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I — Introducéo

1. O presente recurso confere ao Tribunal de Justica a possibilidade de desenvolver a sua
jurisprudéncia relativa ao direito que rege os auxilios de Estado num ponto fundamental. Pretende-se
preencher o critério do credor privado,com base no qual é avaliado se a concessio de determinadas
facilidades de pagamento ou mesmo a renuincia a um crédito por parte do poder publico em relagdo a
uma empresa é neutra em matéria de concorréncia ou representa, pelo contrario, um auxilio de Estado
na ace¢do do artigo 87.° n.’ 1, CE (atual artigo 107.°, n.° 1, TFUE?. Ao contririo do critério
semelhante do investidor privado®, até ao momento o critério do credor privado nido desempenhou
um papel de relevo na jurisprudéncia. Por conseguinte, manteve-se indefinido, até mesmo
«misterioso» *.

2. No presente caso, a problematica do credor privado levanta-se no dmbito de um processo de
concordata subsequente a uma insolvéncia, no qual uma autoridade fiscal eslovaca renunciou, em
2004, a 65% do seu crédito em matéria de imposto especial sobre o consumo sobre a empresa
Frucona Kosice a. s. (a seguir igualmente «recorrente»). Com o benepldcito do Tribunal Geral da
Unido Europeia, a Comissdao Europeia qualificou esta rentincia como um auxilio de Estado, na medida
em que, em seu entender, os créditos da Administragdo Fiscal eslovaca poderiam ter tido uma taxa de
reembolso mais elevada em caso de insolvéncia da Frucona do que no d&mbito da referida concordata.

1 — Lingua original: aleméo.

2 — Para efeitos da solug¢do do presente litigio, importa ainda basear-se na proibicdo de auxilios de Estado prevista pelo direito da Unido, na
redagdo que lhe foi dada no artigo 87.°, n.° 1, CE, na medida em que a decisdo controvertida da Comissao foi adotada em 7 de junho de
2006, ou seja, previamente ao Tratado de Lisboa.

3 — Fundamental, a este respeito, o acérddo de 21 de margo de 1991, Itdlia/Comissdo (C-303/88, Colet., p. -1433, n.”* 20 a 22); v., para além
disso, o recente acérddo de 5 de junho de 2012, Comissdao/EDF (C-124/10 P).

4 — De acordo com o advogado-geral Poiares Maduro, nas suas conclusdes de 1 de abril de 2004, Espanha/Comissdo (C-276/02, Colet. 2004,
pp. 1-8091, 1-8093, n.° 36).
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A Frucona, por seu lado, defende com firmeza a opinido de que a quota de reembolso prevista pela
Administragdo Fiscal eslovaca num processo de insolvéncia ou num processo de execucdo fiscal nao
teria sido superior — pelo menos de forma significativa — a quota de 35% acordada no processo de
concordata.

3. Neste contexto, as partes estdo sobretudo em litigio em relacdo a uma formulagdo relativamente
hermética, através da qual o Tribunal de Justica definiu, em 1999, o critério do credor privado no
acérdio DM Transport®. Nos termos desta, uma facilidade de pagamento concedida pelo poder
publico deve ser qualificada como auxilio de Estado sempre que a empresa beneficiada ndo tivesse
manifestamente podido obter a vantagem econdmica daqui resultante de um credor privado que se
encontrasse numa situacdo equiparavel. Tal como o presente litigio demonstra, um esclarecimento
desta jurisprudéncia torna-se, por conseguinte, absolutamente necessario.

II — Antecedentes do litigio

4. A Frucona é uma sociedade comercial de direito eslovaco com sede em Kosice (Eslovaquia).
Originalmente, tinha atividade, por um lado, no setor da producao de édlcool e bebidas espirituosas e,
por outro, no setor do fabrico de géneros alimenticios como frutos, legumes e sumos em conserva,
bem como da producido de bebidas gasosas e ndo gasosas. Apos lhe ter sido retirada, em 6 de margo de
2004, a licenga de produgdo e tratamento de dlcool e bebidas espirituosas, por ndo pagamento dos
impostos especiais sobre o consumo em divida, passou a distribuir bebidas espirituosas produzidas por
uma outra empresa.

A — Procedimento administrativo e processo judicial nacionais

5. Ap6s a Frucona ndo ter conseguido pagar os impostos especiais de consumo relativos a 2004, entrou
numa situacdo de sobre-endividamento na acecdo da lei eslovaca relativa a insolvéncia e a concordata.
Na sequéncia, em 8 de marco de 2004, a Frucona apresentou um pedido de abertura do processo de
concordata no Tribunal Regional de Kosice. A proposta de concordata da empresa revelou um
montante total de dividas de 644,6 milhoes de SKK e visava pagar a todos os seus credores nao
privilegiados e a certos credores privilegiados uma fragdo equivalente a 35% do montante que devia a
cada um. A principal parte das dividas da Frucona era constituida pelos impostos especiais de
consumo a pagar as autoridades fiscais eslovacas.

6. Ainda antes da homologacdo da concordata por parte do Tribunal Regional de KosSice, a Frucona
submeteu viarios relatérios de auditoria a autoridade fiscal local, para que esta pudesse avaliar as
vantagens respetivas de uma concordata, de um processo de insolvéncia e de uma execugao fiscal das
dividas fiscais. Em 21 de junho de 2004, a Administracio Fiscal eslovaca procedeu ainda a uma
inspecdo nas instalacoes da Frucona para determinar a liquidez da empresa.

7. Apesar de a Direcdo-Geral dos Impostos eslovaca ter proposto a autoridade fiscal local que nédo
aceitasse a proposta de concordata da Frucona por ndo ser favordvel a Republica Eslovaca, em
9 de julho de 2004 a autoridade fiscal local aceitou a proposta de concordata. Por decisdo de
14 de julho de 2004, o Tribunal Regional de Kosice homologou a concordata, que previa o reembolso
de 35% dos créditos da Administracdo Fiscal eslovaca, o que correspondia a um montante de cerca de
224,3 milhoes de SKK.

8. Em 14 de julho de 2004, o diretor da autoridade fiscal local foi suspenso e substituido.
Posteriormente, foi também constituido arguido pelos crimes de fraude e de peculato, tendo sido, no
entanto, absolvido de todas as acusagdes.

5 — Acérdao de 29 de junho de 1999, DM Transport (C-256/97, Colet., p. I-3913, n.* 30).
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9. Em 20 de outubro de 2004, a autoridade fiscal local indicou a Frucona que as modalidades de
concordata por ela aprovadas constitufam um auxilio de Estado indireto sujeito a autorizacdo da
Comissao.

10. Por acérddao de 25 de outubro de 2004, o Supremo Tribunal da Reptblica Eslovaca julgou
inadmissivel um recurso interposto pela autoridade fiscal local em agosto de 2004 da decisio do
Tribunal Regional de Kosice de 14 de julho de 2004 que homologou a concordata, e declarou a
decisdo valida e executéria desde 23 de julho de 2004.

11. Nos termos da concordata, em 17 de dezembro de 2004 a Frucona pagou a autoridade fiscal local
um montante de 224,3 milhdes de SKK, correspondente a 35% da sua divida fiscal total.

12. Na sequéncia de um recurso extraordindrio, o Supremo Tribunal da Republica Eslovaca, por
decisdao de 27 de abril de 2006, anulou parcialmente a decisdo do Tribunal Regional de Kosice de
14 de julho de 2004. Por decisdao de 18 de agosto de 2006, o Tribunal Regional de Kosice fixou entao
os montantes em divida a autoridade fiscal local em 640,4 milhdes de SKK, pelo que a quota de 35%
correspondia agora a 224,1 milhdes de SKK.

B — Procedimento administrativo na Comissdo Europeia

13. A Comissdo Europeia analisou o presente caso na sequéncia de uma dentincia apresentada em
15 de outubro de 2004. Em 5 de julho de 2005, a Comissdao deu inicio ao procedimento formal de
investigacdo previsto no artigo 88.°, n.° 2, CE° Este processo foi concluido com a Decisdo
2007/254/CE, de 7 de junho de 2006 (a seguir igualmente «decisio controvertida»), em cujo
artigo 1.° a Comissdo declarou que, no ambito da concordata, a Frucona obteve um auxilio estatal no
montante de 416 515990 SKK, que é incompativel com o mercado comum. No artigo 2. da mesma
decisdo, a Republica Eslovaca é intimada a tomar todas as medidas necessarias para exigir ao
beneficiario o reembolso imediato do referido auxilio, acrescido de juros.

C — Tramitagdo processual em primeira instancia perante o Tribunal Geral da Unido Europeia

14. Em 12 de janeiro de 2007, a Frucona impugnou a decisdo controvertida, interpondo o recurso de
anulacdo previsto no artigo 230.°, n.° 4, CE. Por decisaio de 11 de outubro de 2007, a
St. Nicolaus - trade a. s. foi admitida como interveniente em apoio da Comissdo, na acecdo do
artigo 116, n.° 6, do Regulamento de Processo do Tribunal Geral.

