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DECISAO DA COMISSAO

de 7 de Dezembro de 2005

relativa ao auxilio estatal executado pela Bélgica em favor da ABX Logistics [N.° C 53/2003 (ex NN 62/
12003)]

[notificada com o niimero C(2005) 4447]

(Os textos nas linguas francesa e neerlandesa sdo os tinicos que fazem fé)

(Texto relevante para efeitos do EEE)

(2006/947CE)

A COMISSAO DAS COMUNIDADES EUROPEIAS,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Europeia,
nomeadamente o n.° 2, primeiro pardgrafo, do artigo 88.°,

Tendo em conta o Acordo sobre o Espago Econdémico Europeu,
nomeadamente o n.° 1, alinea a), do artigo 62.°,

Aps ter convidado as partes interessadas a apresentarem as suas
observacdes nos termos dos referidos artigos (!) e tendo em
conta essas observacdes,

Considerando o seguinte:

()

1. PROCEDIMENTO

Por carta datada de 28 de Novembro de 2002, registada na
Comissdo em 29 de Novembro (n.° DG Tren/A 71122), as
autoridades belgas notificaram o auxilio de emergéncia a
ABX Logistics (filiais F, D e NL e grupo). Este auxilio
(N 769/2002) foi aprovado por decisdo da Comissio de
21 de Janeiro de 2003.

Por carta datada de 17 de Fevereiro de 2003, a Bélgica
notificou um plano de restruturagdo da ABX Logistics,
registado na mesma data com o n.° Tren A[13396. Por
meio desta notificacio e de outros elementos de informa-
¢do ao seu dispor, a Comissdo tomou conhecimento de que
a Bélgica pusera a disposicio da ABX Logistics um
determinado montante de fundos ptiblicos, em comple-
mento do plano de restruturacdo notificado. Em cartas
datadas de 7 de Maio de 2003, nomeadamente, a Bélgica
forneceu a Comissdo informagdes complementares.

Por carta datada de 24 de Julho de 2003 [n° SG (2003) D/
[231003], a Comissdo informou a Bélgica da sua decisdo de
dar inicio ao procedimento (n° C 53/03) previsto no n.° 2
do artigo 88.° do Tratado CE relativamente as medidas
referidas.

Depois de acordada a expurgacdo dos dados confidenciais, a
decisio da Comissio de dar inicio ao procedimento foi
publicada no Jornal Oficial da Unido Europeia (). A Comissdo
convidou as partes interessadas a apresentarem as suas
observacdes sobre as medidas em causa.

As autoridades belgas apresentaram as suas observagdes
sobre a decisdo de dar inicio ao procedimento em carta

(") JO C 9 de 14.1.2004, p. 12

(®) Ver nota 1

(10)

’)

datada de 29 de Agosto de 2003 (n.° GAB. Loyola de
Palacio entrada n.° 2805).

A Comissdo recebeu observagdes de partes terceiras
interessadas, que transmitiu a Bélgica em carta datada de
18 de Fevereiro de 2004 [n° D (2004) 2823] convidando-a
a comentar. A Bélgica transmitiu os seus comentdrios por
carta datada de 18 de Margo de 2004 (n° A[15992).

No intervalo, as autoridades belgas forneceram comple-
mentos de informacdo, por cartas datadas de 12 e
19 de Dezembro de 2003 (n.°s A[37839 e A[38582) e
12 de Novembro de 2004 (n.° A/35928), e actualizagdes do
plano de restruturacdo, por cartas datadas de 14 de Janeiro
de 2005 (n.° A/2010), 24 de Fevereiro de 2005 (n.° A/
[4889) e 14 de Margo de 2005 (n.° A[6690). Por cartas
datadas de 18 e 31 de Agosto de 2005 e 2 e 26 de
Setembro 2005 foram comunicadas informagdes comple-
mentares.

Por carta datada de 4 de Maio de 2005, a Comissio
informou a Bélgica da sua decisio de alargar o procedi-
mento n.° C 53/03 aos novos elementos de informacio
notificados. Dado o acordo das autoridades belgas a
expurgacdo dos dados confidenciais, a decisio da Comissao
de alargar o procedimento foi publicada no Jornal Oficial da
Unido Europeia (}). A Comissdo convidou as partes interes-
sadas a apresentarem as suas observagdes sobre as medidas
em causa.

A Comissdo recebeu observagdes das autoridades belgas e
de partes terceiras interessadas e transmitiu estas dltimas a
Bélgica por carta datada de 18 de Julho de 2005, com o
convite a que as comentasse. A Bélgica transmitiu os seus
comentdrios em carta datada de 18 de Agosto, a que se
seguiram cartas de informagdo, datadas de 2 e 29 de
Setembro.

Por carta datada de 3 de Agosto de 2005, posterior ao
prazo fixado para a apresentagdo de observagdes sobre o
alargamento do procedimento, as autoridades italianas
transmitiram a Comissdo uma dendncia relativa a venda da
ABX Logistics Worldwide. Por carta datada de 19 de Agosto
de 2005, a Comissdo pediu as autoridades belgas que lhe
transmitissem o seu parecer sobre os factos descritos na
carta das autoridades italianas. As autoridades belgas
responderam por carta datada de 15 de Setembro de 2005.

JO C 142 de 11.6.2005, p. 2
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Por fim, durante Novembro de 2005, as autoridades belgas
forneceram vérios complementos de informagio, nomea-
damente por carta datada de 1 de Dezembro de 2005 (n.°
A[30862).

2. CONTEXTO GERAL DA RESTRUTURACAO DA ABX

2.1. Principais etapas do procedimento

Em complemento das informagdes mais detalhadas presta-
das por ocasiio do lancamento do procedimento, a
Comissdo lembra que a Société Nationale des Chemins de
Fer Belges (SNCB) adquiriu, entre 1998 e 2001, um grupo
de empresas distintas. Na altura, esse grupo ainda ndo
constitufa juridicamente uma holding, mas formava uma
rede econdémica mundial, a ABX LOGISTICS, que contava
com cerca de 107 filiais consolidadas e efectuava 89 % das
suas vendas na Europa, 6 % na Asia e 5% na América.

O presente processo trata da restruturacio desta rede,
notificada pelas autoridades belgas em 17 de Fevereiro
de 2003.

Nos pontos que se seguem apresentam-se oS principais
elementos notificados, bem como as davidas expressas pela
Comissdo ao iniciar o procedimento.

2.1.1. A notificagdo de 17.2.2003

O plano de restruturacdo inicial previa, por um lado, o
reagrupamento das 107 filiais ABX da SNCB, detidas por
diferentes holdings ABX, numa holding global. Por outro
lado, as filiais ABX LOGISTICS (Deutschland) GmbH (a
seguir, <ABX-D»), ABX LOGISTICS Holding (Nederland) BV
(a seguir, <ABX-NL») e ABX LOGISTICS (France) (a seguir,
«ABX-F»), que se encontravam numa situacdo econdmica

dificil, seriam restruturadas a fim de recuperarem a
viabilidade.

As medidas de restruturacdo operacionais consistiam
essencialmente (i) na reorganizacdo da estrutura juridica,
integrando o conjunto das entidades juridicas do grupo
numa mesma sociedade-mae (*), (ii) na cessdo e encerra-
mento de activos (%) e (iii) noutras medidas a executar na
Alemanha, nos Paises Baixos e em Franca e destinadas a

A fim de () criar um grupo coerente e auténomo, (i) facilitar a

criagdo de sinergias entre as entidades do grupo e (i) permitir a
abertura do capital a um investidor ndo-institucional ou financeiro
externo.

Trata-se da venda de 3 filiais (Rheinkraft, Safety First e Worldpack),
com um volume de negdcios global de 98,5 milhdes de euros, do
encerramento de 7 agéncias e 3 entrepostos na Alemanha, 4
agéncias em Franga e 2 agéncias nos Paises Baixos e de operacdes de
sale & rent-back (venda e relocacdo) de edificios e outros activos
iméveis.

17)

(18)

(19)

(1)

©)

melhorar o resultado operacional (9).

As autoridades belgas comunicaram a Comissio que o
essencial do financiamento necessario para esta restrutura-
¢do seria suportado pela SNCB. Os montantes inicialmente
notificados elevavam-se a 91,6 milhdes de euros, corres-
pondentes a conversdo em capital, pela SNCB, de dividas da
ABX-D, ABX-NL e ABX-F (financiamento de longo prazo), e
a 140 milhodes de euros de crédito reembolsavel (financia-
mento de curto prazo), concedido pela SNCB as mesmas
entidades.

2.1.2. Dividas expressas pela Comissdo em 23.7.2003

Ao iniciar o procedimento de investigagdo, a Comissao
exprimiu provisoriamente as suas dividas quanto a alguns
aspectos.

Existéncia de auxilioo A Comissdo manifestou davidas
primeiramente quanto a afirmacdo das autoridades belgas
de que a injecgdo de fundos (na forma de créditos
reembolsdveis ou de conversio de dividas em capitais
préprios) pela SNCB no quadro da restruturagio da ABX
constitufa uma transac¢do normal no interior de um grupo
e ndo um auxilio estatal na acepcdo do artigo 87.° do
Tratado.

Restruturagio — eligibilidade: A Comissdo manifestou
também ddavidas quanto a eligibilidade da ABX-D, ABX-
-NL e ABX-F para auxilios a restruturaco, visto ndo ser claro
em que medida o remanescente do grupo ABX poderia
suprir as necessidades financeiras das entidades a restrutu-
rar.

Restruturagdo — viabilidade, distorcdes e limitagdo dos auxilios:
A Comissdo manifestou ainda ddvidas quanto a vertente
financeira do plano de «westruturagio», que previa o
suprimento das necessidades financeiras de longo prazo
(capitais proprios) das entidades ABX consideradas com um
financiamento essencialmente de curto prazo (crédito
reembolsivel de 140 milhdes de euros). Dai a Comissdo
por também em davida que tal financiamento permitisse
uma viabilizacio sustentdvel dessas entidades, que as
contrapartidas propostas (nomeadamente redugdes de
capacidade) fossem suficientes para evitar distorcdes do
mercado contrdrias ao interesse comum e que esses
presumiveis auxilios ndo viessem a permitir que a ABX
dispusesse de uma tesouraria potencialmente excedentdria.

Por outro lado, a Comissdo exprimiu também davidas
quanto a alegada inexisténcia de auxilios estatais e quanto a
compatibilidade dos (re)investimentos da SNCB na ABX e
dos meios utilizados para os financiar (eventuais garantias,

Essas medidas traduziam-se principalmente (1) no aumento da
produtividade (com uma redugdo de pessoal de ~690 ETI nas
empresas em restruturagdo dos 3 paises mencionados, para o que
entra em linha de conta o impacto do encerramento de agéncias), (2)
na redugdo dos custos e (3) na renegociagdo dos contratos de
arrendamento.
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subvencdes cruzadas, financiamentos directos, observancia
das directivas em vigor), nomeadamente a respeito das
seguintes medidas:

(@) «Aquisicio da ABX pela SNCB»: Trata-se dos investi-
mentos efectuados pela SNCB entre 1998 e 2001, no
montante de 672,4 milhdes de euros (entretanto
corrigido para 433,8 milhdes de euros ('), para
«aquisicio» da rede ABX, bem como de certas
indicacdes quanto a atribui¢do de garantias constitui-
das quer pela SNCB quer pelo Estado para financia-
mento dos (re)investimentos na ABX, cujo teor era
necessario verificar.

(b)  «Outros montantes»: As ddvidas da Comissdo prendiam-
-se também com a legalidade/compatibilidade de
«outras subvengdes» no montante de 150 milhdes de
euros (entretanto corrigido para 114,6 milhdes de
euros (%) atribuidas pela SNCB & ABX-D, ABX-NL e
ABX-F em 2001 sem notificagdo prévia a Comissio.
Neste capitulo, a Comissdo tinha dividas quanto a
alegada inexisténcia de auxilios e a compatibilidade de
tais auxilios potenciais.

(c) «Montantes paralelos»: A Comissdo exprimiu igual-
mente as suas davidas quanto a afirmacio das
autoridades belgas de que a transformagdo em capital,
em 2004, de empréstimos no montante de 21 milhdes
de euros (entretanto corrigido para 12,1 milhdes de
euros (%), a seguir designados por «montantes paralelos»,
feitos pela SNCB a ABX LOGISTICS (Ireland) Ltd.
(3,2 milhdes de euros), ABX LOGISTICS (Portugal)
Lda. (2 milhdes de euros), ABX LOGISTICS (Singa-
pore) Pte Ldt. (3,8 milhdes de euros) e ABX
LOGISTICS  International  (Belgium)  NV/SA
(12 milhdes de euros) (a seguir, respectivamente
«ABX-Irl», <ABX-P», <ABX-Sing» e «ABX-B»), constituia
uma transac¢do normal no interior do grupo SNCB.
As autoridades belgas argumentavam que esse
montante seria atribuido «fora do perimetro da
restruturacdo notificada» e ndo constitufa, portanto,
um auxilio estatal na acep¢do do artigo 87.° do
Tratado. As dividas da Comissio neste capitulo
prendiam-se também, portanto, com a questio da
compatibilidade de tais auxilios potenciais.

2.1.3. Complementos de notificacdo

Por cartas datadas de 14 de Janeiro de 2005 e
24 de Fevereiro de 2005, as autoridades belgas completa-
ram a notificacdo inicial com informagdes que alteravam
substancialmente o plano de restruturacio da ABX. As
alteracdes respeitavam sobretudo ao aumento do financia-
mento da restruturagdo por parte da SNCB e do grupo
ABX, 4 venda da ABX-F na forma de «Rachat de I'Entreprise
par les Salariés» (RES) a um preco de mercado negativo, a
redugdes adicionais de capacidade, a medidas de restrutu-
ragdo interna importantes e a venda prevista ao prego de
mercado da totalidade do grupo ABX.

(') Ver «A questdo financeira em nimeros»
(®) Ver nota anterior
(®) Ver nota 7

(24)

(25)

(26)

(27)

(28)

2.1.4. Alargamento do procedimento iniciado em 3.5.2005

A Comissdo alargou o procedimento de investigacio,
alargamento esse que ndo substitui mas acresce ao
procedimento inicial, quanto a dois pontos essenciais
dessas informagdes complementares: a alteracio do
orcamento da restruturacio da ABX e as formas da venda,
sobretudo da ABX-F, mas também da ABX-WW (ABX
Worldwide), a nova holding ABX criada no decurso do
processo de restruturagao.

No quadro da nova situa¢io, seriam portanto injectados:

(@ 157,4 milhdes de euros, em vez de 50 milhdes, de
capitais proprios para a restruturacio da ABX na
Alemanha, a fim de dotar a ABX-D de um capital
proprio de 14,4 milhdes de euros (em 31.12.2004)
para um balanco de 234 milhdes de euros (em
31.12.2003);

(b) 10,6 milhdes de euros, em vez de 12,6 milhdes, de
capitais préprios para a restruturagio da ABX nos
Paises Baixos, a fim de dotar a ABX-NL de um capital
préprio de 9,3 milhdes de euros (em 31.12.2004) para
um balanco de 35,7 milhdes de euros (em
31.12.2003).

No caso da ABX-D e ABX-NL, estes montantes
representam um aumento de capital por meio da
conversio de dividas existentes ou da injec¢do de
novos capitais proprios;

(c) 223 milhdes de euros, para permitir a RES de parte da
ABX em Franca. Este montante corresponde a
encargos definitivos da SNCB e assume nomea-
damente a forma de remissdo de dividas e cobertura
das perdas futuras.

Quanto a venda da ABX-F (RES) a um preco negativo, a
Comissdo levantou dividas quanto a inexisténcia de auxilio
estatal nos fundos disponibilizados pela SNCB ao adqui-
rente. No que respeita a venda prevista da ABX-WW, a
Comissdo lembrou a necessidade de lhe serem prestadas
todas as informagdes necessdrias para verificar se tal venda
se efectuaria realmente ao preco de mercado.

2.1.5. Outros complementos de informagdo

Por carta datada de 9 de Junho de 2005, a Bélgica
comunicou a Comissdo um conjunto de informacdes no
ambito do alargamento do procedimento, relembrando e
aditando elementos de informacdo relativos a totalidade do
processo.

Por carta datada de 1 de Dezembro de 2005, a Bélgica
forneceu um conjunto de informagdes complementares que
essencialmente precisavam as anteriormente comunicadas e
davam conta de um novo compromisso respeitante a
presen¢a da ABX na Alemanha.
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(30)

(32

(34)

(35)

2.2. Actividades da ABX

Além de precisarem as actividades da ABX, resumidas nos
pontos anteriores e descritas na decisdo de dar inicio ao
procedimento, as autoridades belgas esclareceram que a
posi¢do estratégica e comercial da ABX LOGISTICS
Worldwide ¢ claramente a de um organizador de operacdes
de transporte ou transitario.

Nessa qualidade, a ABX efectua operagdes que relevam da
logistica de transportes. Segundo o estudo encomendado
pela Comissdo (a seguir, Jacobs») (19, a logistica consiste,
de modo geral, em «gerir como e quando transportar recursos
para o sitio onde sdo necessdrios». Ainda segundo este estudo,
no caso da ABX trata-se especificamente de optimizar o
fluxo ininterrupto de material por meio de uma rede de
transporte interligada e de pontos nodais de armazenagem.

As autoridades belgas acrescentam que os «transportadores»
ndo possuem, normalmente, os meios de transporte
(camides, barcos, avides, outros), recorrendo a empresas
de transportes. Jacobs confirma-o.

No caso vertente, salvo raras excepgdes, principalmente nos
Paises Baixos, a capacidade de transporte do grupo ABX ¢é
quase toda ela subcontratada. A frota prépria de camides
nos Paises Baixos tem vindo a diminuir constantemente
desde 2001 e o objectivo é de a fazer tender para zero. Em
2001, a ABX LOGISTICS nos Paises Baixos era proprietaria
de 240 camides, em 2002 de 166, em 2003 de 138 ¢ em
2004 de 110.

Para o transporte rodovidrio nacional e internacional, a
ABX LOGISTICS subcontrata a actividade de transporte
propriamente dita a transportadores rodovidrios indepen-
dentes. Para o transporte aéreo e maritimo, a ABX
LOGISTICS intervém enquanto «corretor», adquirindo a
empresas de transporte maritimo («shipping lines») ou aéreo
(«airlines») a capacidade de transporte necessdria, por conta
dos seus clientes.

O quadro que se segue confirma claramente esta posicdo
estratégica: apenas 3 % dos camides utilizados pela ABX
LOGISTICS pertencem (propriedade propria ou leasing) a
sociedades do grupo (1).

«Capacidade de transporte» da ABX LOGISTICS

Su.bcontratada pro- Subcontratada
pria (ou em leasing)
Capacidade de
transporte por 3% 97 %
camido
Capacidade de N 0 100 %
transporte por avido
Capacidade de
transporte por 0 100 %
barco

(19 Jacobs Consultancy, Capacity of ABX Logistics and Sernam markets,

"

relatério final, Maio de 2004.
Carta das autoridades belgas de 24.2.2005, p. 13.

(36)

(38)

(40)

")

Posigdo da ABX nos vdrios segmentos de mercado: Segundo as
autoridades belgas, em 2003, 49 % das operacdes da ABX
respeitavam ao mercado do transporte rodovidrio, 42 % aos
mercados Air&Sea e 8 % ao mercado da logistica de
contratos, que se prende com a armazenagem de
mercadorias.

Tendo em conta o seu nivel de actividade na Alemanha, nos
Paises Baixos e em Franga, a ABX ndo se conta entre as
cinco empresas mais importantes a nivel nacional nos
diferentes mercados (rodovidrio, aéreo, maritimo, logistica
de contratos), o que Jacobs parece confirmar.

Potencial de crescimento dos mercados relevantes em  geral:
Segundo as autoridades belgas e também Jacobs, a procura
de servicos de logistica continua a crescer malgrado as
dificuldades recentes criadas, nomeadamente, pelos aconte-
cimentos de 11 de Setembro de 2001. Segundo Jacobs, tal
deve-se ao crescimento da populacio europeia, a crescente
preferéncia dos consumidores por produtos variados e ao
aumento do seu poder de compra e a crescente
externalizacdo dos servigos de logistica, que os produtores
confiam a especialistas.

Potencial de crescimento na Alemanha: Segundo Jacobs, o
mercado alemdo da logistica apresenta grande potencial de
crescimento. A expansdo da subcontratacio dos servigos de
logistica neste mercado nos tltimos oito anos indica que a
oferta e a procura poderdo crescer 15 a 20 % ao ano nos
proximos anos.

