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ACORDAO DE 24, 10, 1996 — PROCESSOS APENSOS C-329/93, C-62/95 E C-63/95

ACORDAO DO TRIBUNAL DE JUSTICA (Sexta Secgio)
24 de Outubro de 19967

Nos processos apensos C-329/93, C-62/95 e C-63/95,

Republica Federal da Alemanha, representada por Ernst Roder, Ministerialrat no
Ministério Federal da Economia, na qualidade de agente, ¢ Michael Schiitte, advo-
gado em Berlim,

Hanseatische Industrie-Beteiligungen GmbH, com sede em 2800 Bremen 1, Mar-
tinistrasse 34, representada por Gerhard Wiedemann, advogado no foro de Bruxe-
las, com domicilio escolhido no Luxemburgo no escritério do advogado Guy Har-
les, 8-10, rue Mathias Hardt, 2010 Luxemburgo,

Bremer Vulkan Verbund AG, com sede em 2820 Bremen 70, Lindenstrasse 110,
representada por Hans-Jiirgen Rabe, advogado em Hamburgo, com domicilio
escolhido no escritério dos advogados Turk et Prum, 13 P, avenue Guillaume, 1651
Luxemburgo,

recorrentes,

* Lingua do processo: alemio.
B

1-5202



ALEMANHA E O. 7 COMISSAO

contra

Comissdo das Comunidades Europeias, representada por Ben Smulders ¢ Jiirgen
Grunwald, membros do Servigo Juridico, na qualidade de agentes, com domicilio
escolhido no Luxemburgo no gabincte de Carlos Gémez de la Cruz, membro do
mesmo servigo, Centre Wagner, Kirchberg,

recorrida,

que tem por objecto a anulagio da Decisio 93/412/CEE da Comissdo, de 6 de
Abril de 1993, relativa aos auxilios concedidos pela Alemanha 4 HIBEG e pela
HIBEG, através da Krupp GmbF, & Bremer Vulkan AG, destinados a facilitar a
venda da Krupp Atlas Elcktronik GmbH, da Krupp GmbH, & Bremer Vulkan AG
(JO L 185, p. 43)

O TRIBUNAL DE JUSTICA (Scxta Sccgio),

composto por: G. F. Mancini, presidente de secgio, C. N. Kakouris (relator), ¢
P.]. G. Kapteyn, juizes,

advogado-geral: G. Cosmas,
secretdrio: H. A. Riihl, administrador principal,

visto o relatério para audiéncia,

ouvidas as alegagdes das partes na audiéncia de 8 de Fevereiro de 1996,
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ouvidas as conclusdes do advogado-geral apresentadas na audiéncia de 28 de Marco
de 1996,

profere o presente

Acérdao

Por petigio que deu entrada na Secretaria do Tribunal de Justica em 25 de Junho de
1993, a Repiiblica Federal da Alemanha interpds, nos termos do artigo 173.°, pri-
meiro pardgrafo, do Tratado CEE, um recurso de anulagio da Decisio
93/412/CEE da Comissio, de 6 de Abril de 1993, relativa aos auxilios concedidos
pela Alemanha & HIBEG e pela HIBEG, através da Krupp GmbH, i Bremer
Vulkan AG, destinados a facilitar a venda da Krupp Atlas Elektronik GmbH, da
Krupp GmbH, 4 Bremer Vulkan AG (JO L 185, p. 43, a seguir «acto impugnado»)
(C-329/93).

Por petigdes que deram entrada na Secretaria do Tribunal de Justica em 28 de
Junho de 1993 e 1 de Julho de 1993, as sociedades Hanseatische Industrie-
-Beteiligungen GmbH (a seguir «Hibeg») e Bremer Vulkan Verbund AG (a seguir
«BV») interpuseram, nos termos do artigo 173.°, segundo pardgrafo, do Tratado
CEE, recursos de anulagdo da mesma decisio.

Na sequéncia do alargamento das competéncias do Tribunal de Primeira Instincia
por forga da Decisio 93/350/Euratom, CECA, CEE do Conselho, de 8 de Junho
de 1993, que altera a Decisio 88/591/CECA, CEE, Euratom que institui um Tri-
bunal de Primeira Instincia das Comunidades Europeias (JO L 144, p. 21), os dois
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tltimos recursos foram remetidos, por despacho do Tribunal de Justica de 27 de
Setembro de 1993, ao Tribunal de Primeira Instincia. Teaido este tltimo Tribunal
declinado a sua competéncia, nos termos do artigo 47.°, terceiro pardgrafo, do
Estatuto (CE) do Tribunal de Justiga, por despacho de 23 de Fevereiro de 1995, os
recursos foram remetidos ao Tribunal de Justiga (C-62/95 ¢ C-63/95).