15. O recurso de anulagdo interposto pela Frucona ndo obteve provimento em primeira instancia. Por
acérdao de 7 de dezembro de 2010° (a seguir igualmente «acérdio recorrido»), o Tribunal Geral negou
provimento ao recurso e condenou a Frucona nas despesas.

IIT — Processo de recurso perante o Tribunal de Justica

16. A Frucona impugna o acdérddo do Tribunal Geral, através do presente recurso, interposto por
peticdo de 17 de fevereiro de 2011, apresentada na Secretaria do Tribunal de Justica.

6 — Decisdo da Comissdo de 5 de julho de 2005 (Auxilios estatais n.* C 25/2005, ex NN 21/2005), publicado na lingua do processo no JO C 233,
p. 47, em conjunto com um resumo traduzido.

7 — Decisao 2007/254/CE da Comissdo, de 7 de junho de 2006, relativa ao auxilio estatal C 25/2005 (ex NN 21/2005) concedido pela Repuiblica
Eslovaca a Frucona Kosice, a.s. [notificada com o numero C(2006) 2082] (JO L 112, p. 14).

8 — Acérdao do Tribunal Geral de 7 de dezembro de 2010, Frucona Kosice/Comissdo (T-11/07, Colet., p. 1I-5453).
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17. A recorrente pede que o Tribunal de Justica se digne:

— anular o acérdao do Tribunal Geral proferido em 7 de dezembro de 2010 no processo T-11/07, na
parte em que respeita ao quarto e sexto fundamentos invocados pela recorrente nesse Tribunal;

— julgar procedentes esses fundamentos;

— remeter o processo ao Tribunal Geral para que possa julgar o quinto, sexto, sétimo, oitavo e nono
fundamentos invocados pela recorrente, na medida em que respeitam ao processo de execucao
fiscal; e

— condenar a Comissao no pagamento das despesas da recorrente.
18. A Comisséo, por seu lado, pede que o Tribunal de Justica se digne:
— negar provimento ao recurso e

— condenar a recorrente nas despesas.

19. Como interveniente, a St. Nicolaus - trade pede ainda que o Tribunal de Justica se digne negar
provimento ao recurso, confirmar o acérdao recorrido e condenar a recorrente nas despesas.

20. No ambito do presente recurso, foram apresentadas no Tribunal de Justica alegacdes escritas e,
posteriormente, alegacdes orais na audiéncia de 5 de julho de 2012.

IV — Apreciacao juridica

21. No seu recurso, a Frucona nao aborda todas as questdes que tinham sido objeto do processo em
primeira instincia. Pelo contrério, a recorrente opde-se em particular aos n.” 88 a 168, bem como ao
n. 212 do acérdao recorrido, baseando-se neste dmbito em dois fundamentos. Por um lado, ao
analisar a aplicacdo do critério do credor privado por parte da Comissio o Tribunal Geral nao
utilizou o critério legal adequado (v., a este respeito, a seccdo A, infra). Por outro, o Tribunal Geral
procurou, de modo inadmissivel, substituir o raciocinio da Comissdo pelo seu proprio no que respeita
a aplicacdo do critério do credor privado, e/ou apreciou a prova existente relevante para tal apreciacdo
de um modo manifestamente incorreto, desvirtuando assim o claro sentido desta prova (v., a este
respeito, a seccdo B, infra).

A — Primeiro fundamento: requisitos juridicos da aplicagdo do critério do credor privado

22. O primeiro fundamento tem por objeto os requisitos juridicos da aplicagcdo do critério do credor
privado. A Frucona acusa o Tribunal Geral de nao ter utilizado a medida juridica adequada na analise
da aplicacdo do critério do credor privado pela Comissdo. A este respeito, a recorrente opoe-se, por um

lado, aos n.”* 89 a 92 e, por outro, aos n.” 106 a 212 do acérdao recorrido; para além disso, levanta
objecdes aos n.” 139 a 142 do referido acérdao.

1. Admissibilidade

23. A Comissao expressou dois tipos de dividas quanto a admissibilidade da argumentagao da Frucona
no ambito deste primeiro fundamento.

4 ECLIL:EU:C:2012:535



CONCLUSOES DE J. KOKOTT — PROCESSO C-73/11 P
FRUCONA KOSICE / COMISSAO

24. A Comissdo comeca por criticar o facto de a peticio de recurso conter, em algumas partes,
remissOes para a peticdo da Frucona apresentada em primeira instancia. Este tipo de mecanismo de
remissdo nao respeita os requisitos do artigo 112.° do Regulamento de Processo do Tribunal de
Justica.

25. A este respeito, importa sublinhar que nos termos do artigo 256.°, n.” 1, TFUE, conjugado com os
artigos 58.°, primeiro paragrafo, do Estatuto do Tribunal de Justica, e 112.°, n.° 1, alinea c), do
Regulamento de Processo, um recurso deve indicar de modo preciso os argumentos juridicos em que
se apoia especificamente o pedido de anulacio da decisio em primeira instincia’. Com efeito, uma
remissdo global para outros documentos ndo cumpre estes requisitos, mesmo que estes — tal como
sucede no presente caso — sejam apresentados como anexos a peti¢io de recurso ™.

26. No presente caso, a Frucona nao remeteu, no entanto, de forma global para as suas objecdes e
argumentos apresentados em primeira instdncia. Pelo contrdrio, no corpo principal da sua peticdo de
recurso a recorrente recordou, e definiu de forma suficientemente clara, os aspetos especificos dos
argumentos que invocou em primeira instancia, tendo apenas remetido para as passagens relevantes
da peticio apresentada em primeira instancia como forma de comprovar a exatidio das suas
consideragoes.

27. Por conseguinte, a critica da Comissdo a este respeito carece de qualquer fundamento.

28. Para além disso, a Comissao levanta igualmente dividas quanto a admissibilidade daquelas
passagens da peticio de recurso em que a Frucona apresenta observacdes sobre a importincia de
relatérios de peritagem locais quanto as taxas de reembolso expectdveis num processo de
insolvéncia'’. A Comissdo remete para o facto de esta passagem se situar, de forma algo desconexa,
no final das conclusdes da Frutona em relacdo ao seu primeiro fundamento, pelo que ndo é claro o
seu sentido para efeitos da andlise da decisdo em primeira instancia .

29. Também este argumento da Comissao é desprovido de qualquer fundamento, na medida em que a
forma de estruturar as observagoes escritas perante o Tribunal de Justica fica ao critério de cada parte.
Apesar de ndo parecer particularmente sensato apresentar numa peticdo outras observacdes materiais
apds a «conclusao» («Conclusion») de um fundamento, tal ndo representa, de forma alguma, uma
questdo relativa a admissibilidade, mas apenas uma questdo de oportunidade, cuja apreciacdo compete
a cada parte. Um problema de admissibilidade apenas se levanta caso ndo exista qualquer nexo
identificavel entre a argumentacdo de uma parte e os seus pedidos, impedindo o Tribunal de Justica e
os outros intervenientes de se expressarem validamente a este respeito. No presente caso, no entanto, a
Frucona foi suficientemente clara em vérias partes do seu recurso, acusando o Tribunal Geral de ndo
ter dado a necessdria atencdo a importancia dos relatérios de peritagem no contexto da aplicagdo do
critério do credor privado. Nao se afigura que os intervenientes tenham tido quaisquer dificuldades
em expressar a sua opinido quanto a referida argumentacao.

30. Por conseguinte, ndo se levantam quaisquer dudvidas quanto a admissibilidade do primeiro
fundamento.

9 — Despachos de 14 de dezembro de 1995, Hogan/Tribunal de Justica (C-173/95 P, Colet., p. I-4905, n.° 20), e de 17 de setembro de 1996, San
Marco Impex/Comissdo (C-19/95 P, Colet., p. [-4435, n.° 37); e acérddos de 11 de setembro de 2007, Lindorfer/Conselho (C-227/04 P, Colet.,
p. [-6767, n.° 45), de 14 de outubro de 2010, Nuova Agricast e Cofra/Comissdo (C-67/09 P, Colet., p. I-9811, n.° 48), e de 29 de setembro de
2011, Elf Aquitaine/Comisséo (C-521/09 P, Colet., p. I-8947, n.° 144).

10 — V., neste sentido, o acérddo do Tribunal de Justica de 28 de junho de 2005, Dansk Rerindustri e o./Comissdao (C-189/02 P, C-202/02 P,
C-205/02 P a C-208/02 P e C-213/02 P, Colet., p. I-5425, n.** 94, 97 e 100), e o despacho do Tribunal Geral de 28 de junho de 2011, van
Arum/Parlamento (T-454/09 P, n.° 133).

11 — «Local expertise as to the levels of recovery to be expected under the bankruptcy procedure» (n.”* 35 a 41 da peticao de recurso).