Potencial de crescimento do mercado aéreo: Tanto a Airbus
como a Boeing prevéem para os proximos 15 a 20 anos a
duplicacdo do niimero de avides de carga em resultado do
crescimento do trafego aéreo de mercadorias, que deverd
ultrapassar o de passageiros. A Airbus aponta para um
crescimento triplo do trifego de mercadorias, a média de
5,7 % ao ano (6,4 % segundo a Boeing), até 2021. Estas
grandes margens de crescimento deverdo assegurar alguma
margem de crescimento também para os transportadores e
os operadores logisticos.

Potencial de crescimento do mercado rodovidrio: Segundo o
consultor, no conjunto da Europa, as barreiras a entrada no
mercado do transporte rodovidrio sdo ténues, pelo que o
mercado sofre de sobrecapacidade estrutural perma-
nente (12, como confirma a queda de precos registada
nos tltimos cinco a sete anos. Todavia, esta sobrecapaci-
dade afecta as empresas que efectuam o transporte
propriamente dito, o que ndo é o caso da ABX, que apenas
o «organiza». Segundo Jacobs, o mercado do transporte
rodovidrio de mercadorias apresenta forte tendéncia para o
crescimento, evolucdo esta que deverd assegurar alguma
margem de crescimento também para os transportadores e
os operadores logisticos.

O recente alargamento terd atenuado temporariamente esta situagdo.
No entanto, como bom niimero de empresas de transporte parece
estar a subcontratar o transporte rodovidrio de mercadorias a
transportadores mais baratos dos novos Estados-Membros, a pressao
concorrencial sobre os precos neste mercado deverd acentuar-se.
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(42) Potencial de crescimento do mercado maritimo: Segundo Jacobs, (47)  Agquisicdo da Dubois (que se tornou parte importante da ABX em
o crescimento do sector do freight forwarding (transitérios) Franga): As autoridades belgas indicaram que, para o
maritimo foi de 7 % em média entre 1998 e 2002. O periodo de 1998 a 2002, os cdlculos de que a SNCB
crescimento futuro do transporte maritimo de mercadorias dispunha davam uma IRR (Internal Rate of Return - taxa
dependera da evolucdo mais geral a nivel mundial. interna de rendibilidade) de 12,7 % para um WACC
(Weighted Average Cost of Capital — custo médio ponderado
do capital) de 9,5 % e um NPV (Net Present Value — valor
actual liquido) de 9,7 milhdes de euros, o que permitia

contar com uma rendibilidade razodvel do investimento.

2.3. Constituicio da rede ABX

(48) Aquisicio do Gruppo Saima Avandero (que se tornou ABX na
o ) Itdlia): As autoridades belgas indicaram que, para o periodo

2.3.1. Aquisigdo das sociedades da rede ABX pela SNCB de 1998 a 2008, os cé%culos de queqa SllleB diI;punha
davam uma IRR de 13,0 % para um WACC de 9,0 % e um
NPV de 51,8 milhdes de euros, o que permitia contar com

(43) Embora as operacdes de aquisi¢do da rede ABX pela SNCB, uma rendibilidade razodvel do investimento.

que, dada a sua natureza, ndo comportam vantagens para a

ABX, ndo sejam objecto da presente decisio, a Comissdo

relembra nos pontos que se seguem as suas principais

etapas, conforme as apresentaram as autoridades belgas, (49) Por outro lado, & questdo levantada pela Comissao da

para situar a problemdtica em questdo no seu contexto. eventual existéncia de subvengdes cruzadas, utilizadas pela
SNCB para financiar os seus investimentos na ABX, as
autoridades belgas:

(44) As autoridades belgas esclareceram que a aquisicio das

dife.re.ntes sociedades do grupo ABX LOGIST}IC.S fora () indicaram que o periodo de 1998 a 2002, as

dec1d1da pela SNCB com bas<.e cm Planos de NEoclos que intervengdes do Estado [foram] insuficientes para cobrir as

0ferec1am,, no momento donvestlmel.lt.o., perspectivas de despesas das missdes de servico piiblico [da SNCB]» (),
regresso .rapldo a uma situagdo de I‘endlb.lll.dilde. Resumem- lembrando que em 2001 o Tribunal de Contas [da

-S¢ §egu1dam§nte as condicdes de aquisicao d.a Thyssen Bélgica] havia j indicado que, «no respeitante ds funcdes

Haniel Logistik (THL»)/Bahntrans, Dubois e Saima Avan- de investimento e de exploragdo, na totalidade do periodo,

dero (que se tornaram ABX na Alemanha, Franca e Itdlia). com excepcio do exercicio de 1997, as aplicacdes excede[ra]

m cumulativamente as origens de fundos para as duas

fungdes, pelo que ndo hd qualquer indicagdo de trans-

feréncia, por saldo, entre as duas missdes de servigo publico e
(45) Aquisicio da THL/Bahntrans (que se tornou ABX na Alema- as outras actividades [da SNCB]» (%);

nha): Segundo as informagdes das autoridades belgas de

Outubro de 2000, o preco de compra da totalidade do

grupo THL elevou-se a [...] (*) milhdes de marcos alemies

(DEM) (grupo Thyssen) + [..] DEM (Deutsche Bahn AG). O (b) indicaram ainda que «ndo sendo as despesas de exploragio

valor das actividades deste grupo fora avaliado em [valor e os investimentos da SNCB relativos ds suas missdes de

superior ao pre¢o de compra atrds indicado (**)*¥)] milhdes servico puiblico COmef pelas intervengdes do Estado, a

de DEM pela Coopers & Lybrand ([..] milhdes dos quais SNCB recorreu a empréstimos para cobrir o saldo das suas

correspondentes s actividades de grupagem) e em [..] necessidades» (). Isto vale também, portanto, para os
milhdes de DEM tendo em conta os custos desta holding. recursos da SNCB mobilizados para os investimentos

Quando desta aquisi¢do, a SNCB assumiu os compromissos na ABX, que alids «ndo foram financiados por empréstimos

dos antigos accionistas, nomeadamente uma garantia especificos, (...) mas sim pelos seus recursos gerais de

preexistente sobre um edificio em Munique. O prego tesouraria» (*°).

negativo de [...] milhdes de euros ([...] milhdes de DEM) pela

aquisicio da Bahntrans foi pago pelos seus antigos

accionistas, a Thyssen Handelsunion AG e a Deutsche . )

Bahn AG, em 1 de Outubro de 1998. (50) Por dltimo, as autoridades belgas esclareceram que, na
sequéncia daquelas aquisi¢des, a SNCB emitira um certo
ntimero de cartas de conforto aos credores de vérias filiais
da ABX, nomeadamente os credores da ABX-Alemanha e

., - da ABX-Espanha. As autoridades belgas consideram que tais
(46) A ABX-D apresentou prejuizos desde a sua aquisi¢do. Esses

prejuizos deterioraram fortemente a estrutura financeira da
empresa, cujos capitais proprios se tornaram negativos a
partir do exercicio de 1999. Esta situacdo, que se prolongou
até 2005, levou a SNCB, enquanto sociedade-mie, a emitir
uma carta de conforto em relagdo ao risco resultante da
situacdo de capitais proprios negativos.

(*) Dados confidenciais
(**) O valor exacto foi suprimido e substituido por esta mencio.

")

()
*)

(')

cartas se inscrevem no relacionamento normal entre uma
sociedade-mae e as suas filiais numa economia de mercado.

Carta de 23.12.2003 registada em 29.12.2003 com o n.° A[38604 e

carta registada em 20.6.2003 com o n.° A[23465.

Relatério do Tribunal de Contas de 18 de Maio de 2001, p. 221.
Carta das autoridades belgas, registada em 20.6.2003 com o n.° Af
[23465.

Carta das autoridades belgas de 29.8.2003, registada na mesma data
com o niimero GAB. Loyola de Palacio Entrada n.° 2805, p. 12.
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(1)

(52)

(54)

2.3.2. Reinvestimentos efectuados pela SNCB em 2001

Aumento de capital na Alemanha: a SNCB procedeu em finais
de 2000 e em 2001 a um aumento de capital da sua filial
alemd (ex-Bahntrans) através de uma injeccio de
17,5 milhdes de euros e da conversio em capital de
adiantamentos a curto prazo da SNCB num montante de
55 milhdes de euros. Esta decisdo foi tomada com base nas
recomendacdes formuladas e nas andlises realizadas com o
apoio da Boston Consulting Group (<BCG»).

Esses documentos da BCG formulavam os seguintes
argumentos e recomendacdes:
(@ O Grupo ABX representava uma oportunidade
significativa de criacdo de valor e revestia um interesse
estratégico para a SNCB.

Para captar esse potencial eram necessdrios um
investimento financeiro e um reforgo da gestao.

(©

O autofinanciamento desse investimento financeiro
pela SNCB representava na época a melhor opgao.

No quadro da execugdo da estratégia de criacdo de
valor por intermédio da ABX LOGISTICS, a recupe-
ragdo da Bahntrans era prioritdria para a SNCB.

Em conclusdo, os peritos da BCG consideravam que
havia que executar o plano de recuperagdo, pelos
motivos seguintes:

em caso de sucesso, a recuperacio permitia
prosseguir a estratégia ABX LOGISTICS «que
apresentava um potencial de criagdo de valor superior
a 300 Mé€»;

mesmo em caso de sucesso parcial, a recupera-
¢do permitiria um preco mais elevado sobre o
valor de revenda da Bahntrans.

(53) As autoridades belgas indicaram que a IRR do investimento total de 72,5 milhdes de euros com que se
podia contar no momento do investimento era da ordem de 8 a 10 %, em funcdo das previsdes de
resultados. Esta taxa interna de rendibilidade é comparével ao custo do capital da SNCB nesse momento.

Célculo da IRR dos reinvestimentos da SNCB na ABX-Alemanha em 2001 no montante de [...] milhdes de
euros

Taxa de crescimento
anual do EBIT

Taxa de desconto

Valor resi-
dual

Exercicio

[

Factor de desconto

(]

2001 2002

2003

2004 2005 2006 | V.residual

Volume de negdcios

Resultado operacional
antes de impostos

[]

Utilizacdo dos [...] M€ de
mais-valias s/preco aqui-
sicdo

Investimento de [..] M€
em 2001

Cash flow liberto

Custo médio ponderado 9%

do capital

Cash flow descontado

IRR 10,04 %

Aumento de capital de 12,2 milhdes de euros nos Paises Baixos: o
plano estratégico relativo a «plataforma neerlandesa» (ex-
-grupo Kersten Hunik adquirido em Fevereiro de 1999 e que
também englobava as participacdes na Irlanda) consistia
en:

Reforcar a actividade nacional com a aquisi¢io de uma
sociedade activa no sector da distribuicio nacional
nos Pafses Baixos; o movimento da sociedade situava-
-se nas 2 000 expedi¢des didrias e a Direccdo da SNCB
considerava serem necessarias 6 000 expedi¢des para
assegurar a rendibilidade da distribui¢do nacional.
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(b) Prosseguir a restruturagdo da Kersten Hunik Holding neerlandesa (sem contar com o preco de

(d)

(rebaptizada ABX LOGISTICS Holding BV), adquirida
em 1999.

Revender as actividades de transporte maritimo
(«rederijen») Kersten Hunik Scheepvaartmaatschappij
BV e Link Line Europa BV, gerando assim uma liquidez
de um milhdo de euros.

Na prética, as necessidades de financiamento foram
supridas da forma seguinte:

9,2 milhdes de euros de créditos a curto prazo
da SNCB foram convertidos em capital em
Marg¢o de 2001.

Em Setembro de 2001, a SNCB aumentou o
capital da ABX LOGISTICS Holding BV em
10 milhdes de euros. Este montante destinava-se
a financiar a aquisi¢gdo da Wegtransport BV pela
ABX LOGISTICS Holding BV. Pelas acgdes foi
pago um preco de [...] milhdes de euros, ficando
o saldo de [...] milhdes de euros disponivel para
cobrir eventuais ajustamentos de pregos resul-
tantes da due diligence.

As autoridades belgas consideram que o mon-
tante do financiamento da SNCB a filial

aquisicdo da Wegtransport de [...] milhdes de
euros) se eleva, portanto, a 9,2 milhdes de euros
em Margo de 2001 + 3 milhdes de euros em
Setembro de 2001, ou seja, um total de
12,2 milhdes de euros.

Segundo as autoridades belgas, esta recapitaliza-
cdo justificava-se pelas perspectivas de regresso
das actividades neerlandesas a uma situacio de
rendibilidade em 2002, evidenciadas pela evolu-
cdo positiva dos resultados prevista em finais de
2000:

Orcamento Orcamento
2001 (esta-
2000A belecido no 20.02 (estabe—
final de lecido no fn:al
2000) de 2001) ()
Volume de 54,1 60,9 86,4
negocios
Resultado
operacional -2,59 -2,73 0,68
(EBIT)
() Inclui o volume de negécios derivado da aquisicio da
Wegtransport

(55) As autoridades belgas consideram que a taxa interna de rendibilidade (IRR) deste investimento de

12,2 milhdes de euros, considerando as previsdes de resultados disponiveis na altura, é da ordem de

11 %.

Célculo da IRR dos reinvestimentos da SNCB na ABX-Paises Baixos em 2001 no montante de 12,2 milhdes de
euros (valores em milhdes de euros)

Taxa de crescimento [.]
anual do EBIT
Taxa de desconto [...] Valor resi-
dual
Exercicio (] ] ] [..] [..] [..] [..]
Factor de desconto [..] [..] [..] [..] [..] [...] [...]
2000A Orga- Orga- Plano Plano Plano Valor resi-
mento mento 2003 () | 2004 () |2005 (* dual
2001 2002
estab. fim | estab. fim
2000 2001 (¥
Volume de negdcios [-] [-] [-] [..] [-] [.]
Resultado operacional [.] [..] [..] [..] [..] [..]
antes de impostos
Recapitalizacdo de 12,2 | [..]
M€ em 2001
Cash flow liberto [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Custo médio ponderado |9 %
do capital
Cash flow descontado [..] [] [..] [..] [..] [...] [..]
IRR 11,3 %

(*) Inclui o volume de negdcios derivado da aquisi¢io da Wegtransport

(**) Dados historicos ndo disponiveis. Reestimado ex-post com base (1) na previsio de uma margem bruta operacional de [...] % em
2003 e (2) numa taxa de crescimento anual de [...] % do volume de negdcios e do resultado a partir de 2004.
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(56) Aumento de capital de 30 milhdes de euros em Franca: Em

Dezembro de 2001, a SNCB procedeu a um aumento de
capital da sociedade francesa adquirida em 1999-2000, a
fim de possibilitar o arranque de um programa de
titularizagdo de dividas que permitisse a obtencdo de uma
linha de crédito bancirio de 70 milhdes de euros. Este
aumento de capital fora exigido pela Société Générale,
entidade financiadora da ABX LOGISTICS (France) SA,
como condicio prévia imperativa da titularizacdo dos
créditos comerciais sobre aquela sociedade.

Segundo as autoridades belgas, as previsdes financeiras da
ABX LOGISTICS (France) SA disponiveis na época
evidenciavam perspectivas de recuperacio da rendibilidade
no quadro de um plano de recuperagio. Este plano
preconizava um conjunto de medidas de racionalizacdo
(informatizacdo, revisio dos processos de distribuigdo,
encerramentos e cessdo de actividades, harmonizacio das
condigdes de emprego, integracio de actividades), na
sequéncia das quais se previa um melhoramento do
resultado operacional (EBIT) de - 19,6 milhdes de euros
em 2001 para 4,6 milhdes de euros em 2003.

Evolucio previsional dos resultados da ABX Logistis France
(em Setembro de 2001)

2000 real | 2001 orga- | 2002 pre- | 2003 previ-
mento visio 30
Vplume de nego6- 5160 6310 626.0 6640
cios
Resultado opera-
cional (EBIT) -61 -19,6 -8,2 46
Resultado liquido | - 2,1 -28,4 S116 40

Fonte: Plano de recuperagdo, p. 43; 1 euro = 6,55957 FRF

A SNCB estimara que esta operagdo de titularizacdo
permitiria substituir financiamentos de curto prazo da
SNCB por financiamentos externos. A curto prazo, parte
importante do excedente de tesouraria gerado por aquela
operagdo poderia ser injectada no cash pool (centralizagdo
da tesouraria) da ABX, permitindo que as sociedades que
dele faziam parte reembolsassem parcialmente os seus
proprios débitos pendentes a SNCB.

(59) As autoridades belgas consideram que a taxa interna de rendibilidade (IRR) deste investimento de
30 milhdes de euros, considerando as previsdes de resultados disponiveis na altura, é da ordem de 14 %.

Célculo da IRR do reinvestimento da SNCB na ABX-Franca em 2001 para um valor de 30 milhdes de euros
(valores em milhdes de euros)

Taxa de crescimento
anual do EBIT

Taxa de desconto

Valor resi-

dual

Exercicio

[

[] [.]

Factor de desconto

[...]

(-] [..]

2000
real

2001
orga-
mento

2002
previsdo

2003
previsao

V.residual

Volume de negdcios

[.]

[.]

Resultado antes de
impostos e juros

[

]

Recapitalizagdo no valor
de 30 M€ em 2001

Cash flow liberto

Custo médio ponderado
do capital

Cash flow descontado

IRR 14,0 %

(*) Dados historicos ndo disponiveis. Reestimado ex-post com base (1) na previsdo de uma margem bruta operacional de [..] % em
2004 e [..] % em 2005 e (2) numa taxa de crescimento anual de [...] % do volume de negdcios e do resultado a partir de 2004.
(** [...] % com base no resultado operacional antes de impostos.
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(60)

(63)

(64)

2.3.3. «Contribuicdes paralelas» da SNCB para a ABX

As autoridades belgas esclareceram que a SNCB, ao adquirir
as sociedades estabelecidas na Irlanda e em Portugal e as
actividades Air&Sea na Bélgica, assumira total ou parcial-
mente as dividas destas sociedades, que depois convertera
em capital. Segundo elas, essas conversdes, que apelidam de
«contribui¢des paralelas», visavam:

(@) permitir a fusio de certas sociedades e concretizar
assim o objectivo de simplificagdo juridica do grupo
(Irlanda, Portugal),

permitir a conservagdo das licengas de transporte
(Irlanda) e

permitir que as sociedades prosseguissem as suas
actividades Air&Sea com um nivel de capitais proprios
suficiente para obterem meios externos de financia-
mento (Air&Sea Belgique).

Segundo a Bélgica, a reconstitui¢do dos capitais proprios e a
rdpida recuperagdo da rendibilidade eram asseguradas (1)
pelo rdcio entre as perdas e o volume de negécios, (2) pelo
valor absoluto das conversdes e (3) por projecgdes
financeiras (orcamento de 2003) efectuadas pela Direc¢io
em finais de 2002 e que previam o restabelecimento do
equilibrio em finais de 2003. Estas filiais ndo deveriam ser
consideradas empresas «em dificuldades», nio sendo

portanto a sua situacdo compardvel a das trés entidades
em dificuldades identificadas no plano de restruturagio
inicial. Segundo as autoridades belgas, a intervencio
pontual e tnica da SNCB nestas filiais constitui uma
operacdo normal de financiamento de filiais pela sociedade-
-mde no curso dos negécios, sendo portanto inteiramente
compativel com o principio do investidor privado em
economia de mercado.

O orcamento de 2003, estabelecido em finais de 2002,
para as trés sociedades consideradas indiciava, alids,
perspectivas de reequilibrio ou quasi-equilibrio (perdas
inferiores a um milhdo de euros) nos doze meses seguintes
a introdugdo do plano.

Resultado liquido Resultado 51'quid0
2002 Orgamenta O para
em 2003 (%)
ABX LOGISTICS (Ireland)
Ltd. -03 0,0
ABX LOGISTICS (Portu-
gal) Lda -35 -0.3
ABX LOGISTICS Int.
(Belgium) SA/NV - 20 -08

)

Orcamento estabelecido pela Direc¢do em Setembro de 2002

Dados financeiros essenciais das sociedades estabelecidas na Irlanda e Portugal e da Air&Sea Belgique em
2002 (Milhdes de euros)

1) 2
Perdas Valor absoluto conver-
Volur/ne-. de EBIT Resultado |  liquidas soes
Negocios em liquido em | em 2002
(VA) em 12002 (real) 2002 (real) | em % do Segundo Realmente
2002 (real) \ plano ini-
VA cial efectuadas
ABX LOGISTICS (Ireland) Ltd. 31,4 0,2 -0,3 -1% 3,2 4,3
ABX LOGISTICS (Portugal) Ltd. 13,7 -1,3 -3,5 -25% 2,0 2,0
ABX LOGISTICS Int. (Belgium) SA/NV 39,0 -0,5 -2,0 -5 % 12,0 2,0
17,2 83

As autoridades belgas forneceram os calculos da taxa
interna de rendibilidade para cada uma das operacdes. Para
estes calculos, aqui ndo apresentados in extenso, utilizou-se
uma metodologia compardvel a dos célculos apresentados
para os reinvestimentos de 2001. Os célculos ddo, em todos
os casos, uma IRR situada entre 9,6 € 12,7 %.