Por despacho do presidente do Tribunal de Justi¢a de 16 de Novembro de 1995, os
trés processos foram apensados para cfeitos da fase oral ¢ do acérddo, nos termos
do artigo 43.° do Regulamento de Processo.

O acto impugnado

Segundo o acto impugnado, o Governo alemio, em 17 de Dezembro de 1991, noti-
ficou 3 Comissdo a concessio de uma garantia a determinados bancos pela Freie
Hansestadt Bremen (a seguir «Land de Bremen») a favor da Hibeg, com sede neste
Land.

Essa garantia tinha como finalidade permitir 2 BV, com sede em Bremen, adquirir
a Krupp GmbH (a scguir «Krupp») a empresa KAE, filial da Krupp.

Em 6 de Maio de 1992, a Comissdo deu inicio, nos termos do artigo 93.%, n.° 2, do
Tratado CEE, ao procedimento de exame dessa garantia, que terminou com a
adop¢io do acto impugnado.

Scgundo o acto impugnado,
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Com o objectivo de prosseguir a diversificagdo das suas actividades fora do sector
da construgio naval, a BV adquiriu 3 Krupp uma participagio de 74,9 % no capital
da KAE. O prego de 350 milhdes de DM nio foi pago em dinheiro, mas através de
novas ac¢des emitidas pela BV, Realizaram-se as seguintes transacgdes:

— 17 de Outubro de 1991: a assembleia geral de accionistas da BV decide aumen-
tar o capital social através da emissio de novas acgdes;

— 21 de Novembro de 1991: o Land de Bremen concede uma garantia de
126 milhdes de DM A Hibeg, empresa ptiblica detida pelo Land de Bremen;

— 26 de Novembro de 1991: permuta entre a Krupp e a BV: a BV cede 3 Krupp
2,8 milhdes de novas ac¢des da BV (num valor total, segundo a BV, de
350 milhdes de DM, ou seja, 125 DM por acgdo) para aquisigdio de uma
participacio de 74,9 % no capital da KAE;

— 26 de Novembro de 1991: a Krupp e a Hibeg criam conjuntamente uma soci-
edade de direito civil (Gesellschaft biirgerlichen Rechts, a seguir «GbR»);

— 31 de Dezembro de 1991: a Krupp e a Hibeg realizam, ambas, as participacées
acordadas no capital da GbR. A Krupp entra com os 2,8 milhdes de ac¢des da
BV e a HIBEG com 350 milhdes de DM em dinheiro, financiados por crédito

bancirio;

— 31 de Dezembro de 1991: com base no acordo que cria a GbR, esta faz 2 Krupp
um adiantamento de 350 milhdes de DM. A Hibeg adquire o direito irrevoga-
vel de vender as ac¢Ses da BV a terceiros ao preco minimo de 125 DM por
ac¢io. Cada ac¢io vendida reduz a participagio dos dois parceiros na GbR,
uma vez que constitui, simultaneamente, uma diminui¢io do saldo do adianta-
mento concedido 3 Krupp e um reembolso do crédito de participagio da

Hibeg;
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— em 28 de Fevereiro 1994, pelo menos, e 31 de Dezembro de 1994, o mais tardar,
2 GbR seri dissolvida. As acgbes restantes da BV serdo transferidas para a
Hibeg, enquanto a Krupp conserva o saldo do adiantamento. A Hibeg pode,
ap6s acordo com os bancos que concederam o crédito, reembolsar em parte o
crédito através da venda de ac¢des da BV a esses bancos ao preco de 80 DM por
accio na data de vencimento do crédito.

Dai resulta que, segundo o acto impugnado, a BV adquiriu 74,9% do capital da
KAE transferindo para a Krupp 2,8 milhées de acgdes da BV. No quadro da GbR,
a Krupp transaccionou as suas ac¢des com a Hibeg e recebeu 350 milhdes de DM.
No momento das transacgdes, as acgdes da BV estavam cotadas no mercado bol-
sista em cerca de 80 DM por acgdo, ou scja, um valor total de 224 milhdes de DM
por 2,8 milhdes de ac¢des. O Land de Bremen apoiou a Hibeg, concedendo uma
garantia de 126 milhdes de DM, ou scja, a diferenca entre o prego acordado de
aquisi¢gio da KAE ¢ o valor das ac¢des no mercado, permitindo desta forma a
venda da KAE 2 BV, como tinha sido inicialmente previsto.

A Comissfio considera que a garantia do Land de Bremen constitui um auxilio a
favor da BV, com base nas consideragdes que a seguir se expdem.