12 — «Conclusion in respect of the first plea» (n.° 34 da peticdo de recurso).
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2. Procedéncia

31. A recorrente critica o facto de o Tribunal de Geral ter confirmado injustamente a existéncia de um
auxilio de Estado"™. Por um lado, no inicio da sua analise o Tribunal Geral ndo reproduziu
corretamente a jurisprudéncia relevante a respeito do critério do credor privado e, por outro, aplicou
erradamente o teste do credor privado.

a) Quanto a acusacdo de que o Tribunal Geral nao reproduziu corretamente a jurisprudéncia relevante

32. Ao acusar o Tribunal Geral de ndo ter iniciado a sua andlise com uma reproducdo correta da
jurisprudéncia relevante a respeito do critério do credor privado, a Frucona alega, em dltima andlise, a
existéncia de uma falta de fundamentagdo no acérdao recorrido.

33. Esta acusacdo ndo resiste a uma andlise mais detalhada.

34. O dever de fundamentar devidamente os acdrdaos proferidos em primeira instincia decorre do
artigo 36.°, em conjugacdo com o artigo 53.°, n.° 1, do Estatuto do Tribunal de Justica. Segundo
jurisprudéncia assente, a fundamentacdo de um acérddo deve revelar de forma clara e inequivoca o
raciocinio do Tribunal Geral, de forma a permitir aos interessados conhecerem as justificacdes da
medida tomada e ao Tribunal de Justica exercer a sua fiscalizagdo jurisdicional **.

35. Como ¢ evidente, pode ser benéfico que o Tribunal Geral apresente a jurisprudéncia pertinente no
inicio das suas consideracoes em relagio a um determinado fundamento e a analise em caso de
necessidade. Isto constitui, no entanto, uma questdo de oportunidade, para cuja apreciacdo importa
conceder uma ampla margem de apreciacdo ao Tribunal Geral.

36. No que respeita ao dever de fundamentacdo, é sobretudo essencial saber se o acérdao recorrido
estd redigido de forma compreensivel, se analisa todas as obje¢des levantadas pela recorrente e se a
fundamentacdo do acdérddo do Tribunal Geral é suficientemente compreensivel, independentemente
da questdo de saber se, e de que forma, o Tribunal Geral invocou expressamente a jurisprudéncia
anterior.

37. O acdérdao recorrido cumpre inteiramente estes requisitos, o que é demonstrado, em ultima
andlise, pelo facto de a Frutona conseguiu descobrir especifica e detalhadamente os erros de direito de
que o referido acérdao padece na sua opinido.

38. Na verdade, a Frucona mostra-se mais incomodada com o contetido do acérdédo recorrido do que
com a sua fundamentacdo. De seguida, irei analisar pormenorizadamente a exatidao deste.

b) Quanto a acusacgdo de interpretacido errada do contetido e de aplicacdo errada do teste do credor
privado

39. A recorrente alega que no presente caso o Tribunal Geral interpretou erradamente o teste do
credor privado, tendo ainda feito uma aplicacdo errada deste. No seu entender, o Tribunal Geral
partiu injustamente do pressuposto de que a rendncia ao crédito por parte da administracido local
eslovaca equivaleria a um auxilio de Estado a Frucona'.

13 — V., a este respeito, em particular o n. 212 do acérdao controvertido.

14 — Acérdaos de 14 de maio de 1998, Conselho/de Nil e Impens (C-259/96 P, Colet., p. 1-2915, n.”* 32 e 33); de 17 de maio de 2001,
[ECC/Comissdo (C-449/98 P, Colet., p. I-3875, n. 70); de 2 de abril de 2009, France Télécom/Comissio (C-202/07 P, Colet., p. [-2369,
n.° 29); e de 14 de outubro de 2010, Deutsche Telekom/Comissdo (C-280/08 P, Colet., p. [-9555, n.° 136).

15 — V., a este respeito, o acérddo de 25 de outubro de 2007, Komninou e o./Comissdo (C-167/06 P, n.° 22).
16 — V., quanto a esta conclusdo do Tribunal Geral, em particular o n.° 212 do acérdao controvertido.
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i) O contetido do teste do credor privado

40. A Frucona comeca por alegar que uma medida do poder publico, tal como a rentncia ao crédito
por parte da Administracdo Fiscal local eslovaca, controvertida no presente processo, apenas pode ser
qualificada como um auxilio de Estado caso o beneficio resultante para a empresa em causa seja
«manifestamente mais favoravel»” do que aquele que um credor privado concederia numa situagéo
equiparavel. A recorrente alega que o Tribunal Geral cometeu um erro de direito ao limitar-se a
analisar se o beneficio obtido pela Administracdo Fiscal da Republica Eslovaca com o processo de
concordata era «superior» ao que poderia ter obtido com um processo de insolvéncia ou com um
processo de execugdo fiscal’® e se o processo de insolvéncia teria sido «mais vantajoso» que um
processo de concordata'’, em vez de procurar uma «vantagem manifesta».

41. Nos termos da jurisprudéncia constante, a qualificacio de uma medida como auxilio de Estado, na
acecdo do Tratado, pressupde que esteja preenchido cada um dos quatro critérios cumulativos
estabelecidos no artigo 87.°, n.° 1, CE (atual artigo 107.°, n.° 1, TFUE). Em primeiro lugar, deve
tratar-se de uma intervencdo do Estado, ou que é realizada mediante recursos estatais, em segundo
lugar, essa intervencdo deve ser suscetivel de afetar as trocas comerciais entre os Estados-Membros,
em terceiro lugar, deve conceder uma vantagem ao seu beneficidrio e, em quarto lugar, deve falsear

ou ameacar falsear a concorréncia®.

42. O facto de as medidas fiscais poderem levantar problemas delicados em matéria do direito que rege
os auxilios de Estado ji se revelou previamente nos contextos mais dispares e também se confirma no
presente caso.

43. No presente caso estd em causa a questdo de saber se foi concedida uma vantagem na acecdo do
artigo 87.°, n.° 1, CE a Frucona em virtude da rentncia da Administracdo Fiscal local a 65% do seu
crédito em matéria de imposto especial sobre o consumo no ambito da concordata. Para responder a
esta questdo, importa determinar se a empresa beneficidria obteve desta forma uma vantagem
econdmica que ndo seria obtida em condi¢des normais de mercado ™.

44. Determinante para a apreciacdo desta questio é a comparacdo com um credor privado, que
procura recuperar os montantes que lhe sio devidos por um devedor®. Um credor privado deste tipo,
caso atue em funcdo da economia de mercado, estard preocupado em maximizar o seu lucro e
minimizar eventuais prejuizos. Por conseguinte, apenas ird conceder facilidades no que respeita ao
pagamento das dividas caso estas se lhe afigurarem compensadoras ou pelo menos defensaveis do
ponto de vista econdmico.

17 — Na lingua do processo: «manifestly more generous».
18 — N.° 89, segunda frase, do acérdio recorrido.
19 — N.° 89, terceira frase, e n.° 92 do acérdio recorrido.

20 — Jurisprudéncia constante: v. acérdaos de 24 de julho de 2003, Altmark Trans e Regierungsprésidium Magdeburg (C-280/00, Colet., p. I-7747,
n.” 74 e 75); de 1 de julho de 2008, Chronopost e La Poste/UFEX e o. (C-341/06 P e C-342/06 P, Colet., p. [-4777, n.* 121, 122 e 129); e de
17 de novembro de 2009, Presidente del Consiglio dei Ministri (C-169/08, Colet., p. I-10821, n.° 52).

21 — V., entre muitos outros, os acérddos Presidente del Consiglio dei Ministri (j4 referido na nota 20); de 22 de dezembro de 2008, British
Aggregates/Comissiao (C-487/06 P, Colet, p. 1-10515); e de 21 de junho de 2012, BNP Paribas e BNL/Comissio (C-452/10 P) e
Comissao/EDF (ja referido na nota 3).

22 — Acérdao DM Transport (ja referido na nota 5, n.° 22); v. ainda os acérddos de 11 de julho de 1996, SFEI e o. (C-39/94, Colet., p. 1-3547,
n.° 60), de 29 de abril de 1999, Espanha/Comissdo (C-342/96, Colet., p. I-2459, n.° 41), e Comissdo/EDF (ja referido na nota 3, n.* 78).

23 — Acoérdaos Espanha/Comissdo (C-342/96, ja referido na nota 22, n.° 46) e DM Transport (ja referido na nota 5, n.”* 24 e 25); v., igualmente, o
acérdao do Tribunal Geral de 11 de julho de 2002, HAMSA/Comissao (T-152/99, Colet., p. 11-3049, n.° 167).
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45. Sobretudo no acérdio DM Transport o Tribunal de Justica pronunciou-se de forma mais
pormenorizada sobre o critério do credor privado. No dispositivo deste acérddo, o Tribunal de Justica
declarou que as facilidades de pagamento relativas as contribuicdes para a seguranca social, concedidas
de forma discriciondria pelo organismo encarregado da sua cobranca a uma empresa, constituem um
auxilio de Estado se, tendo em conta a importancia da vantagem econémica assim concedida, a
empresa nao tivesse manifestamente podido obter facilidades comparaveis de um credor privado que se
encontrasse, em relagdo a esta, na mesma situagdo que o organismo responsavel pela cobranga®.

