 1996.
O juro variavel depende dos resultados da empresa,
sendo calculado com base no racio entre os lucros
brutos (Excédent Brut d’Exploitation) e o volume
de negodcios (Production). O juro actuarial global
previsto, admitindo uma margem bruta de lucro de
15 % durante o periodo 1995-1999, é de 6,5 %,
sujeito a limites fixos de 5,5 % e 7,5 % por ano.

As ORA serio obrigatoriamente reembolsadas sob a
forma de ac¢Bes (uma acgdo por uma ORA), o mais
tardar em 1 de Janeiro de 2000. Os titulares das ORA
tém o direito de solicitar a conversdo das suas obriga-
¢oes em acgSes em qualquer momento antes daquela
data.

A taxa interna de rendibilidade do investimento, tal
como calculada pela CDC, é de 14 %. A CDC teve em
conta a taxa de juro das ORA e o aumento esperado do
valor dos titulos depois do seu reembolso em acgBes.
Em meados de Janeiro, a CDC calculou para seu
proprio uso o valor implicito de uma ac¢do ordinaria
da Air France em 1 de Janeiro de 2000 (isto é, quando
as ORA serdo reembolsadas com acgBes), com base nas
projec¢des financeiras de longo prazo estabelecidas
pela Air France.

b) TSIP-BSA :
— pre¢o unitario: 1 5§50 francos franceses,
— duragio : indeterminada,

— o juro é fixo e aumenta, durante o periodo 1993-
-1999, de 5,5 % até 8,5 % (o juro actuarial médio
durante esse periodo é de 7 %); o juro torna-se
variavel a partir de 1 de Janeiro de 2000. O juro
varidvel sera calculado com base na PIBOR (taxa
interbancéria praticada em Paris) a um més, acres-
cida de uma taxa progressiva. Esta taxa é de 1,15 %
no que respeita aos juros vencidos em 1 de Janeiro
de 2001 e aumenta anualmente 0,15 % a partir de
2006, até atingir 2,05 %. Os juros vencem pela
primeira vez em 1 de Maio de 1993.

Cada BSA permite ao seu detentor subscrever, até 1 de
Janeiro de 2000, um miéximo de trés acgdes da Air
France ao preco de 517 francos franceses por acgdo.
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A Air France pode reembolsar total ou parcialmente os
TSIP-BSA em 1 de Janeiro de cada ano, a partir de 1
de Janeiro de 2000. Em caso de liquidagio ou de
dissolugdo voluntiria ou forcada da empresa, os TSIP
serdo reembolsados depois de todos os credores, privi-
legiados ou ndo, serem reembolsados, mas antes das
obrigagGes amortizaveis em acgbes (dai que os titulos
sejam designados «titres subordonnés »).

A taxa interna de rendibilidade do investimento
durante o periodo 1993-1999, tal como calculada pela
CDC, é de 11,5 %. A CDC teve em conta os juros dos
TSIP-BSA durante esse periodo, bem como o aumento
esperado do valor das obrigacSes (em 1 de Janeiro de
2000), que foi calculado com base no valor esperado da
empresa nessa data.

v

A Comissio examinou a situa¢io econdmica e financeira
da Air France nas suas duas decisbes de Novembro de
1991, relativa ao aumento de capital da Air France, e de
Julho de 1992, relativa as emissGes de ORA e de TSDI —
titres subordonnés a durée indéterminée (processos n® N
653/91 e N 291/91). O total dessas injec¢Bes financeiras
foi de 5,84 mil milhdes de francos franceses. Nas suas
decisdes, a Comissdo reconheceu que a companhia aérea
tinha alguns problemas financeiros. A capacidade de auto-
financiamento dos seus investimentos pela Air France
degradou-se significativamente durante o periodo de
1988-1991. A comparagdo com outras transportadoras
aéreas comunitrias indica uma grande deterioragio da
estrutura financeira global da Air France. A Comiss3o atri-
buiu essa deterioragdo ao facto da companhia ter sido
negativamente afectada pelas implica¢cdes econdémicas da
crise do Golfo, a aquisicio da UTA e ao aumento dos
encargos financeiros resultantes do acréscimo das despesas
em novos planos de investimento. Contudo, a Comissdo
considerou que, nio obstante alguns problemas de curto
prazo, as perspectivas a longo prazo e a estrutura global da
Air France eram boas. Consequentemente, o aumento de
capital e as emissSes de ORA e TSDI foram consideradas
operagdes financeiras normais e ndo auxilios de Estado na
acepgdo do artigo 92° do Tratado.

As decisbes da Comissdo basearam-se igualmente no facto
das autoridades francesas terem aprovado, em 1 de Agosto
de 1991, um documento muito completo (0 « Contrat de
plan ») que estabeleceu um programa de reestruturagio
(CAP 93) e definiu vérios objectivos econdmicos a atingir
no periodo de 1991-1993. Esses objectivos inclujiam
nomeadamente os seguintes compromissos financeiros :

— a reestruturacio financeira da Air France, cujos cash-
flows deveriam ter sido suficientes para financiar pelo
menos 50 % dos seus investimentos, reduzindo desse
modo a necessidade de um maior endividamento,

— a melhoria da margem bruta de lucro da companbhia.

Consequentemente, a Comissdo concluiu em ambos os
casos, ao abrigo do denominado principio do investidor

numa economia de mercado (ver infra), que era razoavel
que um investidor privado investisse no capital da Air
France.

Apesar do plano de reestruturagio, o CAP 93, e das injec-
¢Oes financeiras de cerca de 6 mil milhdes de francos
franceses no final de 1991 e inicio de 1992, a situagio da
Air France continuou a agravar-se.