A cotagio média das acgdes da BV em Novembro-Dezembro de 1991, no
momento em que foram efectuadas as principais transacgdes, rondava os 80 DM
por acgio (84,90 DM em Novembro e 75,40 DM em Dezembro). Reflectindo a
situagio da prépria socicdade, no contexto da evolugio global nacional ¢ interna-
cional, a cota¢io das acgdes no mercado bolsista seria o tinico clemento a ter em
consideragdo. No caso em aprego, a cotagio de 80 DM teria j& em conta os efeitos
de baixa que a emissio de novas acgdes normalmente acarreta. Esse prego &, assim,
o prego miximo que podia ser pedido no quadro de uma emissdo piblica de novas
acgdes da BV. Isto seria confirmado pelo facto de os bancos estarem dispostos a
accitar as acgbes ndo vendidas na data de vencimento do crédito pelo preco de
80 DM por acgio, bem como pelo facto de, entre finais de 1991 e Fevereiro de
1993, a cotagdo das acgdes da BV ter flutuado i volta de 80 DM.
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Por conseguinte, segundo o acto impugnado, a Hibeg, cujo capital era detido a
100% pelo Land de Bremen e que pode, portanto, ser considerada uma empresa
piiblica, s6 conseguiu obter o crédito bancirio e trocar por 350 milhdes de DM as
novas acgdes da BV na GbR porque o Land de Bremen cobriu o risco através da
garantia de 126 milhdes de DM. Este montante corresponderia exactamente 3 dife-
renca entre 350 milhdes de DM (montante total do crédito) e 224 milhdes de DM
(valor das ac¢des com base na cotagio do mercado de 80 DM por acgio).

No que diz respeito a0 montante do auxilio, a2 Comissio chegou 4 conclusio, no
acto impugnado, de que a diferenca entre os 350 milhdes de DM pagos pela KAE
e o valor de 224 milhdes de DM das novas acgdes da BV, ou seja, 126 milhdes de
DM, nido pode ser justificada por razdes comerciais. O total desta diferenga, que é
igual 2 garantia total concedida A Hibeg, deveria, por conseguinte, ser considerado
um auxilio.

Quanto ao beneficidrio do auxilio, explica-se no acto impugnado que, aquando da
abertura do procedimento de exame previsto no artigo 93.% n.° 2, do Tratado, nio
fol possivel identificd-lo. Esta questio dependia do nivel a que seria estimado o
preco comercial efectivo da KAE no mercado. Se o valor dos 74,9% do capital da
KAE fosse apenas de 224 milhdes de DM, a totalidade do auxilio teria sido con-
cedida 3 Krupp. Se esse valor correspondesse a 350 milhdes de DM, a totalidade do
auxilio teria sido concedida a BV, através da Hibeg, para permitir 2 BV adquirir
74,9% do capital da KAE. Se o valor real no mercado dos 74,9% do capital da
KAE se situasse entre estes dois valores, o auxilio teria sido consequentemente
repartido entre a BV e a Krupp. No termo do procedimento de exame, a Comissio
chegou 2 conclusio de que os 350 milhSes de DM reflectiam o valor real no mer-
cado dos 74,9% do capital da KAE, de modo que o beneficidrio final do auxilio era
a BV. Com efeito, dado que a finalidade de todas estas operacdes era a diversifi-
cagdo das actividades da BV pela aquisi¢io da KAE, apesar de ter sido 3 Krupp que
a Hibeg fizera directamente o pagamento em dinheiro, no quadro da GbR, foi a
BV que, de facto, methorou a sua situagio financeira gragas ao pagamento em
dinheiro da Hibeg e 4 garantia do Estado.
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A Comissio considerou a seguir, no acto impugnado, que a garantia controvertida
nio satisfazia as condi¢des impostas pelas directivas do Land de Bremen em maté-
ria de caugdes, aprovadas pela Comissio em 28 de Outubro de 1991. Em primeiro
lugar, essas directivas previam, em principio, que a caugio fosse subsididria, ¢ a
caugio em discussio era soliddria. A Comissdo nio accitou, neste aspecto, a
posi¢io do Governo alemio de que, por um lado, a expressio «em principio» uti-
lizada pelas directivas autorizava igualmente as caugdes solidarias ¢, por outro, de
que uma caugio subsididria ndo seria descjdvel do ponto de vista econdmico, dado
que a Hibeg pertencia ao Estado. Em segundo lugar, segundo a Comissio, as direc-
tivas impunham que fossem entregues titulos como penhor ¢ que fosse paga uma
comissio de 0,5% do montante da garantia no momento da prestagio da mesma ¢
de 0,5% ao ano; ora, no caso cm aprego, nio foi pedido qualquer penhor ou
comissio & Hibeg. Finalmente, nio se poderia admitir, com base nos factos comu-
nicados, que existissc uma relagio normal entre o produto do investimento efectu-
ado na GbR ¢ os fundos nccessirios para assegurar o servigo da divida, como
impunha o regime de garantia,