46. Desde entdo, a utilizacdo do advérbio «manifestamente» tem provocado alguma confusdo, que
ainda é reforcada pelo facto de o Tribunal de Justica recorrer a uma formulacgao ligeiramente alterada
numa passagem da fundamentagdo do acérddao DM Transport: nos termos desta, o reconhecimento de
um auxilio estatal pressupde que as facilidades de pagamento concedidas a empresa beneficidria sejam
«manifestamente mais importantes» do que as que um credor privado teria concedido a essa
sociedade ™.

47. Como irei expor em seguida, o conceito «manifestamente» na acecdo do acérdio DMT nao
introduz um elemento quantitativo no teste do credor privado nem pode ser mal interpretado na
acecdo da existéncia de uma qualquer margem de apreciacdo para as autoridades nacionais
responsaveis por atribuir os auxilios. Pelo contririo, o conceito «manifestamente» inclui uma
referéncia — suscetivel de induzir em erro, como se reconhece — ao critério de apreciacio que deve
ser aplicado na realizacdo de um teste do credor privado pelos 6rgdos jurisdicionais nacionais e
também pela Comissdo, como autoridade responsavel em matéria de concorréncia.

% Inexisténcia de um elemento quantitativo

48. Numa primeira analise, a utilizacdo da expressio «manifestamente» no acérdio DM Transport>®
poderia levar a concluir que se trata de um elemento quantitativo, apenas existindo um auxilio de
Estado quando a vantagem obtida pela empresa beneficidria é «manifestamente mais favoravel», tendo
em consideragdo o seu valor ou o seu alcance, do que aquela que um credor privado teria concedido
numa situagdo equipardvel ”.

49. Na audiéncia no Tribunal de Justica, todos os intervenientes estiveram, no entanto, de acordo
quanto ao facto de a utilizacio do advérbio «manifestamente» no acérddio DM Transport ndo
introduzir um elemento quantitativo no critério do credor privado, para além de ndo poder, em
particular, ser mal interpretado como uma referéncia a uma diferenca minima entre a vantagem
concedida pelo poder ptblico e aquela que um credor privado pode esperar.

50. Efetivamente, ndo compete aos Orgdos jurisdicionais da Unido completar, por via do
desenvolvimento jurisprudencial do direito, o conceito de auxilios de Estado constante do artigo 87.°,
n’ 1, CE (atual artigo 107.°, n.° 1, TFUE) com um limiar de percetibilidade que ndo tinha sido
previsto pelos autores do Tratado. Deste modo, o Tribunal de Justica expor-se-ia a critica de que
estaria a interferir nas funcdes do legislador da Unido, a quem, de acordo com o artigo 89.° CE
(artigo 109.° TFUE), compete em exclusivo a concessdo, por via de regulamentos de execugdo, de

24 — Acérdao DM Transport (ja referido na nota 5, n.° 30 e dispositivo).

25 — Acérdao DM Transport (ja referido na nota 5, n.’ 25). Mais do que pelo dispositivo do acérddo DM Transport, esta formulagdo constante da
fundamentagdo parece, no entanto, orientar-se antes pelas conclusées do advogado-geral Jacobs de 24 de setembro de 1998 no referido
processo: o advogado-geral parte da existéncia de um auxilio de Estado, caso as facilidades de pagamento em causa tiverem sido
«manifestamente mais favoraveis» do que aquelas que um credor privado concederia numa situacio compardvel (n.” 34, 37 e 45 das
conclusdes). Também os acérdaos do Tribunal Geral, HAMSA/Comissdo (ja referido na nota 23, n.° 170) e de 12 de setembro de 2007,
Olympiaki Aeroporia Ypiresies/Comissao (T-68/03, Colet., p. 1I-2911, n.° 283), apontam no mesmo sentido, apesar de também estarem
redigidos de uma forma criptica, & semelhan¢a do acérddo DM Transport.

26 — Acérdao DM Transport (ja referido na nota 5, n.” 25, 30 e dispositivo).

27 — V., novamente, a este respeito, as conclusdes do advogado-geral Jacobs no processo DM Transport (ja referidas na nota 5, n.”* 34, 37 e 45).
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isen¢des por categoria, nomeadamente aquelas relativas aos auxilios de minimis **. Ficaria também por
esclarecer a relacdo desta regulamentacdo escrita em matéria de auxilios de minimis com um eventual
limiar de percetibilidade ndo escrito de origem pretoriana. Para além disso, um limiar de
percetibilidade nao escrito criaria uma inseguranca juridica consideravel. Por conseguinte, na aplicacao
do critério do credor privado o tipo e o alcance do beneficio apenas podem, quando muito, ser tidos
em consideragdo como indicios na apreciacdo global de todas as circunstancias do caso concreto®.

51. Por conseguinte, no presente caso o Tribunal Geral partiu corretamente do principio de que
mesmo quando os valores calculados no ambito do teste do credor privado sio muito aproximados se
pode verificar uma vantagem na acec¢io do direito que rege os auxilios de Estado®. O mero facto de
neste caso o produto minimo da venda dos ativos expectdavel num processo de insolvéncia, no valor de
225,5 milhoes de SKK, apenas ter, para a autoridade fiscal local, uma avaliagdo ligeiramente superior®
ao montante de 224,3 milhoes de SKK efetivamente pago em execu¢do da concordata®, ndo exclui
desde logo que a Frucona tenha obtido uma vantagem econémica por parte do poder publico, que
manifestamente ndo teria obtido de um credor particular numa situacdo equiparavel.

% Inexisténcia de uma margem de apreciagdo por parte das autoridades nacionais

52. A Frucona, por seu lado, parece entender a utilizagdo do conceito «manifestamente» no acérdao
DM Transport® como uma expressio de um tipo de margem de apreciagio que aparentemente é
conferido as autoridades nacionais. Neste sentido, sublinha com veeméncia a «amplitude» de opgdes
de atuagdo de que os credores em economia de mercado dispoem, em regra, em relacdo aos seus
devedores. Desde que um credor publico ndo se decida por uma opg¢do de atuagdo que se situe fora
da referida amplitude, ndo se pode, de acordo com o entendimento da Frucona, falar de uma
vantagem na acecdo do direito que rege os auxilios de Estado. Apenas quando um credor publico
adota uma medida que um credor privado avisado ndo teria manifestamente escolhido, pode, no
entender da Frucona, existir uma vantagem na acec¢do do direito que rege os auxilios de Estado.

53. Também este ponto de vista ndo procede. Tal como é possivel depreender, no dominio dos auxilios
de Estado o Tribunal de Justica nunca reconheceu uma qualquer margem de apreciacdo no ambito da
qual as medidas das autoridades nacionais apenas estariam sujeitas a um controlo restrito por parte da
Comissdao ou dos 6rgaos jurisdicionais nacionais no que respeita as regras de concorréncia previstas
nos Tratados.

54. Pelo contrério, os artigos 87.° CE e 88.° CE (atuais artigos 107.° e 108.° TFUE) preveem um
controlo abrangente dos auxilios de Estado por parte da Comissdo como autoridade responsavel em
matéria de concorréncia da UE. Quando as autoridades nacionais tém ddvidas se as medidas que
adotaram em relacdo a empresas sdo abrangidas pela proibicdo dos auxilios de Estados, podem, por
precaucdo, notificar estas medidas a Comissao.

28 — Atualmente aplica-se como regra geral de direito da Unido em matéria de auxilios de minimis o Regulamento (CE) n.” 1998/2006 da
Comisséo, de 15 de dezembro de 2006, relativo a aplicacdo dos artigos 87.° e 88.° do Tratado aos auxilios de minimis (JO L 379, p. 5). A
data da adogdo da medida controvertida, aplicava-se o Regulamento (CE) n.° 69/2001 da Comissdo, de 12 de janeiro de 2001, relativo a
aplicagdo dos artigos 87.° e 88.° do Tratado CE aos auxilios de minimis (JO L 10, p. 30).

29 — Tal como é reconhecido também pelo Tribunal de Justica no acérddo DM Transport (ja referido na nota 5, n.° 30 e dispositivo) através da
formulagdo «tendo em conta a importéncia da vantagem econémica assim concedida».

30 — V., a este respeito, em particular o n.° 137 do acérdao recorrido, em que o Tribunal Geral conclui que o montante expectiavel num processo
de insolvéncia é «quase igual» ao montante pago pela Frucona em execucdo da concordata.

31 — Tal como resulta do n.° 137 do acérdio recorrido, a efetiva avaliagdo do produto minimo da venda dos ativos no 4mbito de um processo de
insolvéncia (239 milhoes de SKK) tinha sido calculada erradamente. Se se compensar o erro de célculo cometido pela Comissao, obtém-se
225,5 milhdes de SKK, de acordo com as conclusdes do Tribunal Geral. V., a este respeito, infra, n.” 97 a 104 das presentes conclusdes.

32 — V., a este respeito, o n.° 11 das presentes conclusoes e o n.° 22 do acérddo controvertido.