A SNCB efectuou igualmente um investimento de
3,8 milhdes de euros na ABX-Singapura. Segundo as
autoridades belgas, as intervengdes relativas a ABX-Sing
ndo se inscrevem no ambito de aplicagdo do artigo 87.° do
Tratado. Ainda assim, e a pedido da Comissdo, forneceram

(65)

uma estimativa da rendibilidade interna que apontava para
este investimento uma IRR de 10,9 %.

A SNCB constituiu ainda, em 2002, uma garantia no valor
de 3 milhoes de euros para a construgdo de um imoével em
Singapura. As autoridades belgas consideram que também
esta operagdo ndo se inscreve no ambito de aplicagio do
Tratado, tendo depois esclarecido que o crédito garantido ¢
coberto em primeiro lugar pelo proprio imével, conside-
rado bem situado, num mercado dindmico e em pleno
crescimento. O imével foi vendido em 2005.
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2.4, Papel do Estado nas decisdes da SNCB
relativas a ABX
(66) Em complemento dos elementos consignados na decisdo de

(67)

(68)

(69)

(*7)
(%)

dar inicio ao procedimento, a Comissdo resume seguida-
mente certos aspectos relativos a SNCB e a potencial
influéncia do Estado nas suas decisdes.

2.4.1. O Conselho de Administracdo e as actividades da SNCB

A SNCB é uma empresa publica auténoma. Nessa
qualidade, ndo estd sujeita a lei das faléncias em virtude
da lei de 21 de Marco de 1991 (V) que reforma certas
empresas publicas de natureza econémica. O seu objecto
social é o transporte de passageiros e mercadorias, mas
pode igualmente exercer qualquer outra actividade comer-
cial com ele directa ou indirectamente relacionada. Os
6rgdos sociais sdo o Conselho de Administracdo (CA), o
Comité de Direcgdo (CD) e o Administrador Delegado (AD).
O CA é composto por dez membros, entre os quais o AD.
Os administradores ('3) sio nomeados pelo Rei e escolhidos
em fungdo da complementaridade das suas competén-
cias ().

Embora a SNCB possa exercer qualquer actividade
compativel com o seu objecto social, o legislador belga
instituiu mecanismos destinados a assegurar que as
empresas publicas auténomas ndo violam a lei ou o seu
estatuto orgdnico ou contrato de gestdo. O principal
mecanismo ¢ a presenca, nos orgdos de gestdo, nomea-
damente o Conselho de Administracio e o Comité de
Direc¢do, de um representante do governo, que vela pelo
cumprimento da lei, do estatuto organico da SNCB e do
contrato de gestdo.

2.4.2. Conclusdes do Tribunal de Contas

O Tribunal de Contas da Bélgica emitiu em Maio de 2001
um relatério (2%) sobre a SNCB, que fornece vérios indicios
importantes para esclarecer a questio da influéncia do
Estado nas decisdes da SNCB relativas as suas actividades
comerciais. O relatério indica, por um lado, que «o objecto
social da SNCB ¢ assim definido: “a sociedade tem por objecto o
transporte de passageiros e mercadorias por caminho de ferro. A

Trata-se, em particular, dos artigos 2.°, 3., 8.2, 12.0 ¢ 41.°.
Segundo as informacdes fornecidas pela Bélgica, a fungdo de
administrador (todos os membros do CA) é incompativel com o
mandato ou as fungdes de deputado do Parlamento europeu,
membro das Cimaras legislativas, Ministro ou Secretdrio de Estado,
membro do Conselho ou Governo de uma Comunidade ou Regido,
Governador de uma provincia, membro da deputacdo permanente
de um Conselho Provincial ou membro do pessoal da SNCB.
Segundo o Tribunal de Contas (p. 46), a exoneragio dos
administradores requer actualmente o parecer favoravel do Conselho
de Administracdo expresso por maioria de dois tergos dos votos.
Tribunal de Contas: Le bon emploi des deniers publics par la S.N.C.B.;
Auditoria efectuada em execucdo da Resolucdo da Camara dos
Representantes de 11 de Maio de 2000, Bruxelas, Maio de 2001.

—
~
=

(71)

sociedade pode, por iniciativa propria, ou via a sua participacdo
em organismos existentes ou a criar, belgas, estrangeiros ou
internacionais, efectuar todas as operacdes comerciais, industriais
ou financeiras relacionadas directa ou indirectamente, total ou
parcialmente, com o seu objecto social ou que possam facilitar ou
favorecer a sua realizagdo ou desenvolvimento. (...)".

O texto original da lei de 23 de Julho de 1926 que cria a
SNCB ndo precisava o seu objecto social. A lei de
1 de Agosto de 1960 (que altera a primeira) integrou o
objecto social no texto legal, com base nas consideragdes
seguintes: “O projecto de lei que vos é apresentado precisa,
portanto, o objecto social da SNCB estipulando que esta
pode legalmente exercer qualquer actividade em conexdo
com a exploragio da rede, nomeadamente a exploracio de
snack-bares, bares, etc, a construgio do equipamento
destinado a sua utilizacdo e a organizagdo de operagdes de
transporte rodovidrio com vista a facilitar o encaminha-
mento das mercadorias (...)".

O objecto social da SNCB ¢, portanto, deliberadamente,
muito amplo. Esta definicdo ndo compreende qualquer
restricio de natureza geogréfica. (...) Esse objecto social
pode ser interpretado de modo a justificar qualquer
actividade comercial, ou mesmo financeira.»

Por outro lado, no que respeita as despesas efectuadas pela
SNCB em favor da ABX, o Tribunal de Contas explica a
Optica com que foram redigidas certas partes do relatério:
«Atendendo a autonomia da SNCB, ao nivel de risco a prevenir e
as questdes em jogo, deu-se especial atengio ds decisdes de
aquisigdo no quadro do desenvolvimento da rede ABX. Esta
andlise visa essencialmente aclarar as condigdes em que aquelas
decisdes foram tomadas e sdo respeitadas, a fim de, nomea-
damente, ilustrar as dificuldades de execucdo das disposicdes legais
que permitem ao Estado evitar que a capacidade da empresa para
cumprir as suas obrigacdes de servigo piiblico seja comprome-
tida.» (")

Nesse contexto, o Tribunal de Contas tira as seguintes
conclusdes:

(@)  «A evolugdo da estratégia de desenvolvimento da rede ABX
foi manifestamente iniciada pela Direcggo [da SNCB].» (22)

(®") Relatério do Tribunal de Contas de 18 de Maio de 2001, p. 142.

(%3 Ibidem, p. 151
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72)

(73)

(
(
(
(
(
(
(
(

23
24
25

27
28
29
30

)
)
)
)
)
)
)
)

(b)  «a empresa piiblica [SNCB] goza de grande autonomia no
que respeita aos seus investimentos ndo-ferrovidrios e ds
suas tomadas de participagdo em actividades comerci-
ais.» (2%)

(© «As decisbes tomadas pela SNCB relativamente a essas
actividades [comerciais] sdo limitadas apenas pelo respeito
do seu objecto social e das disposicdes da lei de 21 de Marco
de 1991, que sdo passiveis de prevenir o risco de detrimento
da execucio das tarefas de servigo ptiblico.» (*4)

(d) «Os investimentos em actividades comerciais néo-ferrovid-
rias (...) ndo requerem aprovagdo prévia, pelo que o controlo
do Estado assenta inteiramente na intervencdo do
representante do Governo» (*).

(€) «o dispositivo legal actual, que dd ao representante do
Governo o direito de recurso e ao ministro o direito de
anulacdo relativamente ds decisdes que comprometam a
execucdo das missoes de servigo publico [da SNCB], ndo
oferece garantias suficientes de realizagdo do objectivo de
permanéncia destas missoes.» (2°)

E neste contexto de tomada de consciéncia do risco que
impende sobre as actividades de servigo ptblico da SNCB e
da insuficiéncia dos meios de controlo de que o Estado
dispde para limitar esse risco que se inscrevem as
intervencdes do representante do governo e do ministro
da tutela descritas pelo Tribunal de Contas. Assim, a
intervencdo de 2 de Margo de 2000 do representante do
governo (%) tinha por objectivo verificar se o investimento
no ramo italiano da ABX «.. ndo prejudica a execucdo das
tarefas de servigo publico [da SNCB]..». Em 28 de Abril
de 2000 (*8), a Ministra da Mobilidade e dos Transportes
intervém a fim de exprimir o desejo de que «as operacdes
estratégicas da empresa se inscrevam no longo prazo e permitam
assegurar a sua permanéncia e viabilidade». Em 31 de Maio
de 2000 (*°), a ministra precisou «as condigdes do exercicio da
tutela do Estado em caso de aquisicio ou de tomada de
participagdo...», intervencio esta que dd sequéncia a
intervencdo de 26 de Maio de 2002 do representante do
governo (), em que este lembra «.a exigéncia de
compatibilidade das actividades comerciais com o objecto social
da SNCB, bem como a missdo que a lei lhe confia...».

2.4.3. O envolvimento do Conselho de Ministros na restruturagdo

da ABX

Na decisdo que dava inicio ao procedimento de investiga-
¢do, a Comissdo mencionava a acta da reunido do Conselho

Ibidem, p. 142

Ibidem, p. 141
Ibidem, p. 154

26) Ibidem, p. 154

Ibidem, p. 152
Ibidem, p. 150
Ibidem, p. 153
Ibidem, p. 153

de Ministros (do governo belga) de 22 de Fevereiro de 2002
e o correspondente comunicado de imprensa (*!), que
mostram claramente o envolvimento governamental na
decisdo relativa a restruturagdo da ABX: «Por proposta do
primeiro-ministro, o Conselho de Ministros aprovou um conjunto
de medidas relativas ds actividades da ABX. As decisdes a seguir
enumeradas foram tomadas com base nas informages e
consideragdes estratégicas transmitidas pela SNCB: criagdo, pela
SNCB, de uma holding agrupando o conjunto das actividades da
ABX, (...)»

2.4.4. A capacidade de financiamento da SNCB, de 1998 a
2001

(74) A Comissdo constatou que, entre 1998 e 2001, a SNCB se
encontrava numa situagdo financeira suficientemente boa
para lhe garantir a obtengdo de empréstimos no mercado.
Tal constatagdo decorre, em especial:

(@) do facto de a SNCB apresentar em 1998 uma estrutura
de balango si, com um ricio dividas financeiras|
[capitais proprios de 51 % em 1998, 54 % em 1999,
62 % em 2000 e 90 % em 2001 e um resultado
consolidado positivo (*2).

(b) do estudo do perito independente <NERA», que indica
que o endividamento da SNCB se manteve nesse
periodo a um nivel médio sustentavel por referéncia a
empresas compardveis do mesmo sector. Segundo
NERA, esse nivel sustentével corresponde a um récio
dividas/capitais proprios de 0,8/1 a 1,25/1 (*}). Ora,
nesse mesmo estudo, NERA conclui que, entre 1997 ¢
2001, o rdcio da SNCB ndo excedeu esses valores (*4).

(75) A partir de 2002, no entanto, a situacdo financeira da
SNCB deteriorou-se. As dividas financeiras inscritas nas
contas consolidadas passaram de 3,9 mil milhdes de euros
em 2001 para 5 mil milhdes em 2002 e 6,2 mil milhdes
em 2003, num total de dividas consolidadas de 8,6 mil
milhdes de euros em 2001, 9,6 mil milhdes em 2002 e
10,7 mil milhdes em 2003, ao passo que os capitais
préprios diminuiram, passando de 4,9 mil milhdes de euros
em 2001 para 4,4 mil milhdes em 2002 e 4,2 mil milhdes
em 2003. Considerando unicamente as dividas financeiras a
menos e mais de um ano (*°), esse racio aumenta, passando
de 80 % em 2001 para 114 % em 2002 e 150 % em 2003,
sendo que a SNCB apresentou nesses exercicios um prejuizo
consolidado.

(*!) Disponivel no sitio Internet <http:/fwww.belgium.be/»

(*?) Carta das autoridades belgas de 29.8.2003, registada na mesma data
com o nimero GAB. Loyola de Palacio Entrada n® 2805, p. 4.

(*%) Relatério NERA, p. 58.

(**) Segundo o estudo NERA, (apéndice D.1. p. 7), o rdcio dividas/capitais
proprios evoluiu de 0,6 em 1997, 1998 ¢ 1999 para 0,8 em 2000 ¢
1,0 em 2001.

(**) No que respeita aos exercicios de 1998 a 2001, a SNCB estabeleceu o
rdcio referido incluindo as dividas financeiras de longo prazo que
venciam nesse ano, o que explica a diferenca entre 90 % e 80 % no
exercicio de 2001 e a diferenga nos exercicios seguintes.
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3. DESCRICAO DETALHADA DAS MEDIDAS DE
RESTRUTURACAO E PRIVATIZACAO DA ABX

(76) As actividades do grupo ABX foram agrupadas numa

(77)

(78)

holding denominada ABX LOGISTICS Worldwide NV/SA (a
seguir, cAABX-WW») (3%). Além disso, as actividades Air&Sea,
anteriormente dispersas pelas diferentes entidades nacionais
da ABX, acham-se ji em parte agrupadas na ABX
LOGISTICS Air&Sea Worldwide SA/NV, um subgrupo da
ABX-WW  recentemente criado (a seguir, «ABX-Air&-
Sea») (¥7).

Este reagrupamento inscreve-se no quadro de uma
restruturagdo profunda do conjunto das actividades do
grupo, iniciada em 2002. A restruturagdio compreende
tanto medidas operacionais (integracio das diferentes
entidades, criagdo de um servigo central, organizacdo em
centros de lucro, reducdes de capacidade e aumento da
produtividade) como medidas financeiras destinadas a
restaurar a estrutura financeira e a viabilidade do grupo.
Tendo em conta estas medidas de restruturagdo, a SNCB
celebrou com um investidor um contrato-promessa de
compra e venda do grupo ABX-Worldwide, sob reserva da
apreciagdo da Comissdo sobre a restruturagio.

Descrevem-se a seguir os elementos principais desta
restruturacao.

As autoridades belgas indicaram que, gragas a restruturagio,
a ABX-WW regressou a uma situagdo de rendibilidade
operacional em 2004 (EBIT de 11,6 milhdes de euros) e
deverd recuperar a rendibilidade liquida a partir de 2006
(resultado liquido de 10,7 milhdes de euros) (*3).

3.1. Integracio e reorganizagio do grupo ABX

Varias medidas de integragdo das sociedades do grupo ABX
foram tomadas: integracdo da estrutura de gestao do grupo
(programa Phoenix), dos sistemas informadticos, da gestdo
financeira e da gestdo dos recursos humanos.

Phoenix: as autoridades belgas indicaram que este programa
visa integrar a gestdo internacional das diferentes activida-
des do grupo, captar as sinergias operacionais, concentrar
os fornecimentos num niimero mais reduzido de fornece-
dores, reforcar o «Corporate Centre» dotando-o dos
processos, competéncias e ferramentas informadticas

(*%) Este reagrupamento efectuou-se em 29.12.2003, excluindo as

-

actividades internacionais da ABX LOGISTICS (France) SA, que
foram transferidas em finais de Dezembro de 2004. Segundo as
autoridades belgas, estas actividades sdo rentdveis ou estdo perto da
rendibilidade. As entidades em causa sdo a ABX LOGISTICS Air&Sea
(France) SAS, «Road International, Mitjaville S.A.S. e Lacombe
Transports Internationaux Sarl.

As actividades Air&Sea na Bélgica, na Asia e na América encontram-
-se ja agrupadas na ABX-Air&Sea. As actividades Air&Sea nos Paises
Baixos foram-no no principio de Janeiro de 2005. A transferéncia
das actividades Air&Sea na Alemanha foi adiada por dois motivos: (i)
traria um ganho contabilistico de [...] milhdes de euros a ABX
LOGISTICS (Deutschland) GmbH no ano da transferéncia, mas
induziria seguidamente um cash drain recorrente superior a [..]
milhdes de euros por ano; (i) faria com que a ABX LOGSTICS
(Deutschland) GmbH perdesse os meios financeiros gerados pelo
programa de titularizagdo das dividas associadas a essas actividades,
ou seja, [..] milhdes de euros. Estes recursos teriam de ser obtidos
noutras fontes de financiamento, algo impossivel enquanto a
estrutura do balango da sociedade nio se reforcasse.

Carta das autoridades belgas de 9.6.2005. Trata-se de uma
actualizacdo dos valores, que podem portanto divergir das previsdes
de Janeiro de 2005.

(80)

(81)

(82)

(84)

necessdrias ao exercicio das suas atribuicdes, coordenar,
por intermédio das células «Produit», as acgdes comerciais e
operacionais nos vérios paises e a qualidade do servigo a
clientela e reforgar a responsabiliza¢do e a motiva¢do dos
6rgdos de gestdo locais para o trabalho em colaboracio
com as outras entidades do grupo.

Informdtica: as autoridades belgas indicaram que a integra-
¢do dos sistemas informdticos visa tornar interoperaveis os
sistemas existentes, racionalizar as aplicagdes e instituir
solucdes globais para o grupo.

Centralizagdo financeira: a equipa de gestdo financeira da sede
do grupo foi reforcada, a fim de centralizar esta fungdo no
seio do grupo. Assim, foram reforcadas as equipas de
controlo financeiro e tesouraria e criadas novas equipas
para consolidacdo dos resultados e gestdo dos créditos a
clientes. A qualidade da informagio financeira foi melho-
rada, gracas aos projectos de integragdo informadtica atrds
mencionados e & normalizacdo das informagdes financeiras
transmitidas pelos vérios paises a sede do grupo.

No quadro desta centralizagdo financeira, a ABX instituiu
um mecanismo de centralizagio da tesouraria do conjunto
das sociedades do grupo. Este «cash pooling» levou o grupo
ABX a abrir em Janeiro de 2001, com uma garantia da
SNCB, uma linha de crédito de tesouraria tnica, de um
maximo de [..] milhdes de euros, numa institui¢do
financeira.

As autoridades belgas indicaram a Comissdo que esta linha
de crédito de [..] milhdes de euros implica uma
remuneracio comercial do banco mutuante e que a
garantia para ela constituida pela SNCB em Janeiro de
2001 ¢ também objecto de uma comissdo de [...] pontos de
base.

Recursos humanos: em Novembro de 2003 foi contratado
um Director de Recursos Humanos para o grupo, com a
missdo de instituir estruturas e processos de coordenacio
da gestdo dos recursos humanos das filiais e procedimentos
comuns de contratacdo, avaliagio e remuneracdo dos
quadros superiores e dos «high potentials» do grupo. Em
2005 sera criado um Conselho de Empresa Europeu.

As autoridades belgas indicaram que a centralizacdo das
fun¢des de coordenagdo aumenta a eficicia dos servicos
centrais. O custo do servico central, que compreende os
custos das «Global Accounts» (contas globais) dos clientes
internacionais efou multi-produtos, os custos informaticos
centrais e os custos da estrutura (financeira, juridica,
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(85)

87)

(88)

*)

(*)

recursos humanos, comunicacio), € refacturado as filiais da
ABX-WW por dicense e service fees» (licengas e comissdes).
Esta refacturagio eleva-se a cerca de [...] % do volume de
negécios das filiais da ABX-WW e cobre os custos da
protecgdo e utilizagdio da marca e os servicos que a sede
presta aquelas.

Referindo um estudo recente (*), as autoridades belgas
assinalaram que os custos estruturais da ABX-WW sio
inferiores aos da média dos grupos de dimensdo similar,
sem distingdo de sectores. Com efeito, no que se refere a
dimensdo relativa do «Headquarters» (sede) em relacdo a
dimensdo do grupo, ressalta destas indicagdes que a média
geométrica do conjunto dos grupos analisados se situa em
186 trabalhadores na sede, num total de 10 000. Esta
média é superior a da ABX, que tem 60 trabalhadores no
servico central, num total de 10 000.

As operacdes da ABX estdo agrupadas num certo niimero
de «entros de lucro», correspondentes a igual niimero de
actividades que se quer tornar individualmente vidveis
(incluindo as actividades «Road Domestic» na Alemanha,
em que as dificuldades eram maiores) até 2006.