Nio sendo a garantia em causa compativel com o regime aprovado do Land de
Bremen, o Governo alemio deveria, segundo a Comissdo, té-la notificado previa-
mente, como manda o artigo 93.%, n.° 3, do Tratado. Ora, o Governo alemio teria
notificado o auxilio depois de ter sido prestada a garantia, de a Krupp ter vendido,
e a BV adquirido, 74,9% do capital da Kac, ¢ de a Hibeg ¢ a Krupp terem criado
uma GbR. Por conseguinte, teria sido violada a disposi¢do em causa do Tratado. O
auxilio deveria, assim, ser considerado ilegal a partir da data em que foi concedido.

Para decidir se¢ o auxilio em questio falscava a concorréncia ¢ afectava as trocas
comerciais entre Estados-Membros, na acepgo do artigo 92.°,n.° 1, do Tratado,

Comissio cxaminou, no acto impugnado, a drca cm quec a KAE exercia as suas
actividades. Constatou quec estas s¢ concentravam na clectrénica maritima ¢ na
defesa (sistemas de sondagem, tratamento de sinais ¢ de dados), que existia na
Comunidade concorréncia entre os produtores destas dreas ¢ que os produtos ecm
causa eram objecto de trocas comerciais entre Estados-Membros. O acto impug-
nado faz referéncia a dados estatisticos respeitantes as cxportagdes da KAE
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relacionados com o seu volume de negécios global e conclui que o auxilio em causa
afectava as trocas comerciais entre Estados-Membros e falseava a concorréncia
entre os produtores de aparelhos electrénicos maritimos e de defesa.

A Comissio examinou, por dltimo, as possibilidades de aplicagio das derrogacdes
previstas no n.°3 do artigo 92.° do Tratado. Considerou, neste aspecto, que a
intervengio controvertida nio se destinava a favorecer o desenvolvimento econé-
mico de uma regido em que o nivel de vida seja anormalmente baixo ou onde exista
uma grave situagdo de subemprego [artigo 92.°, n.° 3; alinea a)], que também nio se
destinava a promover a realizacio de um projecto de interesse europeu comum ou
a sanar uma perturbacgio grave da economia alemi [artigo 92.°, n.° 3, alinea b)] e,
por tltimo, que a intervengio em causa nio tinha uma justificagdo sectorial comu-
nitdria nem se inseria num programa regional aprovado, antes constituindo um
auxilio ao investimento destinado a ajudar a BV a adquirir uma empresa existente
(a KAE) e nfo a criar novas instalagdes de produ¢do ou empregos [artigo 92.°,
n.° 3, alinea c)].

Em consequéncia, o n.° 1 do artigo 1.° do acto impugnado declara o auxilio a favor
da BV, no total de 126 milhdes de DM, ilegal e incompativel com o mercado
comum; o n.° 2 declara o auxilio a favor da Hibeg, concedido pelo Land de Bre-
men sob a forma de uma garantia de 126 milhdes de DM, igualmente ilegal e
incompative] com o mercado comum.

O n.° 1 do artigo 2.° ordena, a seguir, 2 Repiblica Federal da Alemanha que tome
as medidas necessirias para garantir que o auxilio atribuido & BV seja totalmente
reembolsado e pago & Hibeg no prazo de dois meses a partir da notificagio do acto
impugnado, de acordo com os procedimentos e disposi¢des do direito nacional. O
n.° 2, por sua vez, ordena a supressdo da garantia referida no n.° 2 do artigo 1.°, no
mesmo prazo de dois meses.
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Os fundamentos aduzidos pelas recorrentes

Como fundamento dos seus pedidos de anulagio, as recorrentes sustentam que
todos os capitulos do acto impugnado padecem do vicio de falta de fundamenta-
¢io. Invocam, além disso, fundamentos baseados em violagdo das regras do Tratado
em matéria de auxilios de Estado, em violagio dos direitos de defesa, em violagio
dos principios da confianga legitima e da proporcionalidade, bem como em errada
interpretagio das directivas do Land de Bremen em matéria de garantias.

Dever-se-a examinar, em primeiro lugar, o fundamento respeitante i insuficiéncia
de fundamentagio de cada um dos pontos do acto impugnado, porque sé estando
o acto suficientemente fundamentado é que serd possivel examinar a procedéncia
dos outros fundamentos alegados. Com efeito, segundo jurisprudéncia constante, a
fundamenta¢io de uma decisio que afecte direitos deve permitir ao Tribunal exer-
cer a sua fiscalizagio da legalidade dessa decisio e fornecer aos interessados as
indicagdes necessarias para saber se é ou nio fundada.