33 — Acérdao DM Transport (ja referido na nota 5, n.° 30 e dispositivo).
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55. O reconhecimento de uma margem de apreciacdo para as varias autoridades publicas que atribuem
auxilios de Estado a nivel nacional, regional e local na Unido Europeia iria provocar um
enfraquecimento notério da proibicdio de auxilios de Estados, que representa um principio
fundamental de direito da Unido com importancia significativa no funcionamento do mercado
interno. Correr-se-ia o real risco de comprometer a efetividade do controlo dos auxilios realizado pela
Comissdo e de prejudicar a interpretacdo e aplicacdo uniformes das regras europeias em matéria de
concorréncia. O objetivo principal das condi¢oes uniformes de concorréncia para todas as empresas
que atuam no mercado interno («level playing field»)®* seria, deste modo, significativamente colocado
em causa.

56. Para além disso, importa ainda considerar que o critério do credor privado e o critério do
investidor privado estdo estreitamente ligados. Ambos os critérios revelam se, em condi¢des normais
de mercado, uma empresa também poderia ter obtido uma vantagem econémica que lhe foi
concedida pelo poder publico. No fundo, ambos os critérios representam dois lados da mesma
medalha. Por conseguinte, na sua interpretacdo e aplicacdo o Tribunal de Justica deveria atender a sua
coeréncia e ter em consideragdo o facto de até ao momento nunca ter mitigado o critério do investidor
privado — tanto quanto é possivel depreender — através do reconhecimento de uma margem de
apreciacdo de um Estado-Membro.

% Margem de apreciacdo para a Comissdo e os 6rgdos jurisdicionais nacionais

57. Na realidade, ao utilizar o advérbio «manifestamente» no acérdao DM Transport o Tribunal de
Justica apenas recordou — de uma forma bastante criptica, como se reconhece — a margem de
apreciacdo de que a Comissdo e os 6rgdos jurisdicionais nacionais® gozam quando, em aplicagdo do
critério do credor privado, analisam as medidas do poder publico de forma a verificar se estas
configuram um auxilio de Estado na ace¢do do artigo 87.°, n.° 1, CE (atual artigo 107.°, n.° 1, TFUE).

58. Tal como o critério do investidor privado, que lhe estd estreitamente ligado, o critério do credor
privado visa determinar se, em condi¢des normais de mercado, a empresa beneficidria poderia obter
de um privado a mesma vantagem que foi colocada & sua disposigdo através de recursos do Estado ™.
Importa, por conseguinte, apreciar de que forma um credor avisado em economia de mercado teria
agido numa situacdo equiparavel a do credor publico.

59. No procedimento administrativo nos termos do artigo 88.°, n.”* 2 ou 3, CE (atual artigo 108.°, n.” 2
ou 3, TFUE), esta apreciacdo incumbe a Comissdo, que devera ter em consideracdo todas as
circunstancias do caso concreto pertinentes para a decisdo e, caso necessario, pedir ao
Estado-Membro em causa todas as informagdes pertinentes?”.

60. A avaliacio do comportamento de um credor avisado em economia de mercado pressupde uma
apreciacio de contextos econdémicos complexos38 que, por natureza, estd associada a fatores de
incerteza considerdveis, na medida em que apenas pode estar em causa o comportamento provdvel de
um credor privado hipotético. Por conseguinte, num caso como o presente o advérbio
«manifestamente» utilizado pelo Tribunal de Justica no acérddo DM Transport apenas tem sentido
caso seja considerado como expressio da margem de apreciagio de que a Comissdao goza na
apreciacdo do comportamento provavel de um credor privado hipotético.

34 — V., a este respeito, desde logo, as minhas conclusdes de 26 de maio de 2011 no processo Residex Capital IV (C-275/10, Colet. 2011,
pp. 1-13043, 1-13047, n.° 67).

35 — Tal como o acérdao DM Transport (ja referido na nota 5) demonstra, também os érgéos jurisdicionais nacionais podem, no &mbito das suas
competéncias — designadamente para a implementagdo da proibicdo de execu¢do nos termos do artigo 108.°, n.° 3, terceira frase, TFUE
(anterior artigo 88.°, n.° 3, terceira frase, CE) —, ser chamados a aplicar o critério do credor privado. Neste caso, terdo de realizar o teste do
credor privado da mesma forma que a Comissio.

36 — V., a este respeito, novamente, o acérddo Comissdao/EDF (ja referido na nota 3, n.° 78).

37 — Neste sentido — no que respeita ao critério do investidor privado —, o acérddo Comissao/EDF (ja referido na nota 3, n.” 86 e 104).

38 — Acoérdao de 22 de novembro de 2007, Espanha/Lenzing (C-525/04 P, Colet., p. 1-9947, n.° 59).
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61. Considerando que, atendendo as circunstincias concretas do caso concreto, sdo concebiveis
diversos comportamentos de um credor privado em economia de mercado — tal como no presente
caso, este poderd designadamente estar perante a alternativa de aceitar uma concordata ou de
pressionar o seu devedor no sentido da abertura de um processo de insolvéncia®” —, importa
ponderar cuidadosamente qual destes comportamentos do credor privado seria o mais provavel sem
que, neste ambito, existisse uma qualquer margem de apreciacdo por parte da autoridade que concede
a vantagem *.

62. Ao contrario do que sucede, nomeadamente, nos processos penais ou nos processos semelhantes
aos penais, neste contexto ndo € necessirio basear-se num elevado grau de probabilidade. Em
particular, ndo é, por conseguinte, necessario que o comportamento presumido do credor privado seja
«manifesto» no sentido de que deva ser considerado «muito provavel» ou «particularmente provavel»
ou pode mesmo ser vaticinado «sem qualquer duvida razoavel». Isto porque o teste do credor privado
é realizado em processo administrativos ou civis — quer seja num procedimento de controlo de
auxilios da Comissdo ou perante os drgdos jurisdicionais nacionais —* que visam assegurar a
execucdo eficaz da proibicdo de auxilios de Estado imposta pelo direito da Unido nos termos do
artigo 87.°, n.° 1, CE (artigo 107.°, n.° 1, TFUE), bem como repelir os eventuais perigos para a
concorréncia no seio do mercado interno. Por conseguinte, nestes processos o limiar para uma agao
contra os beneficios que o poder puiblico concede a determinadas empresas deve ser
comparativamente mais baixo. Neste sentido, num caso como o presente deveria ser suficiente
demonstrar que, tendo em consideracdo as circunstincias do caso concreto, um determinado
comportamento do credor privado (por exemplo, a insisténcia num processo de insolvéncia) teria sido
mais provdvel do que um outro comportamento (por exemplo, a rentincia a uma parte dos créditos
pendentes no dmbito da concordata) **.

63. Neste sentido, no acérdao recorrido o Tribunal Geral colocou corretamente a simples questdo de
saber se no presente caso um processo de insolvéncia ou um processo de execucdo fiscal «teria sido
mais vantajoso» para a Administracdo Fiscal da Republica Eslovaca do que a concordata celebrada
com a Frucona® e se a Comissio teria cometido, a este respeito, um erro manifesto de apreciacio na
decisdo controvertida.

64. Neste ambito, ndo é possivel acusar o Tribunal Geral de nédo ter tido em consideracdo o contetdo
do critério do credor privado ou de ter aplicado critérios errados na andlise da decisao controvertida da
Comissao.

39 — V., a este respeito, também as conclusdes do advogado-geral Mischo de 8 de junho de 2000 no processo Espanha/Comissdo (C-480/98,
Colet. 2000, pp. 1-8717, 1-8720, n.” 35 e 36) e do advogado-geral Poiares Maduro no processo Espanha/Comissdo (C-276/02, j referidas na
nota 4, n.”* 37 a 39).

40 — V., a este respeito, as minhas consideragdes nos n.” 52 a 56 das presentes conclusoes.

41 — Os processos perante a Comissdo tém natureza administrativa, enquanto os processos perante os 6rgaos jurisdicionais nacionais baseados no
artigo 88.°, n.° 3, terceira frase, CE (artigo 108.°, n.’ 3, terceira frase, TFUE) também podem ter natureza civil. No entanto, esta distingdo nao
tem importancia para a questao pertinente, relativa ao critério de apreciagéo.

42 — V., igualmente, a este respeito — em relacdo a um procedimento administrativo de controlo de concentracio —, as minhas conclusdes de
13 de setembro de 2007 no processo Bertelsmann e Sony Corporation of America/Impala (C-413/06 P, Colet. 2008, pp. 1-4951, 1-4960,
n.” 206 a 211).

43 — N.° 89, ultima frase, do acérdao controvertido; no mesmo sentido, o n.” 92 do mesmo acérdao. Também no acérdio HAMSA/Comisséo (ja

referido na nota 23, n. 172), o Tribunal Geral ja tinha decidido em termos semelhantes, ao basear-se simplesmente no facto de saber se um
credor privado «tinha recuperado uma parte importante dos seus créditos» durante a colocagdo em situacdo de liquidacao da empresa em
causa.
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ii) A fiscalizagdo jurisdicional da aplicagdo do teste do credor privado

65. No que respeita a aplicagdo concreta do teste do credor privado, a Frucona acusa o Tribunal Geral
de se ter contentado no presente caso com uma mera comparacdo ex post das respetivas vantagens e
desvantagens do processo de insolvéncia e do processo de concordata com base na perspetiva da
Comissdo, em vez de proceder a uma avaliacdo ex ante com base na perspetiva de um credor privado.
Em particular, o Tribunal Geral ndo teve suficientemente em consideracdo os pareceres apresentados a
Comissao sobre a duracdo de um possivel processo de insolvéncia, os quais, no entender da Frucona,
teriam tido uma importancia significativa para a decisao de qualquer credor privado razodavel.