3.2. Medidas especificas para a ABX-Alemanha

Medidas operacionais: Além das medidas de restruturacdo
operacionais descritas na decisio de dar inicio ao
procedimento, medidas adicionais como a cessio de filiais
e actividades, o encerramento de agéncias e a cessacdo de
actividades, a par dos ganhos de produtividade, levardo a
uma reducdo total de 64 instalagdes (69 %), 184 milhdes de
euros de volume de negdcios (-30 %), 1 589 ETI (empregos
a tempo inteiro) (-43 %) e 405 062 m? de drea operacional
(-56 %) (**) até ao termo do plano de restruturagdo, em
principio em finais de 2005, e a recuperac¢do da viabilidade
do grupo em 2006-2007.

Em carta datada de 1 de Dezembro de 2005, as autoridades
belgas indicam que, «dada a evolucio desfavordvel do
mercado na Alemanha, e tendo em conta as exigéncias
formuladas nas Orientagdes da Comissdo Europeia, a ABX
estd a trabalhar num plano que lhe permitird reduzir [..] a
esfera das suas actividades de transporte rodovidrio
nacional na Alemanha. (...)

Este plano ndo estd ainda finalizado. A ABX LOGISTICS
pode, todavia, comprometer-se perante a Comissdo Euro-
peia a, antes de [...], reduzir a dimensdo da sua rede nacional
de entregas por estrada na Alemanha por meio de
encerramentos, cessdes ou parceria(s), com o objectivo de
reduzir o nimero de agéncias controladas pela ABX,
actualmente de 30, para [..]. A ABX poderd, além disso,
continuar a ser accionista [...] de cerca de [...] das instalacdes

[]o

Fonte: Collis D., Young D. e Goold M., «The Size, Structure and

Performance of Corporate Headquarters», Harvard Business School
Strategy Working Papers Series, 2003; ABX LOGISTICS.
Carta das autoridades belgas de 14.1.2005, p. 23.

(89)

(90)

(1)

92)

(93)

Ganhos de produtividade: Segundo as informagdes comuni-
cadas pelas autoridades belgas, as medidas de restrutura¢io
operacionais na Alemanha trardio para a ABX-D uma
melhoria (tedrica, a volume de negdcios constante) da
margem operacional da ordem de 14,6 milhdes de euros.

Restruturagdo financeira: A SNCB  projecta proceder a
conversdo em capital de uma divida de 50 milhdes de
euros, a disponibilizacio de capitais proprios adicionais no
montante de 100 milhdes de euros e a conversdo em capital
de juros no valor de 7,4 milhdes de euros. As medidas serdo
executadas logo que aprovadas pela Comissdo. Esta injec¢do
de capital deverd permitir que a ABX-D eleve o seu nivel de
capitais proprios em 31.12.2004 de -143 milhdes de euros
(entretanto corrigido para - 141,2 milhdes de euros) para
14,4 milhdes de euros. Segundo as autoridades belgas, esse
capital é necessirio a ABX-D para efeitos da prevista
privatizacdo da ABX-WW (*1).

Resultados  previsionais: A execugdo deste conjunto de
medidas deverd permitir, de acordo com o business plan
(plano de negdcios), que a ABX-D recupere a viabilidade
operacional a partir de 2006 (EBIT de [...] milhdes de euros)
e a viabilidade liquida a partir de 2007 (resultado liquido de
[...] milhodes de euros).

3.3. Medidas especificas para a ABX-Paises Baixos

Medidas operacionais: Além das medidas de restruturagdo
operacionais descritas na decisio de dar inicio ao
procedimento, a cessdo de filiais e actividades e o
encerramento de agéncias e filiais, a par dos ganhos de
produtividade, levardo a uma reducio total de 4 instalagdes
(-44 %), 14 milhdes de euros de volume de negbcios (-
-21 %), 93 ETI (-22 %) e 18 400 m? de drea operacional (-
228 %).

Ganhos de produtividade: Segundo as informagdes comuni-
cadas pelas autoridades belgas, as medidas de restruturagdo
operacionais nos Paises Baixos trardo para a ABX-NL uma
melhoria (tedrica, a volume de negdcios constante) da
margem operacional da ordem de 5,7 milhdes de euros no
periodo que medeia até a recuperagio da viabilidade do
grupo, esperada para 2006-2007.

Restruturagdo  financeira: A SNCB  projecta proceder a
conversio em capital de uma divida de 10 milhdes de
euros e de juros no valor de 0,6 milhdes de euros, logo que
estas medidas sejam aprovadas pela Comissdo. Esta injecgdo
de capital deverd permitir que a ABX-NL eleve o seu nivel
de capitais proprios em 31.12.2004 de - 1,3 milhdes de
euros (entretanto corrigido para - 1,5 milhdes de euros)
para 9,3 milhdes de euros. Segundo as autoridades belgas,
esse capital é necessario a ABX-NL para efeitos da prevista
privatizacdo da ABX-WW (*3).

() Carta das autoridades belgas de 24.2.2005, p. 12.

(*2) Ibidem
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(95)

(96)

(98)

*)

*)
*)

Resultados  previsionais: A execugdo deste conjunto de
medidas deverd permitir, de acordo com o business plan,
que a ABX-NL recupere a viabilidade operacional a partir de
2005 (EBIT de [...] milhdes de euros) e a viabilidade liquida
a partir de 2006 (resultado liquido de [..] milhdes de
euros).

Desinvestimento da actividade «road
domestic» em Franca

3.4.

Face as dificuldades vividas pela ABX-F, consideradas
criticas para a viabilidade de todo o grupo ABX, as
autoridades belgas indicaram que a SNCB se iria desinvestir
da actividade rodovidria nacional da ABX-F através de uma
operagio RES (compra da empresa pelos seus quadros).
Como a RES ¢ descrita em pormenor na decisdo de alargar
o procedimento, relembra-se apenas que a actividade
nacional da ABX-F foi vendida via RES a um preco de
mercado negativo de [...] milhdes de euros. Esta venda
tornou-se efectiva as 24 horas do dia 31 de Marco de 2005.
As restantes actividades da ABX-F foram transferidas para a
ABX-WW.

Dois consultores, Deloitte e Ernst & Young Transaction
Advisory Services, concluiram que o preco negativo de
venda da divisdo nacional da ABX-F, de [..] milhdes de
euros, ¢ correcto e corresponde ao valor de mercado.

Segundo as autoridades belgas, «a SNCB renunciou a
continuar a investir na ABX Franga [e] as medidas de
recapitalizagdo notificadas em Fevereiro de 2003 ndo serdo
executadas. As medidas relativas a Franga — incluindo a RES —
inscreviam-se numa logica de descontinuagdo, controlada e

3.4.2. Custo dos diferentes cendrios

(99)

responsdvel no plano social, que permitia salvar mais de 2300
empregos. A SNCB retira-se de Franca [e] depois de efectuada a
RES a tinica actividade da ABX Franga consiste em trés contratos
de logistica rentdveis, cujo volume de negdcios ndo excede 29 M€
e cuja execugdo se prolongard até finais de |[...]. Nessa altura, a
ABX Franga jd ndo exercerd qualquer actividade operacional e serd
sem divida liquidada.» (*) «Assim sendo, e podendo considerar-se
que o desinvestimento em Franga é parte — em sentido lato — da
restruturagdo do grupo ABX Logistics, ndo se trata de uma
restruturagdo das actividades da ABX LOGISTICS em Franca no
mesmo sentido das medidas notificadas para a Alemanha e os
Paises Baixos.» (*4)

3.4.1. A opgio pela RES

Recorde-se que as autoridades belgas compararam o
cendrio «RES» para a componente nacional das actividades
da ABX com um cendrio de liquidagdo amigdvel e
conclufram que o primeiro constituia a solu¢do menos
onerosa. Na decisdo de alargar o procedimento, a Comissdo
questionava este argumento, indicando que também se
deveria fazer a comparacdo entre a RES e um cendrio de
liquidacdo forcada, ja que um investidor privado na mesma
situacdo optaria pela solucio que lhe acarretasse menos
custos, sem excluir a hipdtese de liquidagdo judicial se esta
se revelasse economicamente mais interessante.

(100) As autoridades belgas sustentam que a liquidagdo judicial

seria, de qualquer forma, mais onerosa do que a RES e que,
pesem embora as dividas expressas pela Comissio, a
comparacdo com a liquidacdo amigdvel é mais responsével
socialmente e é, sobretudo, a comparacdo mais adequada,
pelos motivos enumerados a seguir.

(101) As autoridades belgas compararam os custos das trés opcdes — RES, liquidacdo amigével e liquidagdo

judicial, indicados no quadro que se segue (*°).

Liquidagdo Liquidagdo
RES voluntdria ou | judicial ou for-

amigéavel cada
Capitais proprios negativos em 30/9/2004 [...] [...] [...]
Perdas esperadas no dltimo trimestre de 2004 [...] [...] [...]
Capitais proprios negativos estimados em 31/12/2004 [...] [...] [...]
Parcela correspondente a divida & SNCB [...] [...] [...]
Redugdo de valor dos activos incorpdreos [...] [...] [...]
Mais-valia sobre a venda da Contract Logistics & MGF ainda ndo L] L] L]
contabilizada o
Mais-valia sobre a transferéncia da Eurocargo, Air&Sea, Mitjavile e (] (] (]
Lacombe
Conclusdo do plano social en curso (PSE4) — despesas 2004 [...] [...] [...]
Cobertura das perdas de 2005 em actividades nido incluidas na RES [...] [...] [...]

Carta das autoridades belgas de 9.6.2005, registada em 16.6.2005

com o n.° 15050, p. 18.
Ibidem
Carta das autoridades belgas de 2.9.2005.
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Liquidagdo Liquidagdo
RES voluntdria ou | judicial ou for-
amigavel cada

Impacto cash para a SNCB antes da opgdo por cendrio de

desinvestimento

[.] [.] [.]

Preco de cessdo (negativo) — mdximo

Cobertura das perdas durante o periodo de negociagdo do plano social —

2005

Cobertura das perdas durante 4 meses suplementares — 2006 (risco) -15

Novo plano social para o pessoal restante
Rompimento dos contratos de arrendamento
Rompimento dos outros contratos

Risco [...] da SNCB [...]

Dividas comerciais aos fornecedores em 31.12.2004
Dividas sociais ao pessoal

Plano social para o pessoal da ABX Franga
Indemnizacio dos credores — Arrendamentos
Indemnizagdo dos credores — Outros contratos

-8
-6

Risco de accionamento da garantia da SNCB para as dividas a Soc. Gen/Natexis

Perda de valor do grupo ABX LOGISTICS

Custo dos despedimentos adicionais a afectuar por perda de volume de

negdcios

-112

Impacto nas necessidades em fundo de maneio

-45

Impacto no custo de financiamento da divida bancdria da SNCB -14
Impacto no custo de financiamento da divida bancaria da ABX LOGISTICS -7

Custo total para a SNCB -137,5 -183 -346

(102) Relativamente a diferenca de custo entre a RES e a
liquidagdo amigdvel (essencialmente, o custo de um plano
social para o pessoal restante e a cobertura das perdas
durante o periodo de negocia¢do do plano), as autoridades
belgas esclareceram ter sido esse custo verificado e
confirmado pela Ernst & Young. Concluiram estes
consultores: «...we conclude that on an overall level the price
differential between the scenario of the Management Buy-Out
and the scenario of the Liquidation of Domestic Road Transport
Activities amounting to € 45,5 million to be fair and reasonable»
[...concluimos que, globalmente, o diferencial de prego
entre os cendrios de compra da empresa pelos seus quadros
de liquidagdo das actividades de transporte rodovidrio
nacional, que se eleva a 45,5 milhdes de euros, é justo e
razodvel].

(103) Segundo as autoridades belgas, o custo da liquidacio
judicial seria bastante superior ao valor do activo liquido da
ABX-F no momento da operagdo (ou seja —[...] milhdes de
euros), em virtude:

(@) do risco para a SNCB [...],

(b) do impacto da perda de clientela que resultaria da
degradacdo da imagem da ABX e da incidéncia de tal
perda no valor do grupo ABX LOGISTICS Worldwide,

(c) dos custos do despedimento do pessoal que a perda de
clientela tornaria excedentério,

(d) da incidéncia nas necessidades do grupo em fundo de
maneio e

(¢) da incidéncia no custo de financiamento do grupo
ABX LOGISTICS e da propria SNCB da cessagdo de
pagamentos por uma das suas filiais.

(104) Risco de [...] ([...] milhdes de euros): Segundo as autoridades
belgas (*6), «o cendrio de liquidagdo judicial exporia a SNCB a
um risco [...], acarretando a sua responsabilidade. [...] (¥) ,

[T %) [ (. C9)

(105) As autoridades belgas citam igualmente como exemplo
uma decisdo recente [...] (°1).

(106) As autoridades belgas consideram que «a Comissdo se deve
limitar a constatar a existéncia do risco e a sua
plausibilidade e a determinar se, perante tal risco, um
operador privado na mesma situacio ndo iria provavel-
mente procurar evitar a liquidacdo judicial, optando pela
liquidagdo amigdvel. [...]» (*3).

(*%) Carta das autoridades belgas de 9.6.2005, registada em 16.6.2005

com o n.° 15050, p. 22.
(*) []
(*) [.]
(*) L]
(*%) Carta das autoridades belgas de 9.6.2005, p. 22.
(") Ibidem, anexo C 4.
(*?) Ibidem, p. 22.
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(107) A firma de advogados francesa Grand, Auzas et Associés (109) Se a SNCB [...], as autoridades belgas consideram que ela
chamara a atengdo da SNCB para este risco em finais de teria, pelo menos, de financiar um plano social para os
2004, tendo confirmado por escrito a sua andlise do risco. 1300 trabalhadores restantes, com um custo de [...] milhdes

de euros, e indemnizar os credores da ABX Franca

(108) Também a firma Linklaters indicou as autoridades belgas (8 milhdes de euros para os credores imobilidrios e
que, se «[..] (%) [..]» (4. 6 milhdes de euros para os restantes).

(110) Perda de valor do grupo ABX resultante da perda de clientela (112 milhdes de euros): As autoridades belgas
consideram que a liquidagdo judicial da actividade «oad domestic» em Franga deterioraria séria e
duradouramente a imagem e a reputa¢do do grupo e acarretaria uma perda de clientela lesiva para todo o
grupo. A sua estimativa da perda de valor do grupo ABX ¢ apresentada no quadro que se segue.

As autoridades belgas consideram que a perda de volume de negdcios seria parcialmente compensada
pela imediata elimina¢do dos custos directos do transporte. Mas os custos indirectos (custos estruturais)
s6 poderiam ser reduzidos de forma gradual (por despedimentos proporcionais ao volume de negécios
perdido) durante um periodo de trés anos, a fim de repor a situagdo anterior a liquidacdo judicial. O
impacto da perda de clientela no resultado operacional (EBIT) seria, portanto, maximo no primeiro ano,
diminuindo nos dois anos seguintes até a reposicdo da situacdo anterior a liquida¢io judicial.

Reducio de valor do grupo devido a diminuicdo do volume de negdcios na sequéncia da liquidagdo judicial
da ABX LOGISTICS France S.A.

Milhdes de euros, com base nas previsdes disponiveis em finais de 2004 ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ 2007 | Total

Em Franca

Road International Franga

Margem bruta orcamentada $$3 $$$ $$$

Perda de clientela em % 30% 15 % 7,5 %

Impacto estimado no EBIT $$$ $$$ $$$ 838
Air&Sea Franga

Margem bruta orcamentada $$$ $$$ $$$

Perda de clientela em % 10 % 6% 2%

Impacto estimado no EBIT $$$ $$$ $$$ 3,1

Fora de Franga

Road Alemanha

Margem bruta orcamentada $$$ $$$ $$$

Perda de clientela em % 30% 15 % 7,5 %

Impacto estimado no EBIT $$$ $$$ $$$ 46,7
Air&Sea Alemanha

Margem bruta orcamentada $$$ $$$ $$$

Perda de clientela em % 5% 3% 1%

Impacto estimado no EBIT $$$ $$$ $$$ 3,1
Road Domestic Paises Baixos

Margem bruta orcamentada $$$ $$$ $$$

Perda de clientela em % 30 % 15% 7.5%

Impacto estimado no EBIT $$$ $$$ $$$ 33

) [-]
(*% Carta das autoridades belgas de 9.6.2005, anexo C.2.
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Milhdes de euros, com base nas previsdes disponiveis em finais de 2004 | 2005 ’ 2006 ‘ 2007 ‘ Total
Road Domestic Bélgica

Margem bruta orcamentada $$$ $$$ $$$

Perda de clientela em % 30% 15% 7.5%

Impacto estimado no EBIT $$$ $$$ $$$ 16,5
Outros paises ¢ linhas de produtos

Margem bruta or¢amentada $$$ $$$ $$$

Perda de clientela em % 5% 3% 1%

Impacto estimado no EBIT $$$ $$$ $$$ 25,2

Total
Margem bruta or¢amentada 455,6 489,7 519,7
) o/ 1o spi

Perda de clientela em % (média 14% 79% 39

ponderada)

Impacto estimado no EBIT 61,6 34,4 16,4 112,4

(111) A este respeito, as autoridades belgas assinalaram também poderia aumentar em resultado da cessacdo de pagamentos

que, segundo o Tribunal de Justica das Comunidades
Europeias, «...) deve admitir-se que uma sociedade-mde também
pode, durante um periodo limitado, suportar os prejuizos de uma
das suas filiais a fim de permitir a cessagdo da actividade desta
iltima nas melhores condicdes. Essas decisdes podem ser
motivadas ndo somente pela probabilidade de tirar disso um
proveito material indirecto mas também por outras preocupagdes,
como a de manter a imagem de marca do grupo ou de reorientar
as suas actividades» (>°).

(112) Custos do despedimento do pessoal tornado excedentdrio pela

diminuiggo do volume de negdcios ([...] milhdes de euros):
Conforme indicado atrds, as autoridades belgas partiram da
hipdtese de os custos indirectos poderem ser reduzidos
progressivamente por despedimentos escalonados por um
periodo de trés anos a fim de repor o equilibrio. As
estimativas das autoridades belgas apontam para 1 000
despedimentos (cerca de 550 na Alemanha, 200 em Franga,
100 na Bélgica e 200 no resto do mundo).

(113) Incidéncia nas necessidades do grupo ABX em fundo de maneio

(45 milhdes de euros): as autoridades belgas consideram que
um cendrio de liquidagdo judicial do grupo daria origem a
pressdes importantes dos fornecedores do remanescente do
grupo para a renegociagdo do prazo de pagamento das suas
facturas (por exemplo, pagamento a pronto em vez de
pagamento a 30 dias a contar do fim do més) e estimam
que uma redugdo de 7 dias no prazo médio de pagamento
aos fornecedores implicaria uma disponibilidade de
dinheiro em caixa da ordem de 45 milhdes de euros.

(114) Incidéncia no custo médio de financiamento da SNCB e da ABX

LOGISTICS Worldwide (14 + 7 milhdes de euros): segundo as
autoridades belgas, o custo médio de financiamento da
SNCB e da ABX LOGISTICS pelos respectivos bancos

(*’) Processo C 303/88, Reptblica Italiana contra Comissio (Eni-

-Lanerossi) [1991] Col. I-1433, ponto 21.

por parte de uma das suas filiais. O sobrecusto potencial ¢
estimado em 100 pontos de base (1 %) no caso da divida
bancdria da ABX LOGISTICS (cerca de 240 milhdes de
euros) e 50 pontos de base no caso da divida bancaria da
SNCB (cerca de 900 milhdes de euros) ndo assumida pelo
Estado belga. Assumindo que este sobrecusto seria anulado
em trés anos, as autoridades belgas consideram que o
sobrecusto associado ao financiamento da divida da SNCB e
da ABX LOGISTICS seria, portanto, da ordem de 14 e
7 milhdes de euros respectivamente.

3.4.3. Outros argumentos avancados pelas autoridades belgas

(115) As autoridades belgas consideram que, além da comparagio

do custo estimado de cada cendrio, os investidores
ponderam outros factores quando se coloca a questdo da
cessdo ou cessacdo de uma actividade.

(116) Argumentam, portanto, que a faléncia poderia provocar

conflitos sociais capazes de paralisar a actividade da ABX
LOGISTICS nas instalagdes ndo abrangidas pela liquidagio
(actividades internacionais), o que teria incidéncias nas
operagdes de transporte para outros paises e até mesmo no
movimento da SNCB. Colocada nas mesmas condicdes,
uma sociedade privada teria, segundo elas, de ponderar
riscos andlogos importantes e acabaria por optar por um
cendrio de liquidagdo voluntdria.