A Air France (incluindo a UTA) s6 conseguiu aumentar o
seu trafego de passageiros em 1992 em cerca de 4,2 %
(em comparagio com uma média de 14 % para as
companhias aéreas da AEA). As receitas do conjunto do
grupo diminuiram 1,2 % e os respectivos resultados
operacionais brutos (excédent brut d’exploitation, EBE)
registraram uma queda pronunciada de 1,64 mil milhdes
de francos franceses (!).

Os objectivos fixados pelo plano CAP 93 para os resul-
tados operacionais brutos do grupo (EBE) ndo puderam
ser atingidos ; em vez de 8,1 milhdes de francos franceses,
o EBE foi, em 1992, de 3 mil milh&es de francos fran-
Ceses.

O resultado operacional liquido, que a Air France (grupo)
conseguiu manter positivo no ano anterior, foi significati-
vamente negativo em 1992 (menos 1,5 mil milhdes de
francos franceses). O resultado liquido do exercicio que,
de acordo com o plano, deveria ter-se tornado positivo em
1992, foi significativamente deficitirio (menos 3,6 mil
milhdes de francos franceses). Deve igualmente levar-se
em conta o peso crescente dos encargos financeiros (2,1
mil milh&es de francos franceses em 1992) e o saldo nega-
tivo dos custos e proveitos extraordinarios (menos 699,8
milh&es de francos franceses); os resultados extraordini-
rios tinham beneficiado nos dois anos anteriores nomea-
damente da venda de alguns bens imobiliarios.

Todos estes factores conduziram a Air France, em 1992, a
um terceiro resultado liquido negativo consecutivo, e de
longe o maior (menos 3,2 mil milhdes de francos fran-
ceses).

Os indicadores de rentabilidade da Air France reflectem
os resultados negativos de 1992 que revelam que a
companhia estava numa posi¢io pior que outras grandes
companhias aéreas europeias (que foram afectadas de
forma similar pela recessio econdmica).

Para a Air France, o inicio de 1993 também nido foi
melhor. Nos primeiros quatro meses desse ano, o trafego
de passageiros da Air France diminuiu 2,7 %, devido em
grande parte a fraca procura doméstica. Isto contrasta
claramente com os resultados da AEA, que revelam um
aumento de 9 % do trafego intracomunitério, no primeiro
trimestre.

(") Todos os dados financeiros relativos ao grupo Air France fo-
ram extraidos do relatério anual de 1992. Estes valores sio li-
geiramente diferentes dos indicados na decisio que dava
inicio ao procedimento previsto no n® 2 do artigo 93°, que
eram dados provisérios fornecidos pelas autoridades francesas.
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Devido as perdas registadas em 1992, a situagio financeira
da Air France deteriorou-se significativamente. No final
de 1992, o balango do grupo evidenciava uma distorgio
temporaria devido ao peso excessivo das dividas de curto
prazo; esta situagdo foi corrigida através da emissio de
duas obriga¢Ses de longo prazo em Mar¢o e Junho de
1993, correspondentes a um montante total de 3 mil
milh3es de francos franceses, bem como da emissio das
ORA e TSIP-BSA que sio objecto da presente anilise.

Mais grave ainda, os objectivos financeiros do programa
CAP 93 ndo puderam ser atingidos. Os racios do endivi-
damento/capital préprio, que deveriam ter sido mantidos
ao nivel de 1990 (1,2 para a divida de longo prazo), degra-
davam-se continuamente. A situa¢do em termos do cash-
flow deteriorou-se drasticamente em 1992. Os objectivos
do plano CAP 93 no que respeita a « capacité d’autofinan-
cement » (cashflow mais vendas de activos) ndo puderam
ser atingidos.

O grupo estava longe de conseguir realizar o objectivo
estabelecido no CAP 93, no sentido de financiar 50 %
dos seus investimentos através do cashflow.

Nos primeiros meses de 1993, a produtividade da Air
France continuava a ser relativamente baixa ; a Air France
necessitava de um nlmero relativamente elevado de
empregados por avido e transportava menos passageiros
por empregado que os seus principais concorrentes.
Também é de notar que os aumentos de produtividade
medidos em termos dos lugares-km disponiveis (ASK) ou
das receitas por passageiro-km (RPK) por empregado
eram inferiores aos realizados pelos seus principais
concorrentes.

Em conclusdo, todos estes factores indicam que a situagdo
da Air France se deteriorou desde que foi examinada pela
Comissdo aquando das suas decisdes de Novembro de
1991 e de Julho de 1992.

VI

As dificuldades 6bvias com que a Air France se deparou
em 1992, no que respeita ao prosseguimento dos objec-
tivos do seu plano CAP 93, forcaram a companhia a rever
substancialmente o mesmo. No Outono de 1992 foi apre-
sentado ao Governo um novo plano (o PRE 1), que previa
poupangas ou aumentos das receitas num total de 1,37
mil milhdes de francos franceses em 1993 e de 3 mil
milhdes de francos franceses em 1994 (ver infra).

VII

O n¢ 1 do artigo 922 do Tratado e o n® 1 do artigo 61°
do Acordo EEE estabelecem que s3o incompativeis com o
mercado comum e com o acordo, na medida em que
afectem as trocas comerciais entre os Estados-membros e
as partes contratantes, os auxilios concedidos pelos
Estados ou provenientes de recursos estatais, independen-
temente da forma que assumam, que falseiem ou

ameacem falsear a concorréncia, favorecendo certas
empresas ou certas produgdes.

No caso em apreco, a Air France recebeu através da
CDC-P 1,5 mil milhdes de francos franceses para reforgar
o seu capital proprio. O Governo francés, aquando das
emissdes, absteve-se de exercer o seu direito de subscricdo
em beneficio dos outros accionistas que puderam
subscrever o conjunto das emissdes proporcionalmente a
sua participagdo no capital da Air France. A CDC-P
subscreveu obriga¢Ges no valor de 748 080 190 francos
franceses, que representam 99,7 % das ORA (1 873 010
ORA, num total de 1877 526), e subscreveu 99,9 % dos
TSIP-BSA, num montante de 749 335100 (483442
TSIP-BSA, num total de 483 456).