% Quanto a necessidade de uma apreciacdo com base numa perspetiva ex ante

66. E perfeitamente pacifico que a questdo de saber se a empresa beneficiada, em condi¢des normais
de mercado, também poderia ter obtido a mesma vantagem que lhe foi concedida pelo poder publico
deve ser apreciada de acordo com o ponto de vista de um credor privado avisado*. Neste ambito,
devem ser tidas em conta as informacgdes de que um credor privado deste tipo dispunha a data da
concessdo da vantagem em causa. Tal como a Frucona sublinha corretamente, a avaliacdo da perspetiva
ex ante tem, por conseguinte, importéncia decisiva.

67. O Tribunal Geral analisou a legalidade da decisdo controvertida da Comissdo com base nesta
mesma perspetiva. No acérdao recorrido remete-se para as circunstdncias nas quais um credor
privado se teria baseado para ponderar as vantagens do processo de insolvéncia em relacdo ao
produto da concordata celebrada entre a Frucona e a Administragdo Fiscal local. O Tribunal Geral
analisa em particular a questao de saber «se o credor privado mais otimista teria optado por receber
225 milhoes de SKK [no &mbito de uma concordata judicial] em dezembro de 2004 em vez de receber
eventualmente até 239 milhoes de SKK [no ambito de um processo de insolvéncia] num periodo

compreendido entre «menos que a média» e sete anos» .

68. Deste modo, ndo pode ser seriamente colocado em causa o facto de o Tribunal Geral ter partido de
uma perspetiva ex ante ao analisar a legalidade da decisao controvertida.

% Quanto a duragdo de um possivel processo de insolvéncia

69. A recorrente acusa ainda o Tribunal Geral de ndo ter apreciado de forma suficientemente
aprofundada a questdo de saber se a Comissdo analisou o parecer relativo a duracdo de um possivel
processo de insolvéncia que lhe foi apresentado no processo administrativo e se deu a importancia
devida as informagdes dai resultantes, tendo também em consideracdo a experiéncia com processos de
insolvéncia de outras destilarias na Eslovaquia. A Frucona sublinha repetidamente o facto de esta
questdo constituir uma questdo juridica.

70. E correto que o conceito de auxilio de Estado, tal como se encontra definido no direito primario,
constitui um conceito juridico que deve ser interpretado com base em critérios objetivos. Por esta
razdo, o juiz da Unido deve, em principio, e tendo em conta tanto os elementos concretos do litigio
submetido a sua apreciagdo como o cardter técnico ou complexo das apreciagdes feitas pela Comissio,
exercer uma fiscalizagdo exaustiva no que diz respeito a questdo de saber se uma medida é abrangida
pelo dmbito de aplicagdo do artigo 87.°, n.° 1, CE (atual artigo 107.°, n.° 1, TFUE)*.

44 — Conclusdes do advogado-geral Poiares Maduro no processo Espanha/Comissdo (C-276/02, ja referidas na nota 4, n.° 36).
45 — N.” 128 do acérdio controvertido.

46 — Acordaos de 16 de maio de 2000, Franca/Ladbroke Racing e Comissao (C-83/98 P, Colet., p. I-3271, n.° 25); British Aggregates/Comisséo (ja
referido na nota 21, n° 111); e BNP Paribas e BNL/Comissio (ja referido na nota 21, n.* 100 e 104); v., ainda, os acdérdios
HAMSA/Comissao (ja referido na nota 23, n.° 159) e Olympiaki Aeroporia Ypiresies/Comissdo (ja referido na nota 25, n.° 284).
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71. A esta fiscalizagdo jurisdicional estd também sujeita a aplicacdo do critério do credor privado, ou
seja, do critério juridico, com base no qual a Comissdo decide se, e em que medida, as facilidades de
pagamento concedidas a uma empresa pelo poder publico podem ser qualificadas como vantagem na
ace¢do do direito que rege os auxilios de Estado®.

72. Tal como ja foi referido, a aplicagdo do critério do credor privado — tal como a aplicagdo do
critério do investidor privado com ele relacionado — exige legalmente uma apreciagao global de todas
as circunstancias do caso concreto tendo em consideracdo as informacdes apresentadas pelo
Estado-Membro em causa, bem como qualquer outro elemento pertinente para o presente caso **.

73. Caso seja necessario averiguar, tal como sucede no presente caso, se um credor privado teria
preferido aceitar uma concordata judicial ou se teria antes preferido pressionar o seu devedor no
sentido da abertura de um processo de insolvéncia, em regra a duracdo de um eventual processo de
insolvéncia também se incluird entre as circunstancias do caso concreto a ponderar.

74. O Tribunal Geral ndo ignorou de forma alguma esta situacdo, tendo, pelo contrério, analisado de
forma pormenorizada a questio da duracio de um possivel processo de insolvéncia no ambito da
fiscalizacdo da legalidade da decisdo controvertida, tendo ainda apreciado os fundamentos concretos
da decisdo controvertida®.

75. O acérdao recorrido analisa expressamente a acusa¢do da Frucona em sede de primeira instancia,
nos termos da qual a Comissdo ndo teve «em conta a duracdo do processo de insolvéncia na
Eslovdquia nem os relatérios de terceiros a esse respeito»; o Tribunal Geral conclui que «nao se pode
censurar a Comissdo de ter ignorado essa questdo e a posi¢do [da Frucona] a esse respeito» *.

76. Por conseguinte, o Tribunal Geral dificilmente pode ser acusado de ter ignorado a questio da
duracdo do processo de insolvéncia ao exercer a sua fiscalizacdo jurisdicional sobre a aplicacio do
critério do credor privado por parte da Comissdo.

77. A Frucona considera igualmente que o Tribunal Geral ndo analisou suficientemente a questido de
saber se a Comissdo atribuiu a devida importancia a duracdo de um possivel processo de insolvéncia
ao aplicar o teste do credor privado na decisdo controvertida.

78. A este respeito, importa referir que a ponderacdo correta dos varios aspetos do caso concreto, com
base nos quais um credor privado deveria ter formado a sua opinido, ndo constitui uma questdo
juridica, mas sim uma questdo de facto, cuja resposta pode variar muito de caso para caso e
pressupde sempre uma apreciacdo de contextos econdémicos complexos, para a qual a Comissao
dispde, como ¢é sabido, de uma ampla margem de apreciagdo®".

47 — V., neste sentido, o acérdio HAMSA/Comissao (ja referido na nota 23, n. 165 e 171), no qual é analisado se o método aplicado pela
Comisséo estd juridicamente correto.

48 — V., neste sentido — em relagdo ao critério do investidor privado —, o acérddo Comissdao/EDF (jd referido na nota 3, n.”* 86 e 104); v., ainda
— em relagdo ao critério do credor privado —, as conclusdes do advogado-geral Poiares Maduro no processo Espanha/Comissido (C-276/02,
ja referido na nota 4, n.° 37): «tomada em consideracdo de todos os fatores».

49 — N.” 123 a 129 do acérdao controvertido; no n.° 123 do referido acérdao, remete-se expressamente para o quadragésimo e o quinquagésimo
quarto considerando da decisdo controvertida.

50 — N.° 123 do acérddo controvertido. Nos n.”* 114 e 115 das presentes conclusdes, analiso a questdo de saber se o Tribunal Geral falseou, com
estas declaragoes, o conteudo da decisdo controvertida.

51 — Acoérdaos de 29 de fevereiro de 1996, Bélgica/Comissdo (C-56/93, Colet., p. I-723, n.° 11), Espanha/Lenzing (ja referido na nota 38, n.’ 56), e
de 2 de setembro de 2010, Comissdo/Scott (C-290/07 P, Colet., p. I-7763, n.° 64); v., igualmente, os acérddos HAMSA/Comissdo (ja referido
na nota 23, n.” 127) e Olympiaki Aeroporia Ypiresies/Comissao (ja referido na nota 25, n.” 285).
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79. Segundo jurisprudéncia constante, o controlo jurisdicional de um ato da Comissdao que envolva
uma apreciacdo econdémica complexa deve, por conseguinte limitar-se a verificagdo do respeito das
regras processuais e da fundamentagdo, da exatiddo da matéria de facto em que se baseou a opgao
contestada, da inexisténcia de erro manifesto na apreciacdo da matéria de facto e da inexisténcia de
desvio de poder™.

80. Ao contrario do que sucede em processos respeitantes a cartéis, os 6rgaos jurisdicionais da Unido
ndo dispéem da competéncia de plena jurisdicdo (artigo 261.° TFUE) no que respeita a decisdes da
Comissdao em matéria de auxilios de Estado que sdo de natureza meramente administrativa e nao
incluem qualquer sancdo. Por conseguinte, ndo compete ao Tribunal Geral substituir a apreciagdo da
Comissdo, no plano econémico, pela sua®.