Quanto a fundamentag¢io do acto impugnado

Quanto ao valor das novas ac¢ées da BV

A questio de saber se a intervengio em causa constitui um auxilio depende, numa
primeira fase, da resposta & questio de saber se o valor total das novas ac¢des da
BV corresponde ao valor dos 74,9% do capital social da KAE adquiridos pela BV.
Sc¢ os dois valores coincidirem, a qualificagio como auxilio deveri ser rejeitada.
Inversamente, se o valor total das novas ac¢des da BV for inferior ao valor dos
74,9% do capital da KAE, serd necessirio, numa segunda fase, de acordo com a
jurisprudéncia do Tribunal de Justiga, indagar, tendo em conta todas as circunstan-
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cias e todos os elementos pertinentes, que comportamento teria um investidor pri-
vado que prosseguisse uma politica estrutural, global ou sectorial, orientado por
perspectivas de rentabilidade a mais longo prazo (acérddo de 21 de Marco de 1991,
dito «Alfa-Romeo», Itilia/Comissio, C-305/89, Colect., p. I-1603).

No que se refere 3 primeira fase, as partes nio estdo de acordo, em primeiro lugar,
quanto ao momento adequado para efectuar a comparagio dos dois valores e, em
segundo lugar, quanto aos elementos e circunstincias a fixar como critérios de

apreciagio.

Faz-se notar, a este propdsito, que, como resulta dos autos, as negociagdes inicia-
das no principio de 1991 entre a Krupp e a BV respeitantes & aquisi¢io por esta
tltima de uma parte do capital social da KAE levaram, em 12 de Julho de 1991, 2
assinatura de um memorandum of understanding (protocolo de acordo, a seguir
«protocolo»). Este protocolo, que s6 deveria produzir efeitos depois de homolo-
gado pelos érgios de fiscalizagdo das partes, previa um aumento do capital da BV
em 2,8 milhes de novas acgdes ao portador, que a Krupp deveria subscrever.
Como contrapartida da aquisicio dessas acgdes, esta tltima sociedade deveria ceder
4 BV a sua participagdo de 74,9% no capital da KAE. As duas partes contratantes
avaliaram as suas contribuicdes respectivas em 350 milhdes de DM, o que equivale
a um valor de 125 DM por cada nova ac¢io BV. A entrada da Krupp deveria
efectivar-se em 1 de Julho de 1991.

As recorrentes sustentam que o elemento decisivo para avaliar as novas acgdes da
BV ¢ o acordo celebrado em 12 de Julho de 1991 entre a Krupp e a BY, tal como
estd reproduzido no protocolo. Seria esta data o momento relevante para a
avaliagio, uma vez que o acordo vinculava as partes quanto aos virios aspectos
acordados e nomeadamente quanto 2 avaliagio da participacdo de cada sociedade.
Ora, nesta data, tanto a participagdo da Krupp como a da BV foi avaliada em

350 mithées de DM.

Além disso, para avaliar as novas ac¢des da BV, as partes no acordo teriam tido em
conta nio s a sua cotagdo na Bolsa nesse momento — que era de 101,20 DM —,
mas também outros elementos relacionados com o valor intrinseco da BV, como a
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evolucdo das cotagdes recentes das acgdes da BV na Bolsa, a mais-valia que o
pacote de 2,8 milhdes de acgdes conferiria — e que representaria 19,13% do capital
da BV depois do aumento deste —, ¢ o cfeito benéfico que teria no valor das
acgdes a fusdo da empresa Systemtechnik Nord GmbH (a seguir «STN»), uma
filial da BV que actua na mesma érea que a KAE, com esta tltima, sob a direc¢do

da BV.

A Comissdo, por scu lado, considera que o dnico parimetro a ter em consideragio
neste caso cra o valor na Bolsa das ac¢des da BV. Com efeito, o valor das ac¢des
seria fixado pelo mercado, ¢ o mercado das acgbes & a Bolsa, A cotagdo na Bolsa
constituiria, pois, o tinico critério vilido para determinar o valor real de uma acgio.
Essa cotagio reflectiria igualmente os receios e esperancgas do mercado quanto ao
futuro.

Quanto ao momento a considerar para efectuar a avaliagdo, a Comissio considera
que cste se situa na altura em que foi concedida a garantia em questdo, isto ¢, em
finais de Novembro-principios de Dezembro de 1991, Durante esse periodo, a
cotagio das ac¢des da BV rondava os 80 DM.

TFaz-sc notar, em primeiro lugar, que, sc 2 Comissio considcrou que o momento
rclevante para essa avaliagio cra o momento em que o Land de Bremen decidiu
conceder a garantia em causa, foi evidentemente porque foi nessa altura que a auto-
ridade competente mandou proceder i apreciagio final dos elementos ¢ circunstin-
cias que a levavam a conceder a garantia. Neste aspecto, a fundamentagdo do acto
impugnado ¢ suficiente.