O Governo francés referiu que os pequenos accionistas
privados da Air France manifestaram o desejo de
subscrever as emissdes num montante superior ao corres-
pondente a propor¢do da sua participagdo no capital da
empresa. Contudo, o seu pedido nio foi aceite pois seria
impossivel, sem uma autorizagio legislativa especifica,
proceder a uma privatizagdo parcial da Air France. Isto
significa que teria sido impossivel permitir que os accio-
nistas privados da Air France subscrevessem as emissdes
num montante superior ao proporcional a sua participa-
¢do no capital da empresa.

1. A Comissdo verificou se a injeccio de capital na Air
France foi feita pelo Estado francés ou foi proveniente
de recursos estatais.

Neste contexto, cumpre recordar que o Tribunal de
Justica estabeleceu que «A proibi¢do constante do
artigo 92° abrange todos os auxilios concedidos por
um Estado-membro ou através de recursos estatais, ndo
sendo necessario estabelecer distingdes quanto ao facto
de saber se o auxilio foi concedido directamente pelo
Estado ou por organismos publicos ou privados insti-
tuidos ou designados pelo Estado para administrar o
auxilio » (*). Além disso, no processo Van der Kooy, ao
decidir se uma tarifa preferencial cobrada por uma
sociedade de responsabilidade limitada nos Paises
Baixos (Gasunie) resultava de uma acgdo do Estado
neerlandés, o Tribunal declarou que «... as acgBes da
Gasunie estdo distribuidas de tal forma que o Estado
neerlandés detém, directa ou indirectamente, 50 % das
ac¢des e nomeia metade dos membros do conselho de
comissarios — 6rgdo cujos poderes incluem a definigdo
das tarifas a aplicar...» e concluiu que « considerados
no seu conjunto, estes factores demonstram que a
Gasunie ndo tem, de forma alguma, completa auto-
nomia em matéria de fixagdo das tarifas de gis, agindo
sob o controlo e as instrugSes das autoridades piblicas.
Deste modo, é claro que a Gasunie n@o podia fixar as
tarifas sem ter em conta os requisitos definidos pelas
autoridades publicas » ().

(") Tribunal de Justica, Comiss3o contra a Franga, processo 290/
/83, Colectdnea 1985, p. 14, p. 449.

(%) Tribunal de Justica, Van der Kooy e outros contra a Comissio,
processos conjuntos 67, 68 e 70/85, Colectdnea 1988, 272, pp.
36 e 37.
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A Caisse é uma entidade publica francesa (établisse-
ment public) que foi criada por uma lei de 18 de Abril
de 1816 e cujos directores e gestores sio nomeados por
decreto mediante proposta do ministro das Finangas. A
Caisse detém 100 % das ac¢des da CDC-P, nomeia
todos os directores desta e pode determinar a politica
de investimentos da sua subsidiaria através dos seus
direitos de voto, bem como financiar as operagGes
financeiras da CDC-P. A CDC-P (aonde estio deposi-
tadas, desde Dezembro de 1991, todas as participacSes
accionistas detidas pela Caisse) é o instrumento utili-
zado para adquirir participagSes noutras empresas.
Além disso, tal como assinalado pelas autoridades fran-
cesas, a CDC-P foi escolhida para o efeito porque é
uma instituigdo publica pertencente ao Estado; deste
modo, a legislagdo francesa relativa as privatiza¢Ses ndo
foi infringida aquando do aumento do capital da Air
France com a intervengio da CDC-P.

Para além destas considera¢Ses juridicas, o controlo
estatal da actividade de investimento da Caisse e das
suas subsidiarias foi comprovado perante o Senado ().

Embora a Comissdo reconheca que a CDC-P é uma
sociedade de responsabilidade limitada ao abrigo da
legislagdo francesa, cujo objectivo empresarial é essen-
cialmente a gestdo de um fundo de investimentos,
estdo satisfeitas todas as condigBes para ligar a conces-
sdo do auxilio em questdo aos propositos do Estado. Os
elementos acima indicados comprovam de forma
consideravel que a CDC-P n3o é uma entidade aut-
noma da Caisse, que por sua vez estd sujeita ao
controlo das autoridades publicas francesas. Conse-
quentemente, a injecgdo de capital é um acto impu-
tavel ao Estado francés nos termos da jurisprudéncia do
Tribunal relativa ao n? 1 do artigo 92° (3.

. A Comissdo verificou se a operagdo & um auxilio nos

termos do n? 1 do artigo 92° do Tratado e do n® 1 do
artigo 61° do Acordo EEE.

Para determinar se estd envolvido um auxilio de
Estado, a Comiss@o baseia a sua avaliacdo no denomi-
nado principio do investidor numa economia de
mercado. De acordo com este principio, ndo estd
envolvido auxilio de Estado quando sdo efectuadas
novas contribui¢des de capital em circunstincias que
seriam aceitaveis para um investidor privado que opere

Relatério de informagdo sobre a Caisse do senador Roger Chi-

naud em nome da « Commission des Finances, du controle
budgétaire et des comptes économiques de la Nation », a0 Se-
nado francés, anexo as actas da reunido de 9 de Junho de
1992, p. 180. :

(» Ver Tribunal de Justica, Steinike e Weinlig contra a Alema-

nha, processo 78/76, Colectdnea 1977, p. 611, ponto 21 ; Co-
miss3o contra a Franga, ob. cit.,, Colectdnea 1988, p. 448, pon-
to 12; Van der Kooy, ob. cit., Colectdnea 1988, p. 272, ponto
35-37.

ao abrigo das condi¢Ges normais numa economia de
mercado (3).