81. Foi nestes mesmos limites das suas competéncias jurisdicionais que o Tribunal Geral se manteve
ao analisar em primeira instdncia a decisdo controvertida no que respeita a consideracdo da duragdo
de um possivel processo de insolvéncia, tendo, ap6és uma andlise detalhada dos argumentos
apresentados pela Frucona, chegado a conclusdo de que a Comissdo ndo cometeu um erro manifesto
de apreciacio ™.

82. Certamente é possivel ter um entendimento especifico completamente diferente quanto a questdo
de saber se no presente caso a apreciacdo dos diferentes elementos da matéria de facto por parte da
Comissdo e do Tribunal Geral é convincente. Isto foi, desde logo, demonstrado pelo debate aceso
entre os intervenientes na audiéncia, bem como pelas suas respostas as questdes orais colocadas pelo
Tribunal de Justica. A questdo de saber qual a presumivel duracio de um eventual processo de
insolvéncia no presente processo, em particular, manteve-se controversa®, bem como a questio de
saber qual a importancia que um credor privado teria atribuido as incertezas a este respeito no
ambito da sua tomada de decisdo®, qual o grau de fiabilidade dos pareceres apresentados a Comissdo
a este respeito®, bem como que mais-valia teria podido obter um credor privado num processo de
insolvéncia em relacdo a concordata celebrada com a Administracdo Fiscal local, tendo também em
consideragdo os juros sobre o montante da concordata .

83. Para se considerar que houve erro manifesto de apreciacdo da Comissdo ndo basta, no entanto, que
se tenha apenas uma opinido diferente da Comissdo. Se, nomeadamente, a matéria de facto e a base
probatéria mostram que sao defensaveis diferentes apreciagdes, ndo se pode criticar do ponto de vista
juridico que a Comissdo se tenha decidido por uma delas, que pode ndo ser aquela que um
interveniente, o Tribunal Geral ou o Tribunal de Justica considera preferivel. Apenas existe um
manifesto erro de apreciacdo quando as conclusoes retiradas pela Comisséo, face a situacao de facto e
as provas, nao sejam de todo defensaveis, isto é, quando ndo se possa considerar que existe qualquer
base razodvel para as mesmas®.

52 — Acoérdiaos Chronopost e La Poste/UFEX e o. (ja referido na nota 20, n.” 143) e Comissdo/Scott (ja referido na nota 51, n.’ 66, Gltima frase).

53 — Despacho de 25 de abril de 2002, DSG Dradenauer Stahlgesellschaft/Comissiao (C-323/00 P, Colet., p. 1-3919, n.° 43), e acérdios
Espanha/Lenzing (ja referido na nota 38, n.° 57, ultima frase) e Comissdo/Scott (ja referido na nota 51, n.” 66, primeira frase).

54 — N.* 123 a 129 do acérdio recorrido, em particular o n.° 129 do referido acérdao.
55 — V., a este respeito, os n.° 123 a 127 do acérdao recorrido.

56 — A Comissao sublinhou repetidamente, particularmente na audiéncia, que a duragdo do processo de insolvéncia nao teria desempenhado um
papel determinante na tomada de decisio de um credor privado no presente caso, tendo-se a Frucona oposto veemente a este

entendimento.
57 — V., a este respeito, os n.° 124 a 126 do acérdio recorrido.
58 — V., a este respeito, em particular, os n.° 128 e 137 do acérdio recorrido.

59 — V., a este respeito, as minhas conclusdes de 17 de setembro de 2009 no processo Comissao/Alrosa (C-441/07 P, Colet., p. I-5949, n.* 84).
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84. Por conseguinte, no presente caso ndo pode ser exigido ao Tribunal Geral que este, a respeito da
avaliacdo dos imponderdveis e da duracdo de um possivel processo de insolvéncia, substitua a
apreciacdo da matéria de facto da Comissdo pela sua propria. Seria sobretudo errado que o Tribunal de
Justica, agora como instidncia de recurso, substituisse pela sua prépria apreciacdo a do Tribunal Geral
ou a da Comissdo em relagdo aos imponderaveis e a duracao de um possivel processo de insolvéncia.
85. No entanto, é este mesmo resultado que a recorrente tenta efetivamente obter com a sua
argumentacdo relativa a duracdo de um possivel processo de insolvéncia e a perspetiva ex ante: a
coberto de supostas questoes de direito, pretende convidar o Tribunal de Justica a substituir pela sua
prépria apreciacdo da matéria de facto a do Tribunal Geral e da Comissdo. O Tribunal de Justica
deveria resistir a esta tentacdo caso ndo pretenda alargar significativamente a sua competéncia no
ambito do recurso.

86. Tendo isto em consideracdo, as criticas expostas pela Frucona em relacio a fiscalizacdo
jurisdicional da aplicacdo do teste do credor privado ndo podem ser acolhidas.

3. Conclusao provisoria

87. Em resumo, importa concluir que o primeiro fundamento apresentado pela Frucona é admissivel,
mas improcedente.

B — Segundo fundamento: o Tribunal Geral é acusado de ter melhorado posteriormente a
fundamentacio da Comissdo e desvirtuado elementos de prova

88. O segundo fundamento é composto por quatro partes, que dizem respeito as observacoes do
Tribunal Geral em relacdo aos custos de um processo de insolvéncia®, a dura¢io de um processo de
insolvéncia®, a suposta prudéncia da Comissdo na sua avaliacio da matéria de facto® e a suposta
importancia de uma divida remanescente apds a realizacio de um processo de insolvéncia®.

89. Em todas as quatro partes deste fundamento, a Frucona acusa o Tribunal Geral de ter, de modo
inadmissivel, substituido pela sua prépria argumentacdo e avaliacdo econémica da matéria de facto a
avaliagio da Comissido. «Além disso, ou a titulo subsididrio» **, a Frucona alega que o Tribunal Geral
se baseou numa apreciacio manifestamente errénea dos elementos de prova existentes. Na medida em
que as questdes judiciais suscitadas relativamente a todas as quatro partes deste segundo fundamento
sdo, por conseguinte, muito semelhantes, hid que analisd-las em conjunto.

90. Caso a Comissdo levante, desde logo, objecoes as remissdes para a peticdo apresentada em primeira
instancia, através das quais a Frucona aprofundou a sua argumentagdo no recurso, esta alegacdo nio
deve ser acolhida, pelos mesmos motivos ja apresentados no dmbito do primeiro fundamento ®.

1. Quanto a acusacgdo de que o Tribunal Geral substituiu pela sua prépria argumentacgdo a da Comissdo

91. A Frucona comega por invocar o facto de o Tribunal Geral ter repetidamente substituido a andlise
da Comissao pelo seu préprio raciocinio, bem como pela sua apreciacdo econémica da matéria de
facto, tendo, por conseguinte, cometido um erro de direito.

60 — N.” 134 a 137 do acdrdao recorrido.

61 — N.” 123 a 129 do acérdao recorrido.

62 — N.*® 116 a 120, 128, 137 e 185 a 190 do acdrdio recorrido.
63 — N.” 113 e 121 do acérdao recorrido.

64 — Na lingua do processo: «Further or alternatively».

os

65 — V., supra, n.”* 26 e 27 das presentes conclusdes.
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92. E correto que, ao decidir um recurso de anulacgio, o Tribunal de Justica e o Tribunal Geral nao
podem, em nenhuma hipétese, substituir pela sua propria fundamentacio a do autor do ato
impugnado®, o que expressa a natureza cassatéria do recurso de anulagio, que se baseia, em ultima
instancia, no principio do equilibrio institucional que caracteriza a estrutura e o funcionamento da
Unido Europeia. A salvaguarda do equilibrio institucional implica que cada uma das instituicdes
exerca as suas competéncias com respeito pelas competéncias das outras®.

93. Daqui resulta que o juiz da Unido ndo pode fundamentar de forma diferente e depois manter um
ato da Unido que se baseia em fundamentos incorretos ou mesmo ilegais, na medida em que fora do
ambito de aplicagdo da competéncia de plena jurisdicao (artigo 261.° TFUE) o juiz da Unido ndo pode
reformar o ato impugnado, devendo antes anuld-lo caso, e desde que, o recurso de anulagdo tenha
fundamento (artigo 264.°, n.° 1, TFUE)®. Compete entdo as institui¢des, aos 6rgios e aos organismos
da Unido tomar as medidas necessdrias a execugdo do acérdao de anulagao (artigo 266.°, n.° 1, TFUE).

94. Nada impede, no entanto, o juiz da Unido de analisar intensivamente os fundamentos e os
argumentos apresentados pelo respetivo recorrente quanto a sua validade e de os examinar
detalhadamente®. Pelo contrdrio, o artigo 264.°, n.° 1, TFUE, exige mesmo uma anélise deste tipo, na

medida em que apenas um recurso de anulacdo (admissivel e) fundamentado pode levar a anulacdo
do ato da Unido impugnado.