(117) Em termos mais gerais, segundo as autoridades belgas «

falso que um investidor privado, a fortiori europeu e de dimensdo
andloga a da SNCB, optasse necessariamente pelo cendrio de
liquidagdo forcada se esta fosse menos dispendiosa que a
liquidacdo voluntdria. Outras sociedades privadas optaram, nas
mesmas circunstancias,» pela liquidagdo voluntdria, com finan-
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ciamento de um plano social para os trabalhadores afectados pela
cessacdo de actividades (°°). Segundo o parecer solicitado pelas
autoridades belgas a uma firma de advogadas especializada
em direito social (Claeys & Engels), haveria vdrios exemplos
recentes de sociedades privadas que adoptaram tal atitude.

(118) As autoridades belgas assinalaram, ainda, que a sociedade
privada TNT havia seguido a mesma via que a SNCB, ao
decidir desinvestir-se das suas actividades deficitérias de
transporte nacional e de parte das suas actividades de
«contract logistics» em Franga em vez de proceder a sua
liquidagdo, voluntdria ou judicial (*”).

(119) Por tltimo, as autoridades belgas citam a comunica¢io da
Comissdo, de Mar¢o de 2005, relativa a restruturacio de
empresas, que diz: «Para manter a coesdo social, que distingue o
modelo social europeu, ¢ necessdrio por em prdtica politicas de
acompanhamento para minimizar os custos sociais e promover a
busca de fontes alternativas de emprego e rendimento. (...) As
reestruturages de empresas sdo frequentemente vistas como um
fendmeno essencialmente negativo, em relagio ao qual se
evidenciam os efeitos imediatos no emprego ou nas condicdes de
trabalho. (...) Em consequéncia, é necessdrio acompanhar estas
evolugdes de forma a que os seus efeitos no emprego e nas
condicdes de trabalho sejam tanto quanto possivel transitdrios e
limitados» .

(120) Em conclusdo, as autoridades belgas indicam que a SNCB
escolheu o cendrio RES pelos motivos seguintes:

(@) Custo e riscos significativamente menos elevados do
que nos cendrios de liquidacio judicial ou voluntaria;

(b) Impacto limitado no valor e imagem do grupo ABX
LOGISTICS Worldwide,

(c) Repercussdes sociais mais aceitdveis (manutencdo de
1 300 empregos em Franca, na nova empresa privada
«Cool Jet»);

(d) Responsabilidade social da SNCB para com os seus
fornecedores e credores, que implica comportar-se de
forma responsavel, como qualquer outra empresa
europeia da mesma dimensao.

3.5. Reducio da rede ABX

(121) A restruturacio do grupo ABX acarretou importantes
redugdes de capacidade da actividade de «freight forwar-
ding» (transitdrios). Nesta actividade, a capacidade mede-se
por indicadores como o volume de negdcios facturado, o
numero de instalagdes, a drea de armazenagem ou o
nimero de assalariados.

(°%) Carta das autoridades belgas de 9.6.2005, registada em 16.6.2005
com o n.° 15050. p. 21.

(*’) Carta das autoridades belgas de 2.9.2005, p. 6.
Comunicagio da Comissdo «Reestruturacdes e emprego — Antecipar

e acompanhar as reestruturagdes para desenvolver o emprego: o
papel da Unido Europeia», COM(2005) 120 final, pp. 2-3.

(122) Segundo as autoridades belgas, as medidas de restruturagdo

operacionais aplicadas ao conjunto do grupo ABX-WW
tém um alcance significativamente superior ao das medidas
inicialmente previstas.

O plano inicial previa a venda de 3 filiais, representando
98,5 milhdes de euros de volume de negocios, o
encerramento de 7 agéncias e 3 entrepostos na Alemanha,
4 agéncias em Franca e 2 agéncias nos Paises Baixos e a
reducdo de 690 ETL na qual se inclui o impacto do
encerramento de agéncias.

As medidas de reducio da capacidade notificadas em 2005
terdo por efeito, até ao termo do processo de restruturacio,
uma redugdo do nimero de instalagdes de 176 (-31 %), de
624 milhdes de euros de volume de negécios (-21 %), de
5827 ETI (-40 %) e de 917 377 m? de 4rea operacional (*)
(-54 %).

Os compromissos adicionais assumidos pela Bélgica
relativamente a Alemanha em Novembro de 2005
acentuardo estas redugdes.

(123) As autoridades belgas indicaram que as redugdes da esfera

de actividades e as cessdes efectuadas desde 2002 e as
recentemente previstas constituem o mdximo e que
reducdes adicionais conduziriam ao desmantelamento da
rede ABX LOGISTICS. Na sua opinido, a existéncia de uma
rede internacional estd na base do posicionamento
estratégico e comercial da ABX e das suas concorrentes; 0
desmantelamento da rede teria um impacto negativo grave,
que comprometeria a posicio concorrencial estrutural do
grupo no mercado, a execucdo do plano de restruturacio e
o interesse do grupo para parceiros potenciais no quadro
de uma privatizacio.

A este respeito, as autoridades belgas consideram que a
operagdo de desinvestimento da actividade de entregas
nacionais em Franca ndo é reprodutivel na Alemanha; a
integragdo das actividades rodovidrias nacionais e interna-
cionais das sociedades do grupo na Alemanha e nos Paises
Baixos é mais acentuada do que em Franga, devido a
integragdo das operagdes e dos sistemas informaticos e a
propor¢do importante de clientes comuns; esta maior
integra¢do deriva ndo apenas da estrutura do mercado
alemdo, mas também da histdria da ABX LOGISTICS — as
divisdes «internacional» e «acional» em Franca sé foram
integradas em 2003 e de forma parcial, ao passo que na
Alemanha a actividade de entregas nacionais e de «freight
forwarding» internacional por via rodovidria coexistem no
seio de uma mesma entidade desde a fusdo, em 1996, das
sociedades THL e Bahntrans (que se tornaram a ABX na
Alemanha).

(°®) Segundo os dados de que dispde a Comissdo, trata-se essencialmente
de drea de armazenagem.
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Acrescentam as autoridades belgas que uma diminuigdo
suplementar da densidade da rede «Road» na Alemanha e
nos Pafses Baixos conduziria a saida do mercado alemao,
atendendo ao niimero de instalagdes da ABX LOGISTICS e
das suas concorrentes em cada um destes paises.

(126) As autoridades belgas indicaram que, na sequéncia da sua

decisdo de restruturar e alienar a ABX, a SNCB iniciou
negociagdes com diferentes cessiondrios potenciais. Nessa
Optica, a SNCB mandatou a ABX-WW e também a
sociedade «Petercamy para a representarem nesta operagio

de venda.

Comparacdo do ndmero de instalacdes «<Road» da ABX
LOGISTICS e das suas principais concorrentes nos mercados
alemdo e neerlandés (sem as reducdes adicionais previstas
para a Alemanha) (*°)

(127) A partir de Junho de 2003, a ABX-WW iniciou discussdes
preliminares com um primeiro parceiro, um grupo
industrial. Em Margo e Junho de 2004, foi preparado um
projecto de «<memorandum of understanding» (memorando

neerlandés Alemanha de entendimento). Entre Junho e Agosto de 2004, as
DHL/Danzas negociacdes foram suspensas por razdes préprias deste
Schenker/Stin- e ; ial
57 (Van Gend& 17 primeiro parceiro potencial.
nes Loos)
IDS 37 Frans 13
(128) Em Junho de 2004, a ABX-WW estabeleceu contacto com
Dachse 34 Vos 10 o .
um segundo parceiro industrial. Em Setembro de 2004,
DHL/Danzas 32 Wim Bosman 8 todavia, este segundo parceiro declarou por termo
ABX LOGIS- 2 ABX LOGIS- . definitivamente as negociagdes com a ABX-WW.
TICS TICS

Fonte: Sitios Web, estimativas ABX LOGISTICS

(129) Em finais de Agosto de 2004 estabeleceram-se contactos
com um terceiro parceiro potencial, um outro grupo
industrial. Estas negociagdes foram contudo interrompidas
em virtude de contactos frutuosos com um quarto parceiro,
que em Novembro de 2004 fez a SNCB a oferta vinculativa
de aquisi¢do da ABX-WW mencionada atrds. Foi com este
candidato (a seguir, «Yvan») que a SNCB celebrou em Margo
de 2005 o contrato-promessa de compra e venda ¢ a ja
referida «Term Sheet».

As autoridades belgas, assinalaram, por fim, que estes
desinvestimentos se fazem num momento em que as
principais concorrentes da ABX procedem, nomeadamente
na Alemanha, a aquisi¢io de sociedades de servicos de
entregas ou de grupagem, com o objectivo de expandirem a
sua propria rede nacional destes servicos nesse pais.

3.6. Empréstimos da SNCB a ABX em 2002 (130) Nos termos da «Term sheet», Yvan comprometeu-se, sob

reserva de uma decisio positiva da Comissdo, a investir
[entre 60 e 150(")] milhdes de euros, [...] milhdes dos quais
para pagamento das ac¢des da ABX LOGISTICS Worldwide
a SNCB Holding. O remanescente deste investimento de
Yvan seria utilizado da seguinte maneira:

(124) A SNCB fez empréstimos a diferentes filiais da ABX.

Em Abril e Maio de 2002, a SNCB fez a sua filial belga ABX
LOGISTICS group NV trés empréstimos de respectivamente
50, 10 e 29 milhdes de euros, remunerados a taxas
diferentes. Segundo as autoridades belgas, a taxa média

situa-se em [...] %, [...] % e [...] % respectivamente. (@) [..] milhdes de euros para cobertura em «back-to-
-back» de uma garantia da SNCB para um imével em

[...];
Em 30 de Junho de 2004, estes empréstimos foram
reembolsados a SNCB e por esta directamente transferidos
para a ABX-D, ABX-NL e ABX-F a taxa de juro de [..] %, (b)

. ..] milhdes de euros na forma de empréstimo
[...] % e [...] % respectivamente. [-] p

subordinado a ABX LOGISTICS Worldwide a fim de
financiar:

3.7. Privatizacio da ABX-WW

—  Os custos da transacgdo, incluindo, entre outros,
os custos de Yvan e dos seus consultores
estratégicos, juridicos e financeiros. Estes custos
sdo estimados em [...] a [...] milhdes de euros.

(125) Segundo as autoridades belgas, «a SNCB confirmou o seu
desejo de privatizar a ABX LOGISTICS Worldwide no decurso
dos seis meses seguintes d decisdo da Comissdo que aprova o
plano de restruturagdo. (...) A SNCB Holding concluiu com um
adquirente potencial um acordo de principio vinculativo (“Term
sheet”), assinado em 22 de Marco de 2005. O acordo estd, —  As necessidades de financiamento decorrentes
contudo, subordinado a condicdo suspensiva de adopcio pela da eventualidade de instituicdes financeiras se
Comissdo de uma decisdo positiva quanto ao plano de desligarem ou exigirem garantias em resultado
restruturagao.» da mudanca de accionista. O saldo do montante
de [...] milhdes de euros, deduzidos os custos da
transac¢do, isto ¢ [...] a [...] milhdes de euros,
destina-se a suprir estas necessidades.

(**) Quadro fornecido pelas autoridades belgas.
Carta das autoridades belgas de 9.6.2005, p. 26.
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(131) A «Term Sheet» estipula a obrigagdo, sob reserva das (137) As medidas de restruturacio e racionalizacdo previstas

condigdes e da «due diligence» habituais em operacdes de
cessdo, de Yvan e a SNCB procederem a venda do grupo
ABX caso seja levantada a condigdo suspensiva associada a
decisdo da Comissdo.

Se esta condi¢do nio for levantada, Yvan e a SNCB poderdo,
em certas circunstancias, desvincular-se do contrato-
-promessa de compra e venda.

(132) Por dltimo, segundo precisaram as autoridades belgas,

«depois da privatizagio da ABX-WW, a SNCB ficard liberta de
todos o0s compromissos extra-patrimoniais, garantias e cartas de
conforto. [...] As cartas de conforto perderdo a razdo de ser e
caducardo logo que as medidas financeiras de recapitalizagdo da
filial alema forem autorizadas pela Comissdo e executadas» (°°).

4. OBSERVACOES DAS PARTES INTERESSADAS

4.1. Lancamento do procedimento

(133) Relativamente as circunstancias do caso e as conclusdes

expostas pela Comissdo na decisio de iniciar o procedi-
mento, as partes interessadas a seguir enumeradas
apresentaram separada e autonomamente as observacdes
que a seguir se expoem.

(134) Apresentam-se primeiramente as observagdes de um

primeiro grupo de partes terceiras interessadas, a saber, 1.
Verein zur Forderung des Wettbewerbs und lauteren
Verhaltens im Speditions- Logistik- und Transportgewerbe
E.V.Koln, 2. HAL.TE, 3. Ziegler, 4. Freshfields, Bruckhaus,
Deringer (na qualidade de mandatdrio da Deutschen
Post AG) e 5. De Beroepsorganisatie van de Vlaamse
Goederentransport Ondernemers en Logisticke Dienstver-
leners (SAV), cujos argumentos coincidem e sdo expostos a
seguir (°1).

(135) Relativamente ao plano de restruturagdo: As partes interessadas

referidas assinalam as debilidades intrinsecas do plano de
restruturacdo inicialmente apresentado pela ABX. Contesta-
-se que as entidades visadas sejam elegiveis para auxilios a
restruturagdo, uma vez que se integram, pelo menos numa
perspectiva econdmica, num grupo de empresas que
deveria poder cofinanciar as medidas previstas. Sublinha-
-se que os auxilios a restruturacdo s6 podem ser autorizados
se estiverem associados a um plano de restruturagdo viavel
que assegure a recuperacio da rendibilidade a longo prazo.
Estas partes concordam com a constatagdo feita na decisio
de iniciar o procedimento de que o plano ndo conduz a
viabilidade, dada a insuficiéncia do seu financiamento e das
medidas de restruturagio operacionais. Dal decorre que a
aprovagio de uma medida ndo conducente a viabilidade
falsearia a concorréncia de maneira contrdria ao interesse
comunitdrio.

(136) De modo geral, a probabilidade de recuperagio de uma

rendibilidade normal do capital ndo era explicitada, nem se
explicavam as condi¢des de tal evolugdo em termos de
crescimento global do mercado, conquista de quota de
mercado, aumento da produtividade e da qualidade do
servico e mudanca de comportamento da clientela.

corresponderiam a uma adaptacdo as mutagdes do sector
dos servicos de entregas e da logistica a que a ABX jd
deveria procedido hé anos, a exemplo do que fizeram as
outras empresas do sector a custo de um esforgo
considerdvel. A aprovagdo do plano pela Comissio mais
ndo faria, portanto, do que prolongar uma situagio de
perturbagdo do mercado ja antiga e transferir as dificulda-
des econdmicas para as empresas que ja completaram o seu
processo de restruturagdo, em particular as empresas
médias de capital privado, ou mesmo criar para algumas
delas dificuldades inultrapassaveis.

(138) Relativamente a ingeréncia do Estado: Os atrasos na

restruturagdo da ABX dever-se-iam em grande medida a
continua interferéncia da SNCB na gestdo didria da ABX e
as nomeagdes politicas para o Conselho de Administracdo
da ABX. Algumas das partes referem a falta de trans-
paréncia na escolha dos administradores tanto na ABX
Logistics Group como, seguidamente, na ABX Logistics
Worldwide. Os administradores seriam nomeados de forma
discriciondria e segundo critérios politicos pela Direcgdo da
SNCB, o que impediria a gestdo auténoma da empresa.
Argumenta-se, nomeadamente, que as decisdes de gestdo
da ABX eram tomadas quer pelo Conselho de Ministros
quer pela Direc¢do da SNCB e que ndo se pode, portanto,
defender a tese de que a ABX era gerida por um comité
executivo proprio.

(139) Relativamente 4 restruturagdo da filial em Franca: O refinancia-

mento necessdrio estd subestimado. O plano inicial
subestima a dimensdo dos apoios necessdrios apenas para
mascarar as perdas sofridas desde a constitui¢io da rede de
filiais ABX. No total, as previsdes de recuperagio seriam
irrealistas e impossiveis de concretizar sem ulteriores
auxilios complementares e sem captagio de mercado em
detrimento dos concorrentes via uma politica de desorga-
nizagdo do mercado.

(140) Relativamente a privatizagio da ABX : Algumas das partes

exigiram a privatizagio da ABX. Critica-se o facto de tal
privatizagdo ndo passar de uma hipétese, ndo havendo
sinais que indiquem a concretizacdo de tal venda.

(141) Relativamente a aquisigdo e expansdo da rede ABX: As partes

referidas consideram que a intervencdo da ABX no sector
dos servicos de entregas e da logistica se efectuou desde
1998 com a ajuda de auxilios estatais ilegais, que criaram
distorgdes graves da concorréncia no mercado. A consti-
tui¢do da rede ABX s teria sido possivel gracas a auxilios
estatais macigos, atribuidos pela SNCB.

(%) Ihidem (142) Apresentam-se seguidamente as observa¢des de um
segundo grupo de partes terceiras interessadas, a saber, 6.
FGTE CFDT Route (Union Fédérale Route), 7. Fédération
Nationale des Syndicats de Transports CGT, 8. Fédération

(°) Embora nem todos tenham sido expressos individualmente pelas
partes referidas, os argumentos expostos resumem, todavia, os
elementos essenciais que se extraem deste conjunto de observagdes.



28.12.2006 Jornal Oficial da Unido Europeia L 383/41

Royale Belge des Transporteurs e 9. ABX Logistics — os
representantes do grupo alemdo ABX Logistics, cujos
argumentos coincidem e sio expostos a seguir (*2).

(143) A situagdo dos trabalhadores da ABX ¢ objecto de vérios
comentdrios destas partes, que lembram que vdrias
centenas foram jd afectados por anteriores planos sociais
em Franca e que o emprego na actividade logistica estd em
perigo. Os representantes da filial alema lembram também
a redugdo de 4 000 postos de trabalho desde 1998, aos
quais se adicionam 2 000 nas subcontratadas. Lembra-se
ainda que a ABX estd em vias de ser privatizada e que os
esforcos nesse sentido ndo devem ser arruinados.

(144) A Federagdo Nacional dos Sindicatos de Transporte CGT
exige, especificamente, a uma tarifacio social obrigatéria
para combater o «dumping econémico» aparentemente
praticado pelas concorrentes da ABX em Franca.

(145) A Federagdo Real Belga dos Transportadores (FRBT)
assinala, no entanto, que a ABX mostrou a sua vontade
de cooperar ao facultar-lhes voluntariamente o acesso aos
seus registos. A FRBT considera-se assim em condigdes de
afirmar que a regulamentagdo em vigor em matéria de
licenciamento e de seguro de veiculos é cumprida.

(146) Assinala-se, por outro lado, que a Direccdo da ABX
(Belgium) S.A. transmitiu a Comissdo, ja fora do prazo de
apresentagdo de observagdes, uma peticdo dos motoristas
ao servico dos diferentes centros de distribuicdo regionais
da ABX Belgium em que se solicita expressamente uma
decisdo favoravel no processo da restruturagdo da ABX.

4.2. Alargamento do procedimento

(147) Relativamente ao alargamento do procedimento, as partes
interessadas a seguir enumeradas apresentaram separada e
autonomamente as observagdes que a seguir se expdem.

(148) Apresentam-se primeiramente as observacdes de um
primeiro grupo de partes terceiras interessadas, a saber, 1.
H.A.LTE. , 2. Freshfields Bruckhaus Dehringer, 3. BCA —
Belgian Courrier Association, 4. Robert Ziegler (°%), 5.
Febetra (Federation Royale Belge des Transporteurs et des
Prestataires de Services Logistiques) e 6. SAV — Koninklijke
Beroepsvereninging Goederenvervoerders Vlaams Gewest
en Brusselse Hoofdstedelijk Gewest, cujos argumentos
coincidem e s3o expostos a seguir (*4).

(149) Essencialmente, as partes interessadas referidas exprimem
dividas quanto a compatibilidade dos auxilios recebidos
pela ABX e exigem o restabelecimento de condigdes de
concorréncia equitativas, tendo também em conta, nomea-
damente, o aumento dos auxilios notificados e a

(°?) Ver nota anterior

(%% Segundo a carta do Presidente do Conselho de Administracdo do
grupo Ziegler, datada de 18.8.2005, Robert Ziegler ndo estd
autorizado a dirigir-se individualmente & Comissdo em nome do
grupo Ziegler ou da Ziegler S.A.

(°%) Ver nota 63

importante posicio da ABX em mercados em que impera
uma forte concorréncia, por exemplo na Alemanha. A
eventual aprovacio dos auxilios deveria ter como corolario
contrapartidas suficientes por parte da ABX. Relativamente
a venda de parte da ABX-F, exigem que se verifique se a
mesma foi efectuada sem novos auxilios estatais. A venda
da ABX ¢ considerada um passo positivo, na condigdo de se
fazer em condicdes de mercado, mas nio deveria levar a
Comissdo a tomar em relacdo aos auxilios recebidos pela
empresa uma decisdo menos severa do que a que tomaria
no caso de a venda ndo se efectuar.