Recorde-se a scguir que, segundo jurisprudéncia do Tribunal de Justica, a exigéncia
de fundamentagio deve ser apreciada em fungio das circunstincias do caso con-
creto, nomeadamente do conteiido do acto (v., designadamente, acérdio de 13 de
Margo de 1985, Paises Baixos e Lecuwarder Papierwarenfabrick/Comissio, 296/82
¢ 318/82, Recueil, p. 809, n.° 19).
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Daqui se conclui que, no caso em aprego, a Comissio devia ter tomado em consi-
deragdo todas as circunstincias e todos os elementos relevantes do caso.

No presente caso, além da cotagdo na Bolsa das ac¢des da BV, tais elementos pode-
riam razoavelmente ser a evolugio no passado dessas cotagdes, o acordo de 12 de
Julho de 1991, o valor intrinseco da empresa BV, a mais-valia que lhe conferiria
eventualmente o pacote de 2,8 milh&es de acgdes, os efeitos de sinergia esperados
da fusio da KAE e da STN em funcio da situacdo do mercado em causa, as infor-
mag&es privilegiadas de que podiam dispor as partes no acordo a respeito do mer-
cado em questdo e da situagdo das empresas concorrentes e as previsdes de evo-
lugio da cotagio das acgdes da BV, tendo nomeadamente em consideragio a
situagio do mercado em que a empresa opera.

Saliente-se a este propésito que, em 12 de Julho de 1991, a cotagdo na Bolsa das
acgbes BV era de 101,20 DM, que em Outubro de 1993 rondava os 100 DM e que
chegou mesmo a atingir 106 DM em Janeiro de 1994. As recorrentes invocaram
igualmente, e isso ndo foi contestado, o caso de uma empresa de que foi adquirido
um pacote importante de acgdes a um prego consideravelmente mais elevado do
que o seu valor na Bolsa.

No caso em apreco, constata-se que a Comissio ndo baseia a sua decisio em fun-
damentos retirados de uma anilise, mesmo aproximativa, dos parimetros acima
referidos e que designadamente nio aborda a questio de saber se a avaliagio dos
2,8 milhdes de novas acgdes da BV em 350 milhdes de DM, efectuada em 12 de
]ulho de 1991 pela Krupp e pela BV, empresas sem qualquer ligagdo juridica ou
econémica, devia ser considerada desrazodvel, 2 luz dos parimetros acima referidos
e em fungao do critério do investidor prlvado de grande dimensio, orientado por
perspectivas de rentabilidade a mais longo prazo, ou se essa avaliagio devia ser
considerada ficticia, tendo em consideragio as garantias que a Krupp teria eventu-
almente recebido quanto ao pagamento desse montante através da constitui¢io de
uma sociedade de direito civil e pela concessio de uma garantia pelo Land de
Bremen. A prova de que essas garantias teriam sido dadas nio foi, de qualquer
modo, feita.
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Em vez de apreciar a questdo por estes parimetros, a Comiss3o contentou-se, no
acto impugnado, em considerar, sem para tal dar uma explicagio suficiente, que a
cotagio na Bolsa constitufa o tinico elemento determinante para avaliar as acgdes.
Este ponto de vista é demasiado formal, rigido e restritivo. A aplicagio, em termos
absolutos e incondicionais, deste critério, excluindo qualquer outro elemento,
implica um automatismo dificilmente concilidvel com o sistema de economia de
mercado ¢ com as opgdes econdmicas feitas por empresas de grandes dimensaes ¢
que sc orientam por perspectivas de rentabilidade a mais longo prazo, como acon-
tece no caso em aprego.

Ter-se-4 que concluir, neste ponto, que o acto impugnado estd insuficientemente
fundamentado.

Resulta do que precede que o acto impugnado deve ser anulado na totalidade por
ndo cstar suficientemente fundamentado.

O Tribunal examinar4, no cntanto, os fundamentos respeitantes a outros pontos do
acto impugnado.

Quanto a Directiva 90/684/CEE do Conselho

As recorrentes alegam que, mesmo que a intervengdo controvertida devesse ser
considerada um auxilio, competia 4 Comissio examinar a sua compatibilidade com
as disposi¢des da Directiva 90/684/CEE do Consclho, de 21 de Dezembro de 1990,
relativa aos auxilios & construgdo naval (JO L 380, p. 27, a scguir «sétima directi-
va»), ¢ designadamente com os scus artigos 5.° ¢ 6.°, n.° 3.
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A BV ¢ efectivamente, segundo as recorrentes, uma empresa de construgio naval.