O Tratado de Roma e o Acordo EEE estabelecem o
principio da neutralidade relativamente ao regime de
propriedade existente nos Estados-membros (artigo
222° do Tratado e artigo 125° do Acordo EEE) e o
principio da igualdade entre as empresas puablicas e
privadas. Devido a estes principios, a acgdo da Comis-
sdo ndo pode prejudicar ou favorecer entidades
plblicas quando estas injectam capital em empresas.
Contudo, a Comissdo deve investigar as injecgGes
financeiras nas empresas, a fim de evitar que os Esta-
dos-membros infrinjam as regras relativas aos auxilios
de Estado do Tratado. Regra geral, a Comissdo € do
parecer que, no caso de uma injecgdo de capital prove-
niente de fundos publicos, ndo se estd perante um
auxilio estatal se existirem vérios accionistas minorita-
rios privados que participem na transac¢do proporcio-
nalmente 4 sua participagio no capital da empresa.
Contudo, a participagdo accionista dos investidores
privados deve ter significado econémico genuino (¥).
No caso em apreco, alguns accionistas privados (alguns
empregados da Air France, bem como o Bank of New
York-London, o Bankers Trust Int. plc e o Granite
Capital LP) subscreveram as ORA e, em menor grau,
os TSIP (nenhum dos bancos subscreveu os TSIP).

Contudo, as participagbes do sector privado no capital
da Air France representam apenas 0,132 % do mesmo,
e a parte das ORA e TSIP que os terceiros privados
subscreveram é insignificante (4 516 ORA num total
de 1877 526 e 14 TSIP num total de 483 456). Conse-
quentemente, a participagio de investidores privados
na subscri¢gdo das ORA e dos TSIP-BSA ndo exclui a
possibilidade da injec¢do de capital ser um auxilio de
Estado na acep¢do do artigo 929 do Tratado e do artigo
61° do Acordo EEE. No que diz respeito as ORA, a
Comissdo ndo pode atribuir um significado decisivo ao
facto de, tal como alegado pelas autoridades francesas,
o pedido dos importantes investidores estrangeiros
privados ndo ter sido, por razdes de indole juridica,
inteiramente satisfeito (os trés bancos foram autori-
zados a subscrever apenas 1,7 milhdes de. francos fran-
ceses de ORA, em vez dos 259 milhdes de francos
franceses solicitados: o Bank of New York/London
solicitou 9,9 milhdes de francos franceses de ORA, o
Bankers Trust 7,9 milhSes e o Granite Capital 7,9
milhdes). O nimero de ORA que os trés bancos
pretendiam  subscrever (65 025) representa uma
pequena percentagem (3,3 %) do ndmero total de
ORA que foram objecto de propostas de subscrigdo por
parte de todos os investidores (1 942 760). Para diversi-
ficar a sua carteira, um banco de investimentos pode
decidir fazer alguns investimentos arriscados. 9,9

() Ver « comunicagio da Comissdo aos Estados-membros relativa

as participagbes de autoridades publicas no capital de empre-
sas », de 17 de Setembro de 1984, Boletim CE n® 9-1984;
Tribunal de Justiga, processos conjuntos 296 e 318/82, Paises
Baixos e Leeuwarder Papierwarenfabriek BV contra a Comis-
sdo, (Colectdnea 1985, ponto 17, p. 823).

() Ver comunicagio da Comissdo relativa a aplicagio dos artigos

929 e 93¢ as injecgBes de capital provenientes de fundos publi-
cos, Boletim CE n° 9-1984.
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milhdes e 7,9 milhSes de francos franceses nio repre-
sentam aplicagBes significativas relativamente a dimen-
sdo da carteira total de investimentos de um banco e
portanto, n3o representam um risco significativo. O
risco assumido pelos investidores privados é, dada a
pequena dimensdo do seu investimento na Air France,
globalmente muito limitado ; e o investimento relativa-
mente pequeno dos investidores estrangeiros ndo pode
ser considerado como prova conclusiva para excluir a
possibilidade de se estar em presenga de um auxilio de
Estado.

A subscri¢io pela CDC-P das ORA pode ser compa-
rada a um investimento accionista destinado a reforgar
o capital da companhia aérea. As ORA sdo obrigagSes
que serdo obrigatoriamente convertidas em acc¢des e,
numa perspectiva financeira, representam um aumento
diferido de capital. No caso das ORA, a rentabilidade
do investimento depende, tal como descrito supra, dos
resultados financeiros da empresa e do valor das ac¢Ges
aquando da conversio.

ConsideracBes semelhantes sdo validas para os TSIP-

-BSA. Embora os TSIP-BSA nio sejam obrigatoria- -

mente convertidos em acg¢Ses, cada BSA permite ao seu
detentor subscrever até 1 de Janeiro de 2000 trés
ac¢des da Air France a um pre¢o predeterminado de
517 francos franceses por acgio. O detentor dos titulos
pode ndo exercer o seu direito de subscri¢do e decidir
continuar a receber juros apds 1 de Janeiro de 2000,
até que a empresa decida reembolsar os titulos. A
desvantagem dos TSIP-BSA é que, em caso de dissolu-
¢do da empresa, os detentores destes titulos serdo reem-
bolsados apenas apés todos os credores o serem. Dai
que estas obrigagSes ndo sejam muito comuns nos
mercados de capital. As considera¢Ses anteriores sobre
a natureza das obriga¢Ges s3o confirmadas pelo pros-
pecto da Air France (Emission de valeurs mobiliéres
composées, publicado em Abril de 1993 por altura da
emissio das obrigacBes), onde o objectivo das duas
emissbes é descrito como uma forma de reforgar o
capital proprio da empresa a longo prazo.