(150) Robert Ziegler assinala, por seu lado, que o reembolso do

anunciado empréstimo de 140 milhdes de euros em favor
da ABX nio se verificou, que é de temer que a ABX obtenha
vantagens com a privatizagdo do grupo ABX tendo em
conta as condi¢des desta operacdo, que a SNCB ndo
procedeu a venda da ABX-F, que a restruturagdo da ABX
ndo se afigura realista nas condi¢des da gestio e da
estratégia actuais da empresa e que a faléncia da ABX teria
consequéncias importantes.

(151) Apresentam-se seguidamente as observagdes de um

segundo grupo de partes terceiras interessadas, a saber, 1.
ABARENT N.V,, 2. DOL & SERVICES, 3. Pierre Lepoint, 4.
Geert Lagaec BVBA, 5. WEVETRA — Werner Vranckx
Transport, 6. Claude Bogaerts, 7. Johan Vergote, 8. Cooljet,
9. UPTR — Union Professionnelle du Transport par Route,
10. Vervoerbedrijf Van Hauwermeiren <BA.AN» BVBA, 11.
SD Transport BVBA, 12. Gincotrans, 13. Vervoer Marc
Cobbaert, 14. Frangois Timmermans, 15. Tractrans, 16. GPF,
17. Transport Fabrice, 18. SOS Transport e 19. Eddy
Ommeslag, cujos argumentos coincidem e s3o expostos a
seguir (°%).

(152) Estas partes indicaram, na sua maioria, ndo desejar que a

Comissio ponha em risco, com uma eventual decisio
negativa, o emprego de milhares de subcontratantes da
ABX.

(153) A Cool Jet indica que as actividades adquiridas na operacio

de RES poderdo ser vidveis apds um processo de
recuperacdo, o qual deverd realizar-se de acordo com um
plano estratégico detalhado e num periodo de trés anos
apos a retoma das actividades; o preo de venda tem em
conta as perdas que é razodvel prever e que estdo
or¢amentadas; as actividades retomadas ndo dispdem de
uma quota de mercado significativa (1,5 % do mercado dos
servicos de entregas e do expresso em Franca); por tltimo, a
Cool Jet indica que emprega 1300 pessoas, postos de
trabalho estes que se teriam perdido se ndo tivesse podido
adquirir as actividades consideradas.

(°%) Ver nota 63
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(154) A UPTR indica, por seu lado, ter podido tomar conheci-
mento dos registos da ABX com toda a transparéncia e
constata a melhora dos resultados do grupo, que foi
rentdvel ao nivel operacional pela primeira vez em 2004. A
UPTR incita a Comissdo a tomar uma decisdo rapida, a fim
de permitir a privatizacgio da ABX, a qual garantird a
estabilidade de um operador leal cuja presenca é benéfica
para o sector do transporte rodovidrio belga.

(155) A Comissdo recebeu igualmente, mas fora do prazo
regulamentar, uma dentincia relativa a venda da ABX-
-WW, segundo a qual a SNCB Holding ndo observara as
condi¢des de um processo transparente, aberto e ndo-
-discriminatdrio para a privatizacdo da ABX Logistics e teria
assim excluido os investidores queixosos.

5. OBSERVACOES DA BELGICA
5.1. Lancamento e alargamento do procedimento

(156) Os elementos de fundo das observacdes da Bélgica
relativamente ao langamento e ao alargamento do
procedimento estio incorporados, no essencial, na parte
descritiva. Os restantes elementos sdo resumidos a seguir.

(157) Relativamente a imputabilidade de certos actos ao Estado belga:
As autoridades belgas indicaram, ao longo de todo o
processo, ndo haver envolvimento do Estado belga, na
acep¢do da jurisprudéncia Stardust do Tribunal de Justica,
nas decisdes da SNCB relativas a ABX Logistics. Lembraram
igualmente que é sobre a Comissdo que recai o 6nus de
demonstrar tal imputabilidade.

(158) Relativamente aos investimentos na ABX, as autoridades
belgas reiteraram, ao longo de todo o processo, nio ter o
Estado belga intervindo nas decisdes da SNCB.

(159) Relativamente ao comunicado de imprensa do Conselho de
Ministros, de 22.2.2002, as autoridades belgas lembra-
ram (°%) que:

(@) «as autoridades ptiblicas ndo podem, a face da lei, impor
decisdes ou orientagdes aos Grgdos de gestdo das empresas
puiblicas auténomas (como a SNCB) em matérias que ndo
relevem das respectivas missdes de servico piblico (como a
gestdo da ABX LOGISTICS)»;

(b) «no comunicado de imprensa de 22 de Fevereiro de 2002, o
Conselho de Ministros [se] limita a exprimir o seu apoio a
certas orientagdes relativas a restruturagio da ABX
LOGISTICS (orientagdes essas que, de resto, o Conselho
de Administragio da SNCB ndo teve em conta, d excepgdo
de uma que ele proprio havia jd adoptado anteriormente a
22 de Fevereiro de 2002)»;

() «o facto de as autoridades ptiblicas terem tomado
conhecimento, em reunides inter—gabinetes ou noutras
ocasioes, de relatérios ou estudos relativos & SNCB e d
ABX LOGISTICS releva do comportamento normal de um

(°%) Carta das autoridades belgas de 29.8.2003, p. 16.

accionista interessado em acompanhar a evolugdo do seu
investimento».

5.2 Comentérios das autoridades belgas as
observacdes das partes terceiras interessadas

(160) Comentando as observacdes das partes interessadas sobre a

escolha dos administradores em funcio da sua filiacio
politica, as autoridades belgas indicaram que as actividades
da ABX Logistics ndo tém relagio com as missoes de
servigo publico da SNCB. Estas actividades e a sua gestdo
inscrever-se-iam pois plenamente na autonomia de gestdo
da SNCB, donde decorre que o processo de nomeagio dos
administradores da ABX Logistics é o prescrito pela lei
belga para as sociedades andnimas por ela regidas. A
nomeacdo dos administradores da ABX Logistics e das suas
filiais far-se-ia portanto por processos transparentes,
prescritos por lei, e ndo numa base arbitrdria em fungdo
da filiagdo politica.

(161) Relativamente ao financiamento da rede ABX Logistics: As

autoridades belgas afirmam que a estrutura do balango da
SNCB foi sd até 2001 e que o resultado consolidado foi
positivo entre 1998 e 1999.

(162) Argumentagdo da Bélgica relativamente aos (re)investimentos:

Além das indicagdes dadas a propésito dos (re)investimen-
tos, resumidas na parte descritiva, as autoridades belgas
indicaram também que a interven¢do pontual da SNCB
relativamente as filiais em causa (Alemanha, Franca, Paises
Baixos, Irlanda, Portugal e Bélgica) é inteiramente compa-
tivel com o principio do investidor privado em economia
de mercado. Assinalaram ainda que as intervencdes na ABX
LOGISTICS Singapura ndo relevam do 4mbito de aplicagdo
do artigo 87.° do Tratado.

(163) Relativamente as observacdes das partes terceiras sobre o

alargamento do procedimento, as autoridades belgas
indicaram terem ji dado resposta, nas suas exposicdes
anteriores, as observacdes que se limitam a fazer eco das
davidas expressas pela Comissio.

(164) Quanto a intervengdo de Robert Ziegler, as autoridades

belgas indicaram que tanto o empréstimo tempordrio de
140 milhdes de euros como a nova medida de capitalizagio
desse empréstimo, foram notificados a Comissdo. Na
pendéncia de aprovacio, nem a SNCB nem a ABX podem
assumir compromissos. O mesmo ¢é vélido para a injecgdo
de 157,4 milhdes de euros de capitais proprios para a
restruturacdo da ABX-D, bem como para as outras medidas
notificadas. Quanto as vantagens potenciais que a ABX
poderia obter com a sua privatizago, as autoridades belgas
remetem para o «fairness opinion» (parecer de equidade)
preparado pela KPMG e fornecido a Comissdo, que indica
que «the terms of the proposed sale to [Yvan] are fair and
reasonable and represent fair market value» [as condi¢des da
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venda proposta a [Yvan] sdo equitativas e razodveis e
representam um valor de mercado correcto]. Quanto a
alegadamente ndo efectivada venda da ABX-F, as autorida-
des belgas lembram ter indicado quais as partes vendidas.
Relativamente as condicdes desta venda, remetem nomea-
damente para o relatério da Ernst & Young, segundo o qual
«the price valuation for Road Domestic Transport Activities
amounting to (...) is fain [a avaliagdo do preco das
actividades de transporte rodovidrio nacional, que se eleva
a (...), ¢é justa]. Por fim, relativamente a questdo das
consequéncias da eventual faléncia do grupo ABX, as
autoridades belgas indicam ndo poder deixar de assinalar as
graves consequéncias que teria para a ABX LOGISTICS
Worldwide e a SNCB Holding uma decisio negativa,
mesmo que parcialmente, da Comisséo.

(165) Venda da ABX-WW: Segundo as autoridades belgas, a SNCB

Holding ndo estava minimamente obrigada a privatizar a
ABX Logistics por meio de concurso.

(166) As autoridades belgas indicaram que a andlise da prética da

Comissdo em matéria de auxilios estatais revela que, no que
se refere as privatizacdes, e caso ndo tenha havido
concurso, a Comissdo se limita a verificar se a venda dos
activos ¢ feita a precos de mercado e com base numa
avaliagdo por um perito independente. A este respeito, as
autoridades belgas apresentaram a Comissio — em
obediéncia a estes principios — uma avaliacio indepen-
dente das condi¢des de venda da ABX Logistics Worldwide,
efectuada pela firma de consultores KPMG Corporate
Finance.

6. APRECIACAO DA COMISSAO

6.1. Existéncia de auxilio estatal

(167) Nos termos do n.° 1 do artigo 87.° do Tratado, «sdo

incompativeis com o mercado comum, na medida em que afectem
as trocas comerciais entre os Estados-Membros, os auxilios
concedidos pelos Estados ou provenientes de recursos estatais,
independentemente da forma que assumam, que falseiem ou
ameacem falsear a concorréncia, favorecendo certas empresas ou
certas produgdes.»

(168) Como nota preliminar, a Comissdo assinala que as medidas

descritas atrds dizem respeito a vérias sociedades que
integravam a rede ABX desde a constituicdo desta e foram
depois integradas no grupo ABX, na sequéncia da
constituicdo da holding ABX-WW. A Comissdo considera
que, antes mesmo da constituicdo juridica da holding, essas
sociedades ja formavam, no 4mbito do grupo SNCB, uma
unidade econémica claramente distinta (a seguir, <o grupo
ABX»), que deverd ser considerada a entidade relevante para
efeitos da andlise que se segue.

falseamento da concorréncia e influéncia nas trocas
comerciais entre os Estados-Membros).

De facto, os fundos disponibilizados pela SNCB no grupo
ABX favorecem esta sociedade em relacio a outras
empresas que operam no mesmo mercado.

Além disso, ao beneficiarem exclusivamente o grupo ABX
ou as suas filiais, as medidas referidas falseiam ou podem
falsear a concorréncia nos segmentos daquelas actividades
abertos a concorréncia.

Por dltimo, as medidas afectam as trocas comerciais entre
os Estados-Membros, visto que a actividade aberta a
concorréncia que é objecto de andlise é também exercida
noutros Estados-Membros. Esta conclusdo é vilida igual-
mente para as medidas tomadas em favor de sociedades do
grupo que operam em paises terceiros. Com efeito, de
acordo com a jurisprudéncia «Tubemeuse» (), ndo é de
excluir, tendo em conta a interdependéncia dos mercados
em que operam as empresas comunitdrias, que um auxilio
possa falsear a concorréncia intracomunitaria, mesmo que
a empresa beneficidria exporte a quase totalidade da sua
produgdo para fora da Comunidade. Por outro lado,
tratando-se de um grupo de transporte internacional, que
exerce a sua actividade a escala mundial e em concorréncia
com outros operadores comunitdrios, os auxilios concedi-
dos a uma sociedade do grupo que opera em paises
terceiros reforcam o préprio grupo e, consequentemente,
afectam as trocas comerciais entre os Estados-Membros e
falseiam ou ameagam falsear a concorréncia intracomuni-
taria.

(170) Em segundo lugar, deve considerar-se que as medidas

referidas, ao mobilizarem recursos da SNCB, envolvem
recursos do Estado (fundos ptiblicos).

(171) Com efeito, o facto de a SNCB ser propriedade do Estado

e ter o estatuto de empresa publica leva a concluir que os
recursos da SNCB estdo constantemente sob controlo
publico. Reforca esta conclusio a constatacdo de que a
SNCB ¢ abrangida pela lei de 21 de Marco de 1991, a qual
lhe oferece uma protecgdo especifica contra o risco de
faléncia, equipardvel a uma garantia do Estado.

(172) Ora, no acérdio proferido no processo Stardust Marine (%),

o Tribunal de Justica assinala que «.. importa recordar que
decorre jd da jurisprudéncia do Tribunal de Justica que o artigo 87.
°, 1. 1, CE abrange todos os meios pecunidrios que as autoridades
puiblicas podem efectivamente utilizar para apoiar empresas, ndo
sendo relevante que esses meios pertengam ou ndo de modo
permanente ao patriménio do Estado. Consequentemente, mesmo
se as quantias correspondentes a medida em causa ndo se
encontrarem de modo permanente na posse do Tesouro Piiblico, o
facto de estarem constantemente sob controlo piiblico, e portanto a
disposicio das autoridades nacionais competentes, ¢ suficiente
para que sejam qualificadas de recursos estatais».

(¢) Acorddo de 21 de Marco de 1990, C-142/87, Bélgica/Comissdo,
processo «Tubemeuse» (Col. p. 1-959 , ponto 35).

(%%) Acérdao de 16 Maio de 2002, C-482/99, Franca/Comissdo, processo
«Stardust Marine» (Col. p. 1-4397, ponto 37).

(169) A Comissdo comega por constatar o preenchimento de trés
dos quatro critérios inscritos no n.° 1 do artigo 87.° do
Tratado (favorecimento de certas empresas, risco de
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(173) Por outro lado, no ponto 52 do mesmo acérddo, o Tribunal
assinala que «...o simples facto de uma empresa ptblica se
encontrar sob controlo estatal ndo ¢ suficiente para se poder
imputar ao Estado as medidas por ela adoptadas, como as
medidas financeiras. Hd ainda que examinar se as autoridades
publicas devem ser consideradas implicadas, de uma forma ou de
outra, na adopcdo dessas medidas».

(174) Outra condigdo necessdria para que as medidas tomadas
por uma empresa publica possam constituir auxilios
estatais é ndo serem consentineas com a atitude que
adoptaria um investidor privado numa situagdo comparé-
vel.

(175) Por conseguinte, a Comissdo analisa seguidamente cada
uma das medidas tomadas pela SNCB em favor do grupo
ABX, a fim de determinar se sdo imputdveis ao Estado e se
divergem da atitude provavel de um investidor privado.
Quando estio reunidas estas duas condi¢des, as medidas
constituem auxilios estatais, cujo objecto e montante sdo
também analisados pela Comisséo.

6.1.1. Os investimentos de 2001 e as contribuicdes paralelas

(176) As autoridades belgas indicaram que os reinvestimentos
efectuados em 2001 pela SNCB nas actividades do grupo
ABX na Alemanha, Paises Baixos e Franga se fundamenta-
vam em previsdes econdmicas positivas e pareceres de
especialistas em desenvolvimento empresarial.

(177) Os calculos de rendibilidade apresentados a seguir
parecem ter por base hipdteses de evolugdo da actividade
aceitaveis a luz do que a SNCB poderia antever em 2001.

(178) Os investimentos na Alemanha efectuaram-se com base
numa avaliagdo que previa que o sucesso da recuperagido da
ABX-D permitiria o prosseguimento da estratégia ABX,
com um potencial de criagdo de valor de 300 milhdes de
euros para uma injeccdo de 50 milhdes de euros, e num
rendimento interno satisfatério.

(179) Para o investimento de 30 milhdes de euros em Franca, o
célculo de rendibilidade permite estimar que a SNCB podia
esperar uma taxa de rendibilidade interna entre 8 e 14 %.
Por outro lado, este investimento possibilitou o arranque de
um programa de titularizagio de dividas que permitia a
sociedade obter uma linha de crédito bancirio de
70 milhdes de euros.

(180) Quanto ao investimento efectuado em 2001 na ABX-NL, a
Comissdo considera insuficientemente justificado funda-
mentar o célculo da IRR, como propdem as autoridades
belgas, no montante do aumento do capital depois de
deduzidos os custos da aquisicio da Wegtransport. Todavia,
considerando que o investimento total efectuado pela SNCB
inclui este custo e se eleva, portanto, a 19,2 milhdes em vez
de 12,2 milhdes de euros, a IRR do investimento situa-se
entre 8,9 e 10,2% e ¢ por conseguinte, aceitdvel,
nomeadamente em conjugagio com o facto de, na altura

do investimento, se esperar que a ABX-NL recuperasse a
rendibilidade a curto prazo (dois anos).

(181) Do mesmo modo, a estimativa da taxa de rendibilidade das
«contribui¢des paralelas» para o capital das sociedades do
grupo ABX na Irlanda, na Bélgica, em Portugal e em
Singapura (que ndo se encontravam em dificuldades
financeiras) aponta para uma IRR entre 9,6 ¢ 12,7 % e
afigura-se aceitvel.

(182) A Comissdo lembra, além disso, que a SNCB dispds, até
finais de 2001, de uma estrutura financeira que lhe permitia
financiar o seu desenvolvimento comercial sem a sobre-
carregar excessivamente (o racio dividas/capitais proprios
evoluiu de 0,6 para 0,9 no periodo de 1997 a 2001), o que
deixou de ser o caso a partir de 2002.

(183) Por tltimo, convém assinalar que todas estas decisdes de
investimento se inserem numa estratégia de grupo. Nessas
condigdes, justifica-se que a SNCB tivesse em conta nio
apenas o rendimento interno previsto de cada uma destas
operagdes, como os efeitos positivos esperados a nivel do

grupo.

(184) A Comissdo conclui que, vistas as perspectivas da época, a
SNCB se comportou como se teria comportado um
investidor privado ao proceder aos investimentos de
2001 e as «contribui¢des paralelas» e que estas medidas
ndo constituem auxilios estatais.

(185) Em contrapartida, a Comissdo nota que a SNCB deu a sua
garantia a ABX-Sing sem exigir comissdo, contrariamente
ao que teria feito um investidor privado. Sabendo-se que
esta garantia foi dada em Junho de 2000, no momento em
que a ABX comeca a suscitar o interesse publico e se
produzem interven¢des das autoridades publicas a respeito
da SNCB, e a fim de ter em conta na sua andlise qualquer
potencial elemento de auxilio, a Comissdo considera que
dar tal garantia sem exigir comissio pode comportar
auxilio estatal. Atendendo a que a garantia foi dada a uma
sociedade do grupo ABX numa altura em que a
reorganizacdo e restruturagio da rede ja haviam sido
decididas e ja estavam em marcha, a Comissdo analisard
este auxilio em conjugagdo com as outras medidas de
restruturacdo do grupo ABX, que incorporou a ABX-Sing.

6.1.2. As medidas de recapitalizacdo

(186) A reunido do Conselho de Ministros de Fevereiro de 2002
constitui prova irrefutdvel do envolvimento do governo
belga, desde esse dia, na gestdio do processo ABX pela
SNCB. As medidas de recapitalizagio da ABX-D (num
montante de 157,4 milhdes de euros) e da ABX-NL (num
montante de 10,6 milhdes de euros) foram notificadas pela
Bélgica depois dessa data e ndo foram ainda executadas. A
Bélgica ndo as classificou de investimentos prudentes, mas
de auxilios a restruturacio. Ndo hd divida, portanto, que
estas medidas devem ser consideradas auxilios estatais e
analisadas enquanto auxilios a restruturagio.
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(187) A carta de conforto que a SNCB teve de emitir para a sua

filial alema por esta se apresentar, poucos meses depois da
sua aquisi¢do, com capitais proprios negativos, foi reem-
itida anualmente até 2005, inclusive no periodo em que a
imputabilidade ao Estado das decisdes da SNCB relativas a
ABX ndo oferece duvida. Como esta carta representa
compromissos compardveis aos de uma garantia e
nenhuma comissdo foi paga a SNCB, a Comissdo considera
existirem aqui elementos de auxilio estatal. Todavia, como a
recapitalizagdo da ABX-D pela SNCB que é objecto da
presente decisdo oferece aos credores desta sociedade, de
forma efectiva e definitiva, a seguranca que estes procura-
vam na referida carta de conforto, que fica portanto sem
objecto, ndo hd motivo para a analisar separadamente das
medidas de recapitalizacdo propriamente ditas.