As suas actividades principais situam-se na inddstria maritima numa percentagem

de 64,4% do volume de negécios global respeitante ao ano de 1991; além disso, a

constru¢do naval moderna é dirigida i constru¢io de um «navio-sistema», que

comega pela montagem das partes metélicas e termina com a instalagdo de sistemas -
electrénicos, e a sétima directiva nio se limita A construcio naval em sentido

estrito.

No procedimento de exame da intervengio eém causa, este ponto de vista teria sido
exposto, por diversas vezes, 2 Comissio, que nio o aceitou, sem explicar as razdes
por que considerava que o presente caso nio se enquadrava na sétima directiva.

A este argumento, a Comissio riposta que, como resulta do relatério de activida-
des da BV para o exercicio de 1991, a parte total da construgio naval no conjunto
dos resultados do grupo BV em 1991 elevava-se a 42,4%. Nio seria, portanto,
exacta a afirmagdo de que a BV exercia as suas actividades principalmente na drea
da construgdo naval. Por outro lado, as condi¢des de aplicacio dos artigos 5.° € 6.°,
n.° 3, da sétima directiva nio se verificam no caso vertente. Em consequéncia, os
fundamentos da decisio nio teriam que incidir sobre disposi¢des que ndo sdo nem
relevantes nem aplicéveis.

Realce-se a este propésito que a empresa Bremer Vulkan Verbund AG, um dos
estaleiros navais mais importantes da Comunidade, é vulgarmente conhecida como
uma empresa cujas principais actividades se orientam para a construgio naval.

O artigo 5.° da sétima directiva, que tem como epigrafe «Outros auxilios ao fun-
cionamento», prevé que os auxilios destinados a facilitar a continuagio em activi-
dade de empresas de construgio e transformagio navais podem ser considerados
compativeis com o mercado comum, em certas condi¢des. Por outro lado, o artigo
6.°, integrado no capitulo 111, que tem como titulo «Auxilios 2 reestruturagio» e
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que tem como cpigrafe «Auxilios ao investimento», prevé, no n.° 3, que os auxilios
ao investimento podem ser considerados compativeis com o mercado comum
desde que, nomeadamente, o montante e intensidade de tais auxilios se justifiquem
devido & importéncia do esfor¢o de reestruturagio em causa.

Dai resulta que, sc essas condigdes estivessem preenchidas, um auxilio concedido &
BV teria podido ser considerado compativel com o mercado comum.

Tendo em consideragio o que precede, a Comissao devia ter precisado, no acto
impugnado, as actividades que deviam actualmente ser consideradas actividades de
construgio naval, as cmpresas que deviam considerar-se pertencentes a esse sector ¢
as razdes pelas quais a BV deveria ser dele excluida. Competia igualmente 2
Comissdo explicitar na decisio as razées que a tinham levado a concluir que as
disposigdes em causa da sétima directiva ndo cram aplicdveis no caso em aprego.

Nio tendo o acto impugnado dedicado nenhum dos scus fundamentos a questio
da aplicabilidade da sétima directiva, ter-se-4 que concluir que esse acto estéd vici-
ado por total falta de fundamentagio. Por outro lado, esse vicio nio pode ser
sanado pelas consideragdes ¢ afirmagbes que a Comissdo fez este respeito no Tri-
bunal.

Quanto & distor¢io da concorréncia e & afectagio no comércio entre Estados-
-Membros

Para examinar sc um auxilio que teria sido concedido & BV falseia a concorréncia ¢
afecta as trocas comerciais entre Estados-Membros, na acepgio do artigo 92.°,
n.° 1, do Tratado, a Comissio refere-se, no acto impugnado, a drca de actividades
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da KAE. Constata que estas actividades se concentram nos dominios da electrénica
maritima e da defesa (sistemas dec sondagem, tratamento de sinais e de dados), que
existe na Comunidade uma concorréncia entre os produtores nestas dreas e que os
produtos em causa sio objecto de comércio entre Estados-Membros.

A Comissdo faz ainda referéncia, no acto impugnado, ao volume das exportagdes
da KAE para os outros Estados da Comunidade em relagio com o seu volume de
negdcios global (45 milhdes de DM em 689 milhdes de DM em 1991), cita alguns
niimeros respeitantes s importagdes, pelos Estados-Membros, de produtos com
origem comunitdria e incluidos em trés posi¢des pautais e conclui que o auxilio em
discussdo afecta as trocas comerciais entre Estados-Membros e falseia a concorrén-
cia entre os produtores de aparelhos electrénicos maritimos e de defesa.