Ao aplicar o principio do investidor numa economia
de mercado, a Comissio tem de determinar o
momento em que o auxilio foi concedido (isto é, em
que a CDC-P tomou a decisdo final de investir no
capital da Air France). O momento em que a decisdo
foi tomada é importante para se avaliar se a CDC-P,
com base em dados objectivos, poderia ter expectativas
razoaveis de rentabilizagio adequada do investimento.
Segundo as autoridades francesas, a CDC-P tomou a
sua decisdo de investir na Air France no final de 1992.
A CDC-P teria tomado essa decisdo a luz do « plan de
retour a I'équilibre » e numa altura em que a marcada
queda do trafego de passageiros da Air France ocorrida
em 1993 ndo era previsivel.

~

Segundo as informagdes fornecidas pelas autoridades
francesas, o conselho de administragdio da Air France,
na sequéncia de negociagdes com a CDC-P, fixou as
modalidades das obriga¢Ses e propGs aos accionistas a
aprovagdo da emissdio em 17 de Fevereiro de 1993. A
assembleia extraordiniria de accionistas sancionou
subsequentemente a emissdo das obrigagSes em 24 de
Marco de 1993, tendo aprovado as modalidades defini-
tivas da operagdo. Em conformidade com as praticas
comerciais normais, deve considerar-se que a decisdo
de investimento da CDC-P foi tomada quando as obri-
gacdes foram subscritas (isto é, em Abril de 1993). As
autoridades francesas ndo provaram que a CDC-P ficou
legalmente obrigada a subscrever a emissao antes dessa
data. Na auséncia de um acto juridico mandatdrio,
qualquer declaragio da CDC-P antes da data da
subscricdo deve ser considerada como uma mera decla-
ragio de intengdes. De qualquer modo, mesmo
supondo que a CDC-P tomou a decisio de investir
antes de Abril de 1993 e que essa decisio ndo podia
ser anulada, a data relevante nunca deveria ser anterior
a 17 de Fevereiro de 1993 (isto é, a data da proposta do
conselho de administracdo no sentido de emitir as
obrigacdes). Antes dessa data das modalidades finais
das emissGes ndo estavam fixadas e, portanto, a CDC-P
ndo dispunha de informacio suficiente para tomar uma
decis@o final ou para se comprometer de alguma
forma.

No decurso do procedimento previsto no n? 2 do
artigo 93°%, a Comissdo procedeu a uma analise muito
completa das caracteristicas das duas emissGes para
verificar a sua conformidade com as condigbes de
mercado. A rentabilidade dos dois instrumentos
depende estritamente dos resultados da empresa. Antes
da sua conversio, as ORA integram um elemento
significativo ligado ao lucro, j4 que a taxa de juro varia
em funcdo das margens de cashflow registadas pela
companhia (a taxa de juro actuarial varia entre 5,5 % e
7,42 %). Os juros (4 %) sdo pagos pela primeira vez em
1 de Maio de 1994. Apds a conversio das ORA em
acgOes, a rentabilidade passa a depender apenas dos
lucros. A taxa de juro dos TSIP-BSA nio esta directa-
mente ligada aos lucros, mas no caso da Air France
sofrer em qualquer ano uma perda consolidada supe-
rior a 30 % do capital proprio, o pagamento dos juros
relativos a esse ano pode ser suspenso. Além disso, no
caso de liquidagio ou dissolugdo, os detentores dos
TSIP-BSA beneficiam de uma protecgdo muito limi-
tada, j4 que estas obrigacGes apenas serdo reembolsadas
depois do reembolso dos outros credores. A Comissdo
estabeleceu que estdo envolvidos auxilios de Estado
«quando a situagdo financeira de uma empresa, e
nomeadamente a estrutura e o volume do seu endivida-
mento, é tal que ndo é possivel esperar uma rentabili-
dade normal (através de dividendos ou ganhos de capi-
tal) do capital investido num prazo de tempo razoa-
vel » (V).

Comunicagio da Comissio aos Estados-membros relativa as

participacdes de autoridades publicas no capital de empresas,
Boletim CE n? 9/1984.
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No caso em apreco, a Comissdo considera que quando
a decisdo de investimento foi tomada (isto é, nunca
antes de 17 de Fevereiro de 1993), a CDC-P tinha
conhecimento (ou pelo menos devia ter) da acentuada
deterioragdo da estrutura financeira da Air France. A
CDC-P tinha certamente conhecimento do aumento
das perdas da companhia em 1992 (3,2 mil milhdes de
francos franceses em 1992, apds 685 milhdes em 1991
e 717 milhdes em 1990), apesar da adopgdo do plano
de reestruturagio Cap '93. A CDC-P devia estar seria-
mente preocupada com a critica situagdo de endivida-
mento da companhia, cujo saneamento requeria uma
significativa melhoria da rentabilidade. A capacidade
da Air France para reembolsar as suas dividas a partir
do cashflow gerado internamente afigurava-se fraca;
nos tltimos trés anos o resultado operacional da Air
France ndo tinha coberto os custos com juros (a taxa de
cobertura dos juros foi de — 0,71 em 1992, 0,10 em
1991 e — 0,78 em 1990). Os niveis de endividamento
da Air France eram muito elevados, mesmo no
contexto da industria do transporte aéreo, que normal-
mente apresenta niveis elevados de endividamento. Os
racios do endividamento/capital proprio da Air France,
apesar das importantes despesas de capital do
programa Cap '93 e sem ter em conta a capitalizacio
dos leasings operacionais, aumentaram em 1992 em
compara¢io com 0O ano anterior.