6.1.3. Os empréstimos de 2002

(188) A SNCB fez empréstimos a ABX Logistics NV, e a ABX-D,

ABX-NL e ABX-F a partir de Abril e Maio de 2002, ou seja,
num periodo em que a imputabilidade ao Estado das
decisdes da SNCB relativas @ ABX nio oferece davida.

(189) Conforme se assinalou na parte descritiva, estes emprésti-

mos foram remunerados a taxas de [...] a [...] %. A Comissdo
considera que este nivel de remuneracdo ndo é adequado,
tendo em conta a situagdo das empresas consideradas. Para
indicador de um nivel adequado, a Comissdo utiliza a taxa
de referéncia por ela fixada, alids utilizada para determinar
o montante do auxilio de emergéncia atribuido a ABX-D
em Janeiro de 2003, ou seja, 5,06 %.

(190) A Comissdo conclui que estes empréstimos comportam

elementos de auxilio estatal. Partindo da referida taxa de
referéncia, majorada de 400 pontos de base por se tratar de
uma empresa em dificuldades, e também em processo de
restruturacdo, a Comissdo estima na ordem de 8 milhdes de
euros o elemento de auxilio correspondente a estes
empréstimos.

(191) Como os empréstimos foram feitos a diversas sociedades do

grupo ABX, numa altura em que a reorganizagio e
restruturacdo da rede ja haviam sido decididas e jd estavam
em marcha, a Comissdo analisard este auxilio em
conjugagdo com as outras medidas de restruturagio do
grupo ABX, que incorporou as actividades remanescentes
das sociedades beneficidrias dos referidos empréstimos.

6.1.4. A garantia dada para constituicio do cash pool
(centralizagdo da tesouraria)

(192) Conforme referido na descri¢io das medidas de restrutu-

ragdo, as autoridades belgas indicaram que a linha de
crédito de tesouraria de [...] milhdes de euros aberta pelo
grupo ABX numa institui¢do financeira implicava uma
remuneragio comercial e que a garantia constituida em
Janeiro de 2001 pela SNCB para esta linha de crédito era
também objecto de uma comissdo de [...] pontos de base.

(193) Esta taxa afigura-se aceitdvel face as taxas bancdrias

habituais oferecidas em situagdes compardveis (*%). A
Comissdo conclui que a garantia em aprego ndo represen-
tou para o grupo ABX uma vantagem configurativa de
auxilio estatal. Alids, mesmo considerando que a comissdo
pedida por um investidor privado teria sido superior em
alguns pontos de base ou mesmo o dobro, a vantagem
assim obtida seria menosprezével em comparagio com as
outras medidas de auxilio (0,07 milhdes de euros por ano) e
ndo alteraria a andlise que se segue sobre a compatibilidade
do conjunto das medidas de auxilio a restruturacio.

6.1.5. Os outros compromissos extra-patrimoniais da SNCB

(194) As autoridades belgas afirmaram que, a parte as garantias

assumidas quando da aquisicdo inicial de certas sociedades
da rede, as outras Gnicas garantias constituidas pela SNCB
em favor do grupo ABX sdo as duas anteriores citadas, uma
para a ABX-Sing, que caducou em finais de 2005, e a outra
para a institui¢do financeira que concedeu a linha de crédito
de tesouraria para constitui¢do do cash pool. A SNCB emitiu,
contudo, algumas cartas de conforto.

(195) As autoridades belgas consideram que estas cartas de

conforto, que ndo comportavam comissdo, constituem
uma prética habitual das relagdes entre uma sociedade-mée
e as suas filiais em economia de mercado. No caso vertente,
a Comissdo constatou que, a parte a carta de conforto em
favor da ABX-D, jd analisada, e de uma outra no valor de
12,3 milhdes de euros em favor da ABX-Espanha, nenhuma
das outras cartas de conforto de que teve conhecimento e
que foram emitidas a partir de 2000 (no momento em que
a ABX comeca a suscitar o interesse publico) contém
condi¢des juridicamente vinculativas para a SNCB. A
Comissdo considera que a carta de conforto em favor da
ABX-Espanha equivale a uma garantia bancdria, visto que a
SNCB se compromete a avangar a ABX-E os fundos
necessarios para que esta possa pagar as suas dividas a
banca. A Comissio lembra que, neste caso, o elemento de
auxilio é o custo da garantia que a empresa teria de
constituir para obter tal empréstimo, que se adiciona ao
custo do crédito propriamente dito; este elemento ¢é, de
qualquer modo, limitado e corresponde a apenas alguns
pontos de base. Assim, considerando-se adequada a
margem de [..] pontos de base paga pelo grupo ABX a
SNCB, o elemento de auxilio resultante continua a ser
marginal (0,02 milhdes de euros por ano). Mesmo que o
custo da garantia fosse sensivelmente maior, o dobro por
exemplo, ou seja [...] pontos de base, o que pareceria
elevado, o elemento de auxilio continuaria a ser marginal
(0,04 milhdes de euros por ano) e ndo alteraria as
conclusdes a tirar quanto ao auxilio a restruturago.

(%%) A titulo de exemplo, refira-se a comissdo de [...] pontos de base paga
por uma filial ABX pelas garantias dos seus bancos.
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6.1.6. A cessdo da actividade road domestic em Franca

(196) Como a opgio pela cessdo pela ABX-F das suas actividades
road domestic em Franga e as condigdes dessa cessdo sdo
claramente imputdveis ao Estado belga, a Comissdo deve
verificar a argumentacio avangada pelas autoridades belgas
para justificar a op¢do pela RES como correspondendo a
que tomaria um investidor privado nas mesmas condigdes.

(197) Custo do cendrio escolhido pela SNCB: o custo total do cendrio
de desinvestimento escolhido pela SNCB eleva-se a
137,5 milhdes de euros, dos quais [...] milhdes correspon-
dem ao activo liquido negativo da actividade no momento
do desinvestimento e [..] milhdes ao preco de venda
negativo.

(198) A Comissdo assinala que dois peritos independentes
confirmaram que este montante de [...] milhdes de euros
corresponde ao valor negativo da actividade road domestic
cedida aos quadros da empresa.

Assim, a Deloitte Corporate Finance analisou o business plan
da actividade considerada, avaliando-o pelo método de
«discounted cash flow». O plano abrange o periodo 2005-
-2008. A avaliagio dd um valor do segmento domestics da
ABX-F correspondente ao preco negativo atrds indicado.
Este resultado foi confirmado pela Ernst & Young
Transaction Advisory Services, que reviu as estimativas da
Deloitte.

Considerando que estes dois peritos independentes recor-
reram a métodos de avaliagio usuais e adequados, a
Comissio aceita que o preco indicado correspondia ao
preco de mercado e que o cessiondrio da actividade Road
Domestic em Franca ndo beneficiou de auxilio estatal na
aquisicao.

(199) Custo do cendrio de liquidacdo amigdvel: Segundo as
autoridades belgas, o custo do cendrio de liquidagdo
amigavel elevar-se-ia a 183 milhdes de euros, dos quais
[..] milhdes correspondem ao activo liquido negativo no
momento da decisio de cessdo e [..] milhdes a outros
custos suplementares.

(200) No quadro de um plano de liquidacdo amigével, a SNCB
teria de indemnizar os credores da sociedade em liquidacio
cujos créditos os activos liquidados nio cobrissem. E, pois,
legitimo tomar em consideragdo o custo de [...] milhdes de
euros.

(201) Os outros custos suplementares considerados pelas auto-
ridades belgas compreendem, nomeadamente, [...] milhdes
de euros para financiamento do plano social que a SNCB
teria de implementar quando da liquidacdo e [...] milhdes de
euros resultantes das perdas sofridas pelo grupo ABX no
periodo de negociagdo do plano.

(202) Estas duas estimativas afiguram-se razoaveis. Com efeito,
no que se refere ao plano social, o montante indicado
corresponde a um custo de [..] euros por trabalhador, o
que ¢é aceitavel; relativamente as perdas a assumir no
periodo de execugdo do plano, o montante indicado ¢é
comparavel ao nivel de perdas estimado para 2005 no
plano de negécios da sociedade no momento da cessio

(entre [...] e [...] milhdes de euros). As autoridades belgas
tomam alids em consideracdo, na sua estimativa, um
montante suplementar de 15 milhdes de euros correspon-
dente as perdas relativas ao primeiro quadrimestre de
2006.

(203) Consequentemente, como a ABX-F teria, por outro lado, de
pagar diferentes indemnizagdes por rompimento de
contratos (num custo estimado pelas autoridades belgas
em 14 milhdes de euros) e fazer face aos efeitos, nas outras
actividades do grupo, da perda do acesso ao mercado
francés, é razodvel considerar que a liquidagio amigdvel
teria obrigado a SNCB a suportar um custo superior ao da
aquisicio da actividade road domestic em Franga pelos
quadros da empresa.

(204) Custo do cendrio de liquidagdo judicial: Segundo as autoridades
belgas, o custo do cendrio de liquidagdo judicial elevar-se-ia
a 346 milhdes de euros, dos quais [...] milhdes correspon-
dem ao activo liquido negativo da sociedade alienada no
momento da decisdo de cessdo e [..] milhdes a outros
custos suplementares.

(205) Segundo a Comissdo, em contraste com os cendrios de
cessdo e liquidacdo amigdvel, ndo se justifica considerar
que, no cendrio de liquidacdo forcada, a SNCB teria de
assumir a totalidade dos [...] milhdes de euros correspon-
dentes ao activo liquido negativo no momento da decisdo
de cessdo, uma vez que, por defini¢gdo, ndo procuraria
indemnizar os credores da sua filial.

(206) Relativamente aos outros custos suplementares, as autori-
dades belgas consideram que, neste cendrio, a SNCB
poderia ter de assumir um risco de [...] da ordem de
58 milhdes de euros.

(207) Em apoio desta tese, as autoridades belgas forneceram a
Comissdo vérios elementos, nomeadamente um parecer
dos peritos Linklaters e Grand Auzas et Associés, segundo
o qual o cendrio de liquidagio judicial exporia a SNCB a um
risco real ndo menosprezavel de [...], que acarretaria a sua
responsabilidade.

(208) A Comissdo ndo nega que certas legislacdes nacionais
prevéem, em alguns casos excepcionais, a possibilidade de
terceiros recorrerem ao tribunal contra os accionistas de
uma sociedade liquidada, nomeadamente se estes puderem
ser considerados [...] efou responsaveis por erros de gestdo.

(209) No caso vertente, todavia, embora no direito francés exista
essa possibilidade e as autoridades belgas tenham dado
algumas indica¢des quanto a tal risco, as davidas expressas
por ocasido do alargamento do procedimento em Abril de
2005 ndo foram suficientemente esclarecidas. A Comissdo
conclui, portanto, que ndo ¢ legitimo entrar em linha de
conta para este cendrio com os 58 milhdes de euros
correspondentes, segundo as autoridades belgas, ao risco

de [...].

(210) A Comissdo considera também que, dado o estatuto
particular da SNCB, seria pouco provavel que o custo de
financiamento da SNCB fosse sensivelmente afectado pela
eventual liquidacio judicial da actividade road domestic em
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Franga, contrariamente ao que pensam as autoridades
belgas. Em contrapartida, pode admitir-se que tal liquidacdo
pudesse acarretar um sobrecusto do financiamento da
divida bancdria do grupo ABX, no montante méximo de
7 milhdes de euros estimado pelas autoridades belgas.

(211) A simulagdo feita pelas autoridades belgas tem igualmente

em conta a incidéncia nas necessidades de fundo de maneio
do grupo da eventual exigéncia, por parte dos credores do
grupo, de uma reducdo dréstica dos prazos de pagamento,
na sequéncia da liquidacdo da actividade road domestic em
Franca. A estimativa dessa incidéncia em 45 milhdes de
euros, assente na hipétese de uma reducdo de uma semana
no prazo médio de pagamento exigido pelos fornecedores,
ou seja cerca de 15 %, afigura-se aceitdvel. Embora pudesse
ser moderado para os clientes das filiais do grupo em boa
situagdo financeira, o impacto poderia ser sensivelmente
mais gravoso do que uma semana para os clientes das filiais
em dificuldades financeiras no momento da liquidacio da
actividade em Franga.

(212) Por dltimo, as autoridades belgas consideram que a

liquidagdo da actividade road domestic em Franca acarretaria
também uma perda de clientela nas outras actividades do
grupo da ordem de 5 a 30 % no ano da liquidagdo. Como
se trata de um grupo que presta servicos integrados na
Europa e cujas diferentes actividades sdo fortemente
interdependentes, ¢ razodvel considerar que uma liquidagdo
judicial teria por efeito a degradagio da imagem e a perda
de oportunidades de negdcio a nivel das outras actividades
do grupo, tanto mais dada a proximidade da actividade efou
o0 pafs em causa com a actividade e o pais da sociedade a
liquidar, como indicam as estimativas das autoridades
belgas. Tal argumentoo ndo seria aplicdvel ao cendrio RES
escolhido. Com efeito, por um lado esta solugdo preserva a
imagem do grupo e, por outro lado, o contrato de cessdo da
actividade road domestic integra um acordo de cooperacio
entre a sociedade que agrupa as actividades alienadas por
meio da operacio de RES e o segmento de actividade
internacional da ABX-F que se mantém no grupo ABX,
mediante o qual os clientes deste tltimo continuaro a ter
acesso a um servico em Franga. A Comissdo observa que é
dificil confirmar perdas de clientela que podem chegar aos
30 %. Assim, tendo em conta que as diferentes filiais do
grupo tém clientes comuns importantes e atendendo ao
peso da Franca nas actividades internacionais do grupo em
Franca, na Alemanha e nos Paises Baixos (entre 14 € 36 %),
a Comissdo julga prudente considerar, para avaliar o
impacto deste fenémeno, nio o sobrecusto de 112 milhdes
de euros previsto pelas autoridades belgas mas um valor
estimativo dos custos correspondente a uma perda maxima,
no primeiro ano, de 20 % da clientela nas actividades mais
afectadas, ou seja, cerca de 75 milhdes euros.

F igualmente razoavel aceitar a hipétese de que esta redugio
da actividade levaria o grupo a reduzir os seus efectivos,
visto que, para evitar uma perda de margem bruta
demasiado acentuada, a empresa poderia ter de despedir
mais pessoal. As autoridades belgas estimaram tal sobre-
custo em 35 milhdes de euros. Como o volume, e portanto
o custo, dos despedimentos teria de acompanhar o volume

=

da perda de actividade, uma avaliacio prudente como a
anterior aconselha a considerar um valor estimativo igual a
dois tergos desse sobrecusto, ou seja, 24 milhdes de euros.

(214) No total, a Comissdo estima ser possivel considerar que o

cendrio de liquidagio judicial da actividade road domestic em
Franca poderia implicar para a SNCB, em vez dos
346 milhdes de euros avangados pelas autoridades belgas,
um custo de pelo menos 7+45+75+24, ou seja, 151 milhdes
de euros (excluindo o risco eventual de [..]), ainda assim
superior ao custo do cendrio por que optou a SNCB.

(215) Conclusdo: Concluida esta andlise, a Comissdo considera que

a solucdo escolhida pela SNCB de ceder aos quadros da
empresa a actividade road domestic em Franca e os moldes de
tal cessio podem ser considerados consentineos com a
abordagem que teria seguido um investidor privado
norteado exclusivamente por consideragdes de ordem
econdmica, e que, portanto, esta operacio nao contém
elementos de auxilio estatal.

(216) A Comissdo alicercou a andlise que precede nas tnicas

hipdteses que lhe pareciam razodveis e suficientemente
fundamentadas. A partir delas, é possivel considerar que a
diferenga entre o cendrio escolhido pela SNCB e as
alternativas de liquidacdo seria de pelo menos 13 milhdes
de euros, o que compensa amplamente a eventual margem
de erro das estimativas resultantes da andlise.

6.1.7. Venda da ABX-WW

(217) A Comissdo verifica que a SNCB se esfor¢ou por encontrar

adquirente para a ABX-WW, nomeadamente por intermé-
dio de uma sociedade especializada.

(218) Relativamente ao preco e as condi¢des de venda da ABX-

-Worldwide, a Comissdo tem em conta o relatério da KPMG,
a firma encarregada de verificar do ponto de vista
financeiro (<fairness») a proposta de venda de todos os
activos remanescentes da ABX-WW, descrita atrds.

(219) No seu relatdrio (%), a KPMG baseia-se essencialmente na

comparacdo de dois métodos de avaliacdo: o método de
«discounted cash flow» (cash flow descontado), que consiste
em calcular o valor actual liquido do rendimento
previsional futuro, e o método de «capitalised earnings»
(resultados capitalizados), que consiste em comparar varios
niveis de rendimento (volume de negdcios, EBITDA, EBIT)
previstos para uma empresa em relagio a outras do mesmo
sector, aplicando-lhes os coeficientes multiplicadores do
mercado considerado.

(220) Tendo em conta o facto de o perito ter efectuado uma

andlise aprofundada do cendrio de cessdo e ter utilizado

("% KPMG: Project Yvan — Valuation summary, Presentation to NMBS/

|SNCB Holding NV/SA, 26 de Maio de 2005 v2.2.
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métodos de cdlculo reconhecidos para este tipo de fairness
opinion, a Comissdo considera aceitdvel a conclusdo final da
KPMG: «he terms of the proposed sale to Yvan is fair and
reasonable and represents fair market value» [as condigdes da
proposta venda a Yvan sdo equitativas e razodveis e
representam um valor de mercado correcto]. Conclui,
assim, que a cessio da ABX WW ndo comportard
elementos de auxilio estatal em beneficio do cessiondrio
se se efectuar ao preco acordado e sob reserva exclusiva-
mente dos ajustamentos normais e economicamente
justificiveis em caso de cessdo.

(221) As condigdes de cessdo asseguram a Bélgica um prego de

venda e um compromisso de contribui¢do importante por
parte de Yvan, que reduzem a despesa ptiblica consagrada
pela Bélgica a este processo. Asseguram também, de facto, a
cessdo efectiva pela SNCB do conjunto das actividades do
grupo ABX.

6.2. Compatibilidade do auxilio a restruturacio

(222) A Comissdo analisa seguidamente a compatibilidade dos

auxilios estatais que acaba de identificar a luz das
orientagdes que definiu para os auxilios de emergéncia e
os auxilios a restruturagdo de empresas em dificuldades. A
notificagdo inicial das autoridades belgas, feita em 2003, foi
objecto em Julho desse ano de uma decisio de dar inicio ao
procedimento de investigacio com base nas orientagdes
comunitdrias de 1999 relativas aos auxilios estatais de
emergéncia e a reestruturacdo concedidos a empresas em
dificuldade ("!) (a seguir, «as orientagdes de 1999»). No
entanto, por um lado, a actualizacgdio do plano de
restruturagdo, posterior a entrada em vigor das novas
orientagdes, prevé um aumento substancial do auxilio
inicialmente previsto; por outro lado, ressalta da analise
precedente que a SNCB atribuiu auxilios ilegais ao grupo
ABX. Tendo em conta estes elementos e o disposto nos
pontos 103 e 104 das orientagdes comunitdrias de 2004
relativas aos auxilios estatais de emergéncia e a reestrutu-
racdio de empresas em dificuldade ("?) (a seguir, «as
orientagdes de 2004»), a Comissdo analisard o conjunto
destes auxilios a luz deste dltimo texto, sem deixar de ter
em conta que a notificagdo inicial do plano foi feita sob a
égide das orientacdes de 1999. Em qualquer caso, a andlise
que se segue demonstra de facto que os auxilios
considerados podem ser declarados compativeis, nas
mesmas condi¢des, a titulo tanto das orienta¢des de
1999 como das orientagdes de 2004.

6.2.1. Eligibilidade

(223) A Comissdo constata, com base em varios indicios

pertinentes, que o grupo ABX deve, no seu conjunto, ser
considerado uma empresa em dificuldades, na acep¢do do
disposto no ponto 11 das orientacdes de 2004. Com efeito,
as perdas operacionais do grupo acentuaram-se em 2001 e
2002, vindo a atingir 50 milhdes de euros em 2002; os
prejuizos também aumentaram, tendo o resultado liquido

(") JO C 288 de 9.10.1999, p. 2
() JO C 244 de 1.10.2004, p. 2

passado de -73 milhdes de euros em 2000 para -
-186 milhdes em 2002; os encargos financeiros agrava-
ram-se, passando no mesmo periodo de 15 para
41 milhdes de euros, ao passo que a divida aumentava de
442 para 512 milhdes de euros. Sobretudo, as actividades
do grupo ABX na Alemanha, em Franca e nos Paises Baixos
conheciam graves dificuldades financeiras (descritas na
decisio que aprova o auxilio de emergéncia a ABX),
constituindo indiscutivelmente empresas em dificuldades,
como observava a Comissdo na referida decisdo ("?). Ora,
estas entidades tinham, na época, um papel central na
estratégia do grupo ABX e na sua capacidade de fornecer
servicos integrados de logistica de transportes na Europa e
traziam uma contribui¢do decisiva (da ordem de 60 % em
2002) ao volume de negbcios do grupo; a sua situacio
grave constitufa portanto uma ameaca para a sobrevivéncia
do grupo na sua configuragdo da época.