A este respeito, dever-se-d salientar em primeiro lugar que, mesmo admitindo que
a Comissdo pudesse justificadamente contentar-se em examinar a situagio da KAE
para apreciar a compatibilidade com o mercado comum de um auxilio que tivesse
sido concedido 4 BV, as afirmagdes contidas no acto impugnado e os dados que
dele constam nio constituem fundamento suficiente para sustentar as conclusdes a
que a Comissio chegou.

Com efeito, é jurisprudéncia constante que o facto de uma empresa realizar um
volume de negécios relativamente pequeno na Comunidade ndo é susceptivel de
excluir a priori a natureza de auxilio de uma intervencgio estatal a seu favor (acér-
dio de 21 de Marco de 1990, dito «Tubemeuse», Bélgica/Comissdo, C-142/87,
Colect., p.1-959, n.° 43), e embora em certos casos possa resultar das préprias
circunstincias em que o auxilio é concedido que o mesmo pode afectar as trocas
comerciais entre Estados-Membros e falsear ou ameacgar falsear a concorréncia,
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compete & Comissio pelo menos invocar essas circunstincias na fundamentagio da
sua decisio (acérdio Paises Baixos e Lecuwarder Papierwarenfabriek/Comissio, ja
referido, n.° 24).

No presente caso, o acto impugnado nio contém a minima indica¢do quanto a
situagdo do mercado considerado, i parte da KAE nesse mercado e 2 posi¢io das
empresas concorrentes. Relativamente aos fluxos de trocas dos produtos em causa
entre os Estados-Membros, a Comissio contenta-se em citar as importagdes dos
Estados-Membros de produtos de trés posigdes pautais, sem determinar a parte da
KAE nessas importagdes.

Dever-se-i constatar, em segundo lugar, que, de qualquer modo, a Comissdo se
limitou, sem fundamentar a sua decisdo quanto a este ponto, ao exame da situagio
da XAE. Ora, tendo a BV sido designada como beneficidria do pretenso auxilio, a
Comissio deveria ter examinado em que é que a aquisi¢io dos 74,9% do capital da
KAE teria reforgado a sua posigdo concorrencial nas dreas da construgdo naval, da
clectrénica maritima ¢ da defesa, tendo em consideragio nomeadamente o facto de
a BV ji possuir a STN, que actuava no mesmo scctor que a KAE, ¢ a situagio dos
mercados em causa ¢ das empresas concorrentes.

Forgoso é constatar, pois, que também neste aspecto o acto impugnado estd insu-
ficientemente fundamentado.

Quanto ao auxilio que teria sido concedido & Hibeg

No acto impugnado, a Hibeg comega por ser apresentada como intermedidria que
teria veiculado um auxilio estatal a favor da BV, que seria a beneficidria final desse
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auxilio. A Hibeg teria, assim, intervindo apenas como instrumento do Land de
Bremen. Porém, no dispositivo do acto impugnado, a Hibeg é designada, sem qual-
quer explicagio, como beneficidria auténoma de um auxilio distinto, concedido
pelo Land de Bremen sob a forma de uma garantia de 126 milhdes de DM. A
Comissio nio explica em que é que consiste o beneficio que a Hibeg retiraria da
intervengio piiblica em causa.

H3 que considerar, portanto, que o acto impugnado est4, neste aspecto, insuficien-
temente fundamentado.

Tendo em conta o conjunto das considera¢des que precedem, deve concluir-se que
o acto impugnado ndo respeita, em virios aspectos, o dever de fundamentar
imposto pelo artigo 190.° do Tratado CEE. Deve, portanto, ser anulado, por vio-
lagio de formalidades essenciais, sem que seja necessirio examinar os outros fun-
damentos alegados pelas recorrentes.

Quanto as despesas

Por forca do disposto no n.° 2 do artigo 69.° do Regulamento de Processo, a parte
vencida deve ser condenada nas despesas, se tal tiver sido pedido. Tendo a
Comissio sido vencida, hd que condeni-la nas despesas.
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Pelos fundamentos expostos,

O TRIBUNAL DE JUSTICA (Scxta Secgdo)

decide:

1) E anulada a Decisao 93/412/CEE da Comissdo, de 6 de Abril de 1993, rela-
tiva aos auxilios concedidos pela Alemanha 4 HIBEG e pela HIBEG,
através da Krupp GmbH, a Bremer Vulkan AG, destinados a facilitar a
venda da Krupp Atlas Elektronik GmbH, da Krupp GmbH, 4 Bremer
Vulkan AG.

2) A Comissdo das Comunidades Europeias é condenada nas despesas.

Mancini Kakouris Kapteyn

Proferido em audi@ncia piblica no Luxemburgo, em 24 de Outubro de 1996.

O sceretdrio O presidente da Sexta Secgio

R. Grass G. E Mancini
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