No que diz respeito as taxas internas de rentabilidade
das obriga¢bes, cumpre recordar que elas foram calcu-
ladas pela CDC-P tendo em conta os juros e o valor
implicito das ac¢Ses da Air France no momento da
conversdo. Segundo as autoridades francesas, a CDC-P
tinha estabelecido a sua propria estimativa do valor
futuro da Air France em meados de Janeiro de 1993.
Esta estimativa reflectia as hip6teses da CDC-P e teria
certamente resultado em taxas de rentabilidade mais
baixas se tivessem sido considerados valores prudentes.
A titulo de exemplo, a estimativa afigura-se, pelo
menos no que diz respeito as ORA, manifestamente
demasiado optimista, jA que aquando da emissdo o
rendimento mais elevado previsto pela Air France para
as ORA era inferior ao previsto pela CDC-P. Nos pros-
pectos emitidos em Abril de 1993, a Air France incluiu
um quadro com os valores das ac¢Bes da companhia
numa tabela de rentabilidades possiveis das ORA. A
rentabilidade mais elevada era de 13,12 %, que é 0,88
ponto inferior a rentabilidade esperada pela CDC-P
(14 %). No calculo da taxa interna de rentabilidade dos
TSIP-BSA, a rentabilidade esperada do cupio BSA
representa um elemento importante. Se tivesse tido em
conta a fragilidade das perspectivas financeiras da Air
France a meédio e longo prazo, a CDC-P teria
concluido que o valor das ac¢Bes associadas era zero.
Portanto, a taxa de rentabilidade dos TSIP isolada-
mente seria insuficiente para justificar a participacdo da
CDC-P a0 abrigo do principio do investidor numa
economia de mercado. Esta conclusdo é refor¢ada pela
consideracdo da natureza subordinada do empréstimo.
Consequentemente, o facto de a taxa interna de renta-
bilidade das duas obrigagSes, tal como calculada pela
CDC-P, estar alinhada com as taxas prevalecentes no
mercado ndo &, per se suficientemente convincente
para excluir o caracter de auxilio da operagio.

Tendo em conta a deterioragdo da estrutura financeira
da Air France, a Comissdio ndo considera que um
investidor privado a operar em condig¢des comerciais
normais estivesse disposto a estabelecer um acordo
financeiro com a Air France tio importante como o
estabelecido pela CDC-P.

No que respeita ao principio do investidor numa
economia de mercado, o Tribunal de Justica salientou
que o comportamento de um investidor privado, com
o qual deve ser comparada a intervengio do investidor
publico, deve ser, pelo menos, o de uma holding
privada ou o de um grupo privado que obede¢a a uma
politica estrutural, global ou sectorial e tenha por
objectivo perspectivas de rendibilidade a longo

prazo (V).

No caso de empresas deficitarias, esse investidor de
longo prazo basearia a sua decisdo num plano coerente
de reestruturagio. No caso da Air France, a Comissdo
considera que o auxilio ndo estd directamente ligado ao
PRE 1. Nem o PRE 1, nem os prospectos publicados
em conexdo com a emissdo das duas obrigagSes, nem
tdo pouco as actas da reunido do conselho de adminis-
tracdo, mencionam alguma vez que estes investimentos
se destinavam a financiar a implementagio do plano.
Mesmo admitindo que as injec¢Bes de capital, ao refor-
carem o capital proprio da Air France, estavam indirec-
tamente ligadas a implementacio do PRE 1, a Comis-
s3o chegou a conclusio de que o plano nio era sufi-
ciente, mesmo a longo prazo, para restaurar a viabili-
dade financeira e econémica da companhia. Através da
adopgdo de varias medidas de redugio dos custos, o
PRE 1 tinha por objectivo o aumento dos cashflows
(capacité d’autofinancement), de 3 mil milhdes de
francos franceses em 1994 e de 1,4 mil milhdes em
1993. Em resultado do PRE 1, a Air France deveria ter
melhorado significativamente os seus resultados em
1993 e realizar lucros em 1994. O plano centrava-se na
redugdo dos custos. Estas medidas de reestruturagido
consistiam em :

— reducdo das despesas externas (por exemplo,
controlo da facturagdo interline, renegociacdo dos
encargos aeroportudrios, actividade hoteleira, etc.),

— racionalizacio da frota e da organizacio (racionali-
zagdo da frota através do abandono da operagdo dos
avides B.727, exploragio das sinergias do grupo,
etc),

— reducdo dos custos com o pessoal navegante e
aumento da produtividade do pessoal de terra,

— redugdo dos custos com outro pessoal,

— redugdo dos custos financeiros associados a frota,

(*) Ver processo C-305/89, Italia contra a Comissdo, Colectdnea

1991, p. 1-1603, ponto 24, p. I-1641.
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— reorganizagio do sistema de reservas de bilhetes,

— criagdo de um hub no aeroporto Charles de Gaulle
em Paris a partir de Abril de 1993.

O principal objectivo do PRE1 era a reducio dos
custos operacionais €, num grau menor, dos encargos
financeiros, mas este plano ndo abordava suficiente-
mente os outros items financeiros em relagdo aos quais
se pressupunha que se mantivessem constantes. O
PRE 1 reconhecia a diminui¢io das receitas unitarias
mas, para além da criagdo de um hub no aeroporto
Charles de Gaulle em Paris, ndo previa nenhuma outra
medida para aumentar as receitas. Apesar da proxima
entrada em vigor do terceiro pacote de liberalizagdo (1
de Janeiro de 1993), o PRE 1 nio analisava a evolugdo
e perspectivas futuras do mercado ; admitia, sem fazer
referéncia a qualquer estudo ou estatisticas, que o
trafego de longo curso e de médio curso da Air France

registados recentemente pela companhia, o facto de
esta nio ter sido capaz de executar até a data o
programa de reestruturagio Cap '93 e de o PRE 1 nio
parecer ser suficiente para inverter a situagio.

Consequentemente, a injeccdo financeira é um auxilio
operacional destinado a ajudar a transportadora
nacional francesa a resolver temporariamente a respec-
tiva crise financeira.

. A Comissdo examinou se o auxilio falseia a concor-

réncia e afecta as trocas comerciais.