(224) A Comissdo considera, além disso, que o remanescente do
grupo ABX ndo podia contribuir mais do que ja contribufa
para o financiamento da sua restruturagdo.

(225) As autoridades belgas indicaram, com efeito, que a ABX-
-WW conseguira obter 24,3 milhdes de euros mediante
cessdes, financiamentos externos e ganhos de produtivi-
dade (nomeadamente em Itdlia, na Alemanha, em Portugal,
nos Paises Baixos e em Espanha), que serviram para
financiar parcialmente a restruturagio do grupo.

(226) Combinadas com as medidas internas de racionalizacdo,
estas vendas de activos reduzem substancialmente a
dimensio do grupo ABX: o nidmero de instalacdes
reduzir-se-d 31 %, o VN 21 %, o pessoal (ETI) 40 % e a
drea (de armazenagem) 54 %. Na Alemanha estes valores
sdo ainda mais importantes, com reducdes que chegam aos
69 % sem contar com os compromissos assumidos pela
Bélgica em Novembro de 2005. Pode considerar-se que
cessdes adicionais de activos poderiam comprometer a
viabilidade da actividade do grupo enquanto rede de
servicos integrados de logistica multimodal na Europa.

(227) As entidades do grupo em boa situacdo financeira
apoiaram as entidades em dificuldades, contribuindo assim
para a sua recuperagdo. Por exemplo, a ABX LOGISTICS
(Bélgica) NV/SA perdoou uma divida da ABX-Paises Baixos
no valor de 10,6 milhdes de euros.

(228) Note-se, por tltimo, que o grupo propriamente dito, que
centralizou a sua tesouraria a partir de 2001, se confronta
actualmente com uma situacdo de tesouraria [...] negativa,
sendo os fluxos libertos pelas actividades lucrativas
absorvidos pelas actividades deficitdrias.

(229) A situacdo da linha de tesouraria do cash pool mantém-se
negativa e proxima do nivel maximo autorizado de [...]
milhdes de euros (por exemplo: -[...] milhdes de euros em
Junho de 2005) e o grupo apresenta [..] um défice de
liquidez a curto prazo:

(”®) Decisdo de 21.1.2003, n® C(2003)245fin: Aide d’Etat N 769/2002,

Aide au sauvetage d’ABX Logistics (filiales F, D, NL et groupe). Publicada
no sitio web da Comissdo: http://europa.eu.int/comm/secretariat_ge-
neral/sgb/state_aids/transports-2002/n769-02-fr.pdf.
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Situacdo de tesouraria consolidada da ABX LOGISTICS

Worldwide S.A.

Milhdes €

31.12.2003 | 31.12.2004 30.6.2005

[.] [.] [.]

Contas bancdrias corren-
tes

Dividas financeiras a
mais de um ano que
vencem no ano conside-
rado

Descoberto bancério de
curto prazo

[.] [.] [.]

[.] [.] [.]

Situagdo liquida de

. -36,8 -62,2 -114,4
tesouraria

(230) Por dltimo, a Comissdo constata que, embora a holding

ABX-WW s6 tenha sido criada em 2003, o grupo enquanto
entidade econdémica nio constitui uma empresa recente-
mente criada segundo as orientagdes de 2004, uma vez que
resulta da agregacdo de vdrias entidades preexistentes
activas no mesmo sector, e que a nova estrutura do grupo
foi criada precisamente para contribuir para a restrutura-
¢do.

6.2.2. Recuperagdo da viabilidade

(231) Os resultados previsionais da ABX-WW, ABX-D e ABX-NL,

que sdo indicados na parte descritiva e tém por base
hipdteses realistas, apontam para a recuperacdo da
viabilidade entre 2006 et 2007.

(232) Por outro lado, os resultados financeiros melhoraram

notoriamente desde 2002, ano da elaboracdo do plano de
restruturacdo. A nivel da ABX LOGISTICS Worldwide S.A.,
houve uma evolucdo positiva do resultado operacional
(EBIT) de -28,7 milhdes de euros (2002) para
+11,6 milhdes de euros (2004). O EBIT da ABX
LOGISTICS (Deutschland) GmbH (excluindo Air&Sea),
por seu lado, evoluiu de -32,0 milhdes de euros para -|...]
milhdes de euros no mesmo periodo e o da ABX
LOGISTICS Holding (Nederland) BV estd perto do
equilibrio, tendo passado de -6,7 milhdes de euros para -
-[...] milhdes de euros.

Além desta inegdvel recuperacdo financeira, verificada nos
dltimos anos, o grupo ABX, como ressalta da parte
descritiva, estd manifestamente a ser objecto de uma
verdadeira restruturacio organica tendente a tornd-lo
duradouramente vidvel.

(234) Por dltimo, a Comissdo considera que a assinatura do

contrato-promessa de compra e venda da totalidade do
grupo ABX LOGISTICS WW, que torna a cessdo
obrigatéria, sob reserva da sua aprovagdo e das condicdes
usuais neste tipo de operagdo, e que comporta compro-
missos importantes de investimento por parte do

cessiondrio privado, constitui um indicador adicional
determinante da qualidade do plano de restruturagio do
grupo ABX e do seu regresso a uma situagdo de viabilidade
sustentdvel.

6.2.3. Prevencio de distor¢des indevidas da concorréncia

(235) Segundo as orienta¢des de 2004, devem ser tomadas

medidas compensatérias para minimizar, tanto quanto
possivel, os efeitos negativos do auxilio para os concor-
rentes. Na sua falta, o auxilio deverd ser considerado
contrdrio ao interesse comum.

(236) O grupo ABX estd a proceder a uma redugdo deveras

substancial da sua capacidade. Conforme j se indicou, até
ao termo da restruturagio o grupo reduzird fortemente o
nimero de instalagdes, a drea operacional, o volume de
negdcios e o pessoal, situando-se as reducdes na ordem de
54 % a nivel da ABX-WW, 69 % a nivel da ABX-D, 44 % a
nivel da ABX-NL e 76 % a nivel da ABX-F (na forma de,
nomeadamente, cessdes e encerramento de agéncias). No
mercado alemio, estas redugdes serdo reforcadas com os
compromissos adicionais assumidos pelas autoridades
belgas em [...] 2005. As redugdes, sensivelmente superiores
ao previsto no plano inicial, libertardo assim uma maior
quota de mercado em proveito dos concorrentes.

(237) A Comissdo considera que os encerramentos e cessoes

referidos podem ser considerados proporcionados, dadas a
sua importancia quantitativa, a modesta quota de mercado
residual do grupo ABX no segmento do freight forwarding
(menos de 2 % na Alemanha, 1 % nos Paises Baixos em
2002), a necessidade de uma rede minima em vérios paises
da Europa para manter uma actividade vidvel de servigos de
logistica intermodal na Europa e, por tltimo, o facto de o
mercado da logistica de transportes ndo ter excesso de
capacidade e se encontrar em expansdo, como mostra a
andlise efectuada na seccdo 2.2. Recorde-se que o grupo
ABX nio dispde praticamente de meios de transporte e que
portanto a sua actividade de transportador rodovidrio nio
tem praticamente significado.

(238) A Comissdo verificou por outro lado, com base nas

informacdes fornecidas pelas autoridades belgas, que parte
assaz importante das redugdes de capacidade diz respeito a
actividades contributivas a curto prazo. Estas redugdes
suplementares do ntimero de instalagdes, do volume de
negdcios, do pessoal e da drea de armazenagem cifram-se,
respectivamente, em cerca de, 19 % num total de 31 %,
12 % num total de 21 %, 15 % num total de 40 % e 40 %
num total de 54 %.

6.2.4. Limitagdo do auxilio ao minimo necessdrio

(239) As orientagdes de 2004 exigem que o montante e a

intensidade do auxilio se limitem ao minimo necessario.
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(240) Nesta matéria, a Comissdo constata, em primeiro lugar, que com a recapitalizagdo o grupo obterd um
racio dividas/capitais proprios de 80 % ap6s a execucdo das medidas notificadas. Este racio elevar-se-ia a
155 % com a eliminagdo do goodwill de 146 milhdes de euros presente nas contas do grupo.

ABX LOGISTICS Worldwide S.A., balanco consolidado

31.12.05
31.12.05 3112.05 ap()sf:on—
311203 | 311204 | 30605 | 29 |05 con- | Y0 € | 311506 | 31.12.07
conver- ersio elimina-
sdo v ¢do do
goodwill
Capitais proprios consolidados 185,8 173,9 158 131,9 300 154 | [...] [..]
Dividas financeiras 369 4143 407 407 239 239 [ [...] [-]
Ricio de endividamento 199% | 238%| 258%| 309% 80% | 155%|[..] [.]

(241) A Comissdo considera que se justifica entrar também em

linha de conta com o valor de 155 %, visto que este goodwill
provém em grande parte da aquisi¢do inicial da ABX-D ([...]
milhdes de euros) e da ABX-NL ([...] milhdes de euros), cuja
capacidade se reduzird fortemente com a restruturagio
(reducdo reforgada pelos compromissos [...] de diminuicio
da presenca na Alemanha, comunicados pelas autoridades
belgas em Dezembro de 2005). As autoridades belgas
consideram, além disso, que a implementacdo das medidas
de restruturagdo faria desaparecer totalmente das contas da
SNCB [...] o goodwill das filiais alema e neerlandesa.

(242) Ora, estes dois ricios de 80 % e 155 % continuam a ser

substancialmente superiores aos rdcios equivalentes de
concorrentes comparaveis ao grupo ABX. A titulo de
exemplo, a média (ponderada pelo volume de negdcios) dos
rcios destes concorrentes € da ordem de 43 % (e
diminuiria para 16 % se se tivesse em conta a sociedade
DPWN, excluida por ndo ser suficientemente comparavel).

(243) Significa isto que o grupo ABX serd recapitalizado a um

nivel inferior 2 média do sector e, dada a sua estrutura
financeira, ndo dispord de recursos excedentérios.

(244) Em segundo lugar, a Comissdo lembra que a situagdo

liquida de tesouraria da ABX-WW ¢ negativa desde 2003,
pelo que o grupo ABX nio tem meios de tesouraria
excedentdrios.

(245) Em terceiro lugar, convém ter em conta o facto de a verba

que a SNCB receberd pela venda das ac¢des da ABX WW
contribuir para reduzir o montante real do auxilio. Com
efeito, para o grupo e os seus concorrentes, assim como
para a SNCB e Yvan, seria equivalente que o auxilio dado
pela SNCB fosse reduzido no mesmo montante, que a
venda se efectuasse a um preco simbdlico ou que o
financiamento correspondente fosse efectuado directa-
mente pelo cessiondrio.

(246) Além disso, a Comissdo deve igualmente certificar-se de

que o beneficidrio do auxilio contribui de forma

significativa para o plano de restruturagio, com os seus
préprios recursos ou com financiamentos externos obtidos
em condicdes de mercado.

(247) Para o efeito, a Comissdo comega por determinar o custo

total da restruturacio, liquido dos ganhos de produtividade
e da reducdo das necessidades em fundo de maneio.

Custo liquido da restruturacio

Despedimentos, encerramentos -49,0
Cash drain durante a restruturacdo (liquido dos ganhos

. -121,0
de produtividade)
Dividas a SNCB (anteriores a 2002) - 60,0
Juros sobre as dividas a SNCB (dividas anteriores a 80
2002 + auxilio de emergéncia) ’
Reembolso de créditos e empréstimos por desliga- L]
mento dos bancos
Reembolso aos credores da ABX de outras garantias e L]
dividas (por Yvan)
Reducio das necessidades em fundo de maneio 29,1

Total | -296,6

(248) Nesta matéria, a Comissdo ¢ de opinido que se justifica ter

em conta os custos que figuram no quadro supra, pelas
seguintes razoes:

(@ O montante de 49 milhdes de euros corresponde a
custos directamente decorrentes da restruturagio,
nomeadamente as indemnizagdes por despedimento
e os custos do encerramento de filiais;

(b) O montante de 121 milhdes de euros corresponde as

necessidades de financiamento (ou cash drain) das
entidades em restruturacdo durante o periodo de
2003 a 2005. Corresponde essencialmente ao
EBITDA corrigido dos investimentos necessarios a
restruturagdo, encargos financeiros e certos elementos
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excepcionais. A Comissao certificou-se, com base nas
informacdes transmitidas pelas autoridades belgas,
que os investimentos considerados consistem maio-
ritariamente em investimentos em informdtica e sdo,
de qualquer modo, inferiores ao montante das
amortizacdes. Estes investimentos sdo, de facto, um
dos elementos importantes da reorganizagio e do
aumento da produtividade do grupo. As autoridades
belgas confirmaram, alids, que os mesmos nio
comportam aumento de capacidade. A Comissdo
verificou igualmente que os elementos excepcionais
referidos compreendem principalmente custos asso-
ciados a restruturagdo da empresa; trata-se da
reorganizacio e das medidas de aumento da produ-
tividade (despedimentos em fungdes centrais, medidas
de simplificagdo juridica, outras medidas de aumento
da produtividade...) necessirias para assegurar a
recuperagdo da viabilidade;

Note-se que o custo representado pelo cash drain
durante o perfodo de restruturagdo, ou seja,
150,9 milhdes de euros, é aqui corrigido dos efeitos
positivos que se espera obter com a restruturagdo e
que gerardo, no mesmo perfodo, um cash flow positivo
de 29,9 milhdes de euros, chegando-se assim ao custo
liquido de 121 milhdes de euros apresentado;

(c) As outras necessidades de financiamento existentes
em finais de 2005 deverdo ser supridas antes da
cessio da ABX-WW, a fim de restaurar a estrutura
financeira do grupo. Respeitam quer as dividas a
SNCB que serdo convertidas em capital (60 milhdes
de euros) e aos juros respectivos (8 milhdes de euros),
quer ao encerramento de linhas de crédito bancérias
utilizadas durante o perfiodo de 2003 a 2005 ([...]
milhdes de euros), quer ainda a retoma por Yvan das
garantias e dividas existentes ([...] milhdes de euros);

(d) A redugio das necessidades em fundo de maneio
decorre de uma melhor gestdo das relagdes comerciais

do grupo com os seus clientes e fornecedores e é
deductivel do custo da restruturagio.

(249) Para financiamento destas medidas, o grupo ABX mobili-

zou recursos proprios e recursos externos obtidos em
condi¢des de mercado. Esses recursos provém essencial-
mente da venda de activos a terceiros (24,2 milhdes de
euros), da ja referida compra de actividades pelas entidades
da ABX em boa situagdo financeira ou pela holding ABX-
-WW as entidades em restruturagdo (22,6 milhdes de euros)
e da remissdo de dividas e dos financiamentos pelas partes
sds do grupo (10,6 + 6 milhdes de euros). O esforco
suportado por estas partes do grupo representa uma
contribuicdo real do beneficidrio, que é o grupo na sua
totalidade. Soma-se-lhe o financiamento por parte de Yvan
([..] milhdes de euros). O total destas contribui¢des
préprias ascende a [...] milhdes de euros.

(250) Resulta da andlise que precede que a contribuicdo prépria

do Dbeneficidrio representa, pelo menos, 43,4 % das

necessidades financeiras da restruturagio. No caso presente,
a Comissdo considera oportuno aceitar uma contribuicio
propria inferior a 50 %, vistas nomeadamente as dificulda-
des particulares do contexto da restruturacio (de que
dependem directamente 13 000 postos de trabalho na
Europa), a importancia das redugdes de capacidade (que
vio até aos 50% e respeitam maioritariamente a
actividades contributivas a curto prazo), o risco que poderd
representar para a viabilidade da rede de logistica de
transportes internacionais da ABX-WW uma reducdo de
capacidade suplementar, o facto de a notificacdo inicial ter
sido efectuada sob a égide das orientagdes de 1999, que
ndo prevéem uma taxa minima, e a privatizacio da ABX-
-WW, também ela um elemento determinante da viabilidade
do grupo e da inexisténcia de futuros auxilios ao grupo.

(251) Outros elementos contribuem para demonstrar que os

mercados acreditam na possibilidade de recuperagio da
viabilidade conforme definido pelas orientagdes de 2004. A
Comissdo lembra, por exemplo, que o grupo ABX
conseguiu obter de uma instituicio financeira, com uma
garantia da SNCB, uma linha de crédito de tesouraria de [...]
milhdes de euros, a qual nio entrou no cilculo da
contribui¢do do beneficidrio, atrds efectuado, por medida
de prudéncia, visto que a Comissdo ndo pode excluir em
definitivo, face aos prémios pagos a banca e a SNCB, a
existéncia de um elemento de auxilio. Além disso, hd
bancos privados que continuam a conceder crédito de
curto prazo de montante substancial ao grupo ABX sem
cartas de conforto nem garantia publica.

(252) A Comissdo considera, portanto, estar preenchida a

condigdo de o auxilio se limitar a0 minimo necessdrio e
a empresa contribuir de forma substancial para o custo da
restruturagdo com recursos proprios.

6.2.5. Principio do auxilio tinico

(253) A Comissdo lembra que a rede ABX comegou a ser criada

em 1998 e que nunca a Comissdo aprovou qualquer auxilio
a sua restruturagdo anteriormente a presente decisio.

(254) A Comissdo considera, além disso, que a projectada

privatizagdo do grupo ABX garantird ndo apenas o seu
regresso a uma situacdo de viabilidade sustentdvel, como
também o principio do «auxilio tnico», ao tornar
claramente mais improvavel uma nova injecgdo de fundos
ptiblicos na empresa entretanto privatizada.

6.2.6. Conclusdo

A luz do que precede, a Comissio conclui que os auxilios
atribuidos pela SNCB no quadro da restruturagio do grupo
ABX sdo compativeis com os critérios tanto das orienta-
coes de 1999 como das de 2004 e, logo, com o disposto
no n.° 3 do artigo 87.° do Tratado. Tem-se em conta, em
particular, que as partes sis do grupo ABX contribuiram
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substancialmente para o financiamento das entidades em
dificuldades e que, além desta contribuicio, o grupo
reduziu significativamente a sua capacidade em contra-
partida do auxilio. Acresce que a privatizagio do grupo
ABX permitird ndo apenas garantir a viabilidade futura do
grupo como prevenir novos auxilios estatais em seu favor.

(256) A Comissdo lembra, por fim, que as orientacdes politicas
no dominio dos auxilios estatais no sector ferrovidrio, que
anunciou na sua decisdo de 2 de Margo de 2005 relativa ao
processo N 386/2004, fardo uma andlise transsectorial das
questdes colocadas pela garantia ilimitada de que benefi-
ciam as empresas ferrovidrias em vérios Estados-Membros,

TOMOU A PRESENTE DECISAO:

Artigo 1.°

1. Os auxilios examinados na presente decisdo, concedidos pela
Société Nationale des Chemins de Fer Belges (SNCB) no quadro
da restruturagdo do grupo ABX Logistics, sdo compativeis com o
mercado comum nas condi¢des previstas no artigo 2.°.

2. Os fundos utilizados pela SNCB para financiar o desinvesti-
mento de parte da ABX Logistics (Franga) e os outros
financiamentos examinados na presente decisio, nomeadamente
os investimentos em capital realizados em 2001 e as
«contribui¢des paralelas», ndo constituem auxilios estatais.

Artigo 2.°

A Comissdo condiciona a aprovacdo dos auxilios a restruturagio
a que se refere o n.° 1 do artigo 1.° a venda do grupo ABX
Logistics no prazo de [..] a contar da notificacio da presente
decisdo, ao preco de mercado, a um cessiondrio sem vinculos
juridicos com a SNCB e que respeite Os COmMPromissos
respeitantes as condigdes de aquisicdo e financiamento propostos
pelo adquirente potencial e descritos na presente decisio.

Artigo 3.°

A Bélgica informara a Comissdo, no prazo de dois meses a contar
da notificacio da presente decisdo, das medidas tomadas para lhe
dar cumprimento.

Artigo 4.°

O Reino da Bélgica ¢é o destinatirio da presente decisdo.

Feito em Bruxelas, em 7 de Dezembro de 2006.

Pela Comissdo
Jacques BARROT

Vice-Presidente