Atendendo a forte concorréncia que se verifica em
vérias rotas europeias operadas pela Air France, o auxi-
lio, que reforga a posigdo financeira da Air France face
aos seus concorrentes, falseia a concorréncia na

Europa. A distor¢gdo da concorréncia é especialmente
grave se forem tidos em conta:

aumentaria nos quatro anos seguintes 5 % e 2,5 %,
respectivamente. O PRE 1 reconhecia a capacidade
excedentaria temporaria que afectava a inddstria do
transporte aéreo, mas nio previa qualquer adaptagio da
politica comercial da Air France, prosseguindo, pelo — a situagdo de sobrecapacidade que afecta, pelo
contrario, uma estratégia de investimento. menos temporariamente, a industria europeia do
transporte aéreo e que era especialmente aguda na
altura em que o auxilio foi concedido,

— a dimensdo da Air France, que é uma das maiores
transportadoras europeias e, de longe, a maior
transportadora francesa,

No PRE1 ndo eram previstas medidas adicionais de
reestruturagdo na eventualidade de uma maior degrada-
¢do da situagdo econdmica. A este respeito, o PRE 1
afirmava que: «... toute dégradation supplémentaire
du contexte compromettrait la réalisation de cet
objectif » (a melhoria do cashflow). « La Compagnie . ..
s’engagerait alors dans un effort supplémentaire d’amé-
lioration de son économie, effort dont on ne peut
exclure totalement I'eventualité aujourd’hui. ». O PRE 1
apresentava algumas deficiéncias na medida em que
perspectivava varias opg¢bes sem, em certos casos,
sequer seleccionar definitivamente uma, e quando um
objectivo era seleccionado ndo eram indicados os
meios de o realizar.

— o facto de o auxilio ter sido concedido poucos
meses ap6s a entrada em vigor do terceiro pacote
de liberalizagdo do mercado comunitario do trans-
porte aéreo ().

O auxilio afecta as trocas comerciais europeias porque
envolve uma empresa cuja actividade no sector do
transporte, que pela sua propria natureza afecta directa-
mente as trocas comerciais, abrange a totalidade do
Espaco Econdémico Europeu.

Consequentemente, a Comissdo considera que a
subscri¢gdo pela CDC-P das duas emissGes obrigacio-
nistas é um auxilio na acep¢io do n? 1 do artigo 92°

Tendo em conta as consideragSes supra, a Comissio é do Tratado e do n® 1 do artigo 61° do Acordo EEE.

do parecer que o PRE 1 era insuficiente para restaurar,
mesmo a longo prazo, a viabilidade econémica e a
rentabilidade da companhia aérea. A Comissdo consi- VIII
dera que quando a decisdo de investimento foi tomada,
a CDC-P devia ter consciéncia da fragilidade estrutural
do PRE 1. Além disso, a CDC-P devia ter conheci-
mento de que, desde a adopg¢do do PRE 1 em Outubro
de 1992, a Air France tinha aumentado a sua capaci-
dade a nivel mundial para além do crescimento do
trafego (os lugares-km disponiveis, ASK, da Air France
aumentaram 8,2 % em Outubro de 1992, enquanto
que o crescimento do trafego da Air France foi de
4,3 % ; subsequentemente, os valores respectivos foram
de 1,8 % em Novembro, para um crescimento do IX
trifego de 1,5%, 0,9 % em Dezembro, para uma
diminuigdo do trafego de 1,7 %, 3,3 % em Janeiro de

O auxilio, que ndo se enquadra no dmbito de um regime
de auxilios aprovado, deveria ter sido notificado a3 Comis-
sio em conformidade com o n? 3 do artigo 93¢ do
Tratado CE. Ao nido notificar previamente o auxilio, isto é,
antes de o pdr em execugdo, o Governo francés ndo
cumpriu as suas obriga¢Ges decorrentes do n® 3 do artigo
93¢ Consequentemente, o auxilio foi ilegalmente conce-
dido e é ilegal.

A Comissdo ndo pode considerar o auxilio a Air France
1993, para um crescimento do trafego de 0,7 %, 0 % compativel com o mercado comum ao abrigo do n® 2 do
em Fevereiro, para uma diminuigio do trafego de artigo 922 do Tratado ou do n® 2 do artigo 61° do Acordo
4,1 %). EEE, na medida em que o auxilio ndo corresponde a
nenhuma das hipbteses previstas nessas disposigGes.
Consequentemente, a Comissdo é do parecer que um
investidor privado racional ndo teria injectado 1,5 mil
milhGes de francos franceses na Air France, tendo em
conta os fracos resultados financeiros e operacionais

(') Regulamentos do Conselho (CEE) n° 2407/92, (CEE)
n® 2408/92 e (CEE) n°® 2409/92, de 23 de Julho de 1992, JO
n® L 240 de 24. 8. 1992, pp. 1, 8 e 15.
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O n? 3 do artigo 929 do Tratado e o n? 3 do artigo 61°
do Acordo EEE enunciam os auxilios que podem ser
considerados compativeis com o mercado comum. Essa
compatibilidade deve ser avaliada no contexto da Comu-
nidade ¢ nio de um dnico Estado-membro.

O n?® 3, alineas a) e c), do artigo 92° do Tratado e o n® 3,
alineas a) e ¢), do artigo 61° do Acordo EEE, prevéem
derrogagbes no que respeita aos auxilios destinados a
promover ou facilitar o desenvolvimento de certas regiGes.
O auxilio a Air France ndo parece satisfazer as condi¢Ses
necessarias para beneficiar das derroga¢Ses previstas no
n?® 3, alineas a) ou c), do artigo 92°, na parte que respeita
aos auxilios regionais, nem as autoridades francesas apre-
sentaram quaisquer argumentos de caracter regional em
apoio do auxilio proposto.

No que respeita ao n® 3, alinea b), do artigo 92° do
Tratado e ao n? 3, alinea b), do artigo 61° do Acordo, os
dados disponiveis mostram que o auxilio em questdo n3o
se destina a fomentar a realiza¢do de um projecto impor-
tante de interesse europeu comum oOu a sanar uma pertur-
bagdo grave da economia francesa. Além disso, as autori-
dades francesas ndo invocaram esta disposig¢do.

No que se refere a derrogagdo prevista no n? 3, alinea c),
do artigo 92° do Tratado e no n? 3, alinea c), do artigo
61° do Acordo EEE, para « os auxilios destinados a faci-
litar o desenvolvimento de certas actividades econémi-
cas », a Comissdo pode considerar alguns auxilios & rees-
truturagio compativeis com o mercado comum, desde que
preencham determinadas condigdes ().

Essas condi¢des devemn ser consideradas no contexto dos
dois principios enunciados no n? 3, alinea c), do artigo
92?% do Tratado € no n® 3, alinea c), do artigo 612 do
Acordo EEE: os auxilios devem ser necessirios para o
desenvolvimento das actividades do ponto de vista da
Comunidade e ndo podem alterar as condi¢Bes das trocas
comerciais de maneira que contrariem o0 interesse
comum (3. Estes critérios foram interpretados num
contexto sectorial (aviagdo) no memorando n? 2, que esta-
belece que a Comissdo pode, em certos casos, decidir, em
conformidade com o artigo 92°, que podem ser conce-
didos auxilios a transportadoras aéreas individuais que
enfrentem graves dificuldades financeiras, desde que
estejam reunidas certas condig3es :

a) O auxilio deve fazer parte de um programa, a ser apro-
vado pela Comissdo, de saneamento da transportadora
aérea, de modo a que seja razodvel esperar que ela se
torne operacionalmente viavel, num prazo de tempo
razoavelmente curto, sem necessidade de mais auxi-
lios ;

(") Oitavo relatério sobre a politica da concorréncia, ponto 176.

() Ver o acérddo do Tribunal de Justica de 17 de Setembro de
1980, no processo n® 730/79 — Philip Morris, Colectdnea
1980, p. 2671.

b) O auxilio em questdo nio deve transferir as dificul-
dades desse Estado-membro para o resto da Comuni-
dade ;

¢} Qualquer auxilio dessa natureza deve ser estruturado de
modo a que seja transparente e possa ser verificado.

Tal como acima observado, as injecgbes financeiras anali-
sadas nfio estavam ligadas a nenhum dos objectivos esta-
belecidos no PRE 1, antes constituindo auxilios operacio-
nais destinados a garantir a sobrevivéncia de uma empresa
que atravessava uma crise grave. Mesmo admitindo que os
fundos analisados faziam indirectamente parte do PRE 1,
a Comissio demonstrou que este plano era claramente
inadequado para sanear a Air France.

X

No caso de auxilios incompativeis com o mercado
comum, a Comissio tem poderes, ao abrigo do n® 2 do
artigo 93° do Tratado, tal como confirmado pelo Tribunal
de Justica no seu acérddo de 12 de Julho de 1973 respei-
tante ao processo 70/72 (}) e num acérdio posterior de 24
de Fevereiro de 1987 respeitante ao processo 310/85 (%),
para exigir aos Estados-membros que obriguem os benefi-
cidrios a reembolsar o auxilio concedido. Consequente-
mente, as autoridades francesas devem, no prazo de dois
meses, recuperar o auxilio ilegal concedido a Air France
através da CDC-P (isto ¢, 1 497 415 290 francos franceses
menos os juros j4 pagos pela Air France a CDC-P). O
reembolso do auxilio deve ser feito em conformidade com
as disposi¢bes nacionais relevantes, incluindo as disposi-
¢Oes relativas ao pagamento de juros de mora no caso de
dividas ao Estado, entendendo-se que os juros comegam a
vencer a partir da data de concessio do auxilio.

Esta medida é necessiria para restabelecer a situacdo
previamente existente, eliminando todas as vantagens
financeiras de que o beneficidrio do auxilio ilegalmente
concedido beneficiou indevidamente a partir da data da

concessio do auxilio,

ADOPTOU A PRESENTE DECISAO :

Artigo 1?

A subscricio pela CDC-Participations das ORA e dos
TSIP-BSA emitidos pela Air France em Abril de 1993 é
um auxilio de Estado de um montante de 1497 415 290
francos franceses, que é ilegal porque foi concedido a
empresa em contraven¢do do disposto no n® 3 do artigo
93° do Tratado CE. A totalidade do montante do auxilio é
incompativel com o mercado comum nos termos do
artigo 922 do Tratado CE e do artigo 61° do Acordo EEE.

() Comissdo contra a Alemanha, Colectdnea 1973, p. 813.
() Deufil contra a Comissdo, Colectdnea 1987, p. 901.
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Artigo 2?

A Franga fica obrigada a garantir que o auxilio seja reem-
bolsado no prazo de dois meses a partir da publicagio da
presente decisdo através da devolugdo dos 1497 415 290
francos franceses, ap6s dedugio, caso aplicavel, dos juros ja
pagos sobre as obrigagGes, pela Air France 8 CDC-Partici-
pations. O reembolso de auxilio deve ser feito em confor-
midade com as disposi¢Bes nacionais relevantes, incluindo
as disposi¢Bes relativas ao pagamento de juros de mora no
caso de dividas ao Estado, entendendo-se que os juros
comecam a vencer a partir da data de concess@o do auxi-
lio.

Artigo 3°

A Franga informara a Comissdo no prazo de dois meses a
partir da publicacdo da presente decisio das medidas que
tomou para dar cumprimento & presente decisdo

Artigo 4°

A Republica Francesa é a destinataria da presente decisdo.

Feito em Bruxelas, em 27 de Julho de 1994.

Pela Comissdo
Hans VAN DEN BROEK

Membro da Comissdo