95. No presente caso, o Tribunal Geral procedeu precisamente a uma andlise deste tipo, tendo
examinado intensivamente nas passagens do acdérddo contestadas pela Frucona as objecdes e os
argumentos por ela apresentados no ambito do seu recurso de anulagdo, bem como os argumentos de
defesa apresentados pela Comissdo a este respeito. O Tribunal Geral concluiu, neste ambito, que
nenhuma das objecoes levantadas pela Frucona e nenhum dos argumentos por ela invocados
justificava a anulacdo da decisio controvertida™.

96. No presente caso, o Tribunal Geral de forma alguma considerou incorretos ou ilegais os
fundamentados apresentados pela Comissao na decisdao controvertida e os substituiu pela sua prépria
argumentacdo, de teor diferente. O Tribunal Geral ndo chegou nomeadamente a conclusdo de que a
decisao controvertida deveria ser mantida com base em fundamentos diferentes dos apresentados pela
Comissdo. Pelo contrario, o acérdao recorrido baseia-se no facto de a decisdo controvertida, incluindo
a sua fundamentacdo (ainda) conseguir resistir a uma andlise juridica, apesar de apresentar algumas
falhas indiscutiveis.

97. O Tribunal Geral apenas procedeu num tinico ponto a uma correcao dos fundamentos favoraveis a
consideracdo da existéncia de um auxilio de Estado na acegdo do artigo 87.°, n.° 1, CE, apresentados
pela Comissao na decisdo controvertida, tendo identificado um erro de célculo da Comissao a respeito
dos custos de um processo de insolvéncia. Neste sentido, corrigiu entdo a avaliacdo, expressa na
decisdo controvertida, do previsivel produto da venda dos ativos para o credor publico em resultado
de um possivel processo de insolvéncia, de 239 milhoes de SKK para 225,5 SKK, tendo-se depois
baseado neste montante corrigido na anélise posterior dos argumentos apresentados pela Frucona”.

66 — Acoérdaos de 27 de janeiro de 2000, DIR International Film e o./Comissdo (C-164/98 P, Colet., p. 1-447, n.”* 38 e 49); de 1 de junho de 2006,
P&O European Ferries (Vizcaya) e Diputaciéon Foral de Vizcaya/Comissao (C-442/03 P e C-471/03 P, Colet., p. I-4845, n.”* 60 e 67); e British
Aggregates/Comissdo (ja referido na nota 21, n.° 141).

67 — Acoérdaos de 22 de maio de 1990, Parlamento/Conselho (C-70/88, Colet., p. I-2041, n.° 22), e de 6 de maio de 2008, Parlamento/Conselho
(C-133/06, Colet., p. I-3189, n.° 57); no mesmo sentido, o acdérdiao de 15 de novembro de 2011, Comissdao/Alemanha (C-539/09, Colet.,
p. [-11235, n.° 56).

68 — V., a este respeito, novamente, a jurisprudéncia indicada na nota 66.

69 — No mesmo sentido, os acérdaos de 2 de abril de 2009, Bouygues e Bouygues Télécom/Comissao (C-431/07 P, Colet., I-2665, n.° 68), e de 19
julho 2012, Alliance One International e o./Comissdo e o. (C-628/10 P e C-14/11 P, n.”* 121 e 122).

70 — V., em particular, os n.”* 149 a 151 e 168 do acérdio recorrido.

71 — N.° 137 do acérdio recorrido.
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98. A este respeito, importa referir que, no ambito de um recurso de anulagido, o Tribunal Geral pode
ser levado a interpretar a fundamentagdo do ato impugnado de uma forma diferente do seu autor, ou
mesmo, em certas circunstincias, a recusd-la, desde que este procedimento seja justificado por
elementos materiais”.

99. No presente caso, o Tribunal Geral considerou que o referido elemento material era constituido
por um erro de céalculo da Comissdo, permitindo-lhe afastar-se pontualmente das consideragcbes com
base nas quais a Comissdo fundamentou na decisdo controvertida a existéncia de um auxilio de
Estado na acegdo do artigo 87.°, n.° 1, CE.

100. Mesmo tendo em consideragio o papel do juiz da Unido num recurso de anula¢io”, deve
concluir-se que esta divergéncia em relacdo a fundamentacdo da decisdo controvertida é justificada, na
medida em que ndo teve quaisquer repercussdes assinaldveis sobre a correcdo juridica da conclusdo da
Comissdo (existéncia de um auxilio de Estado na acegdo do artigo 87.°, n.° 1, CE). Uma anulagdo da
decisdao controvertida, em contrapartida, seria totalmente desproporcionada em relagdo a importancia
e aos efeitos do erro de céalculo apurado.

101. Os montantes calculados ndo apresentavam uma diferenca significativa, na medida em que o
produto minimo da venda dos ativos no ambito de um possivel processo de insolvéncia que a
Administracdo Fiscal eslovaca poderia esperar se situava, apds a correcdo do erro de calculo, apenas
nos 225,5 milhdes de SKK. Tal como o Tribunal Geral expo6s, o montante corrigido é «quase igual»
ao montante de 224,3 milhdes de SKK efetivamente pago pela Frucona a Administracdo Fiscal local
no ambito da concordata. Contudo, o montante de 225,5 milhoes de SKK — que representa, para além
disso, uma avaliacdo extremamente prudente — ainda se situava 1,2 milhdes de SKK acima do
montante de 224,3 milhoes de SKK efetivamente cobrado pela Administragio Fiscal local ™.

102. Atendendo a esta situacdo, o Tribunal Geral concluiu corretamente que a Comissdao nao cometeu
qualquer erro manifesto ao considerar que o produto da venda dos ativos da recorrente em processo
de insolvéncia, deduzidos os respetivos custos, teria sido mais favordavel do que o montante obtido
pelas autoridades eslovacas em execucdo da concordata”™.

103. Considerando a ampla margem de apreciagio de que a Comissdo dispde na apreciacdo de
contextos econémicos complexos™, o Tribunal Geral nio poderia imputar & Comissdo um erro
manifesto de apreciacdo. A presuncio de que um credor privado avisado em economia de mercado
teria optado por um processo de insolvéncia com um previsivel produto minimo da venda dos ativos
de 225,5 milhdes de SKK, em detrimento de um pagamento imediato de 224,3 milhdes de SKK, era
bastante defensdvel. Ao contririo do entendimento da Frucona, tendo em consideracdo as
circunstancias particulares do caso concreto, que o Tribunal Geral alids analisou de forma
pormenorizada”, nido era de forma alguma seguro que um credor privado tivesse, em virtude da
possivel perda de tempo relacionada com um processo de insolvéncia, optado pelo pagamento
imediato de 224,3 milhdes de SKK, renunciado assim a divida remanescente em detrimento do
pagamento da massa falida.

72 — Acérdaos DIR International Film e o./Comissdo (jd referido na nota 66, n.° 42) e British Aggregates/Comissdo (ja referido na nota 21,

n.° 142).
73 — V., a este respeito, supra, n.”* 92 a 94 das presentes conclusdes.
74 — Em 9 de julho de 2004, ou seja, no dia em que a Administracdo Fiscal local aceitou a proposta de concordata apresentada pela Frucona,

1,2 milhdes de SSK correspondiam aproximadamente a 30 079 euros (a taxa de cAmbio constante do JO 2004, C 178, p. 1). Em
17 de dezembro de 2004, ou seja, no dia em que a Frucona pagou a Administracdo Fiscal local o montante do imposto especial de consumo
acordado na concordata, 1,2 milhdes de SSK correspondiam aproximadamente a 31 061 euros (a taxa de cambio constante do JO 2004,

C 313, p. 1).
75 — N.° 137 do acérdio recorrido.
76 — V., supra, a este respeito, em particular, o n.° 60 das presentes conclusdes.

77 — N.” 124 a 128 do acérdao recorrido.
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104. Neste contexto, importa igualmente recordar que o critério das facilidades que a empresa
beneficidria «manifestamente» ndo teria obtido de um credor privado em condi¢des equiparaveis,
utilizado pela jurisprudéncia, ndo deve ser entendido como um critério quantitativo’. Pelo contrdrio,
é suficiente que o comportamento presumido de um credor privado na decisdo controvertida (ou seja,
a insisténcia num processo de insolvéncia) possa ser considerado como mais provavel numa situagao
equiparavel, tendo em consideracdo a margem de apreciacio da Comissdo, do que o comportamento
efetivamente adotado pelo credor publico (ou seja, a rentncia a 65% dos seus créditos no dmbito de
uma concordata). No presente caso ndo se colocam exigéncias elevadas em relacio ao grau de
probabilidade ”.

105. Tudo ponderado, ha que considerar que a primeira objecdo levantada pela Frucona no ambito do
segundo fundamento é improcedente.

2. Quanto a acusac¢ao de desvirtuagdo dos elementos de prova

106. Por fim, importa ainda analisar a segunda objecdo levantada pela Frucona no ambito deste
segundo fundamento, relacionada com a acusagdo de desvirtuacdo de elementos de prova.

a) Admissibilidade

107. Por principio, a desvirtuacdo de elementos de prova constitui uma questdo de direito que pode ser
apreciada, de forma admissivel, pelo Tribunal de Justica em sede de recurso. De acordo com o disposto
nos artigos 256.°, n.° 1, TFUE, 51.°, primeiro paragrafo, do Estatuto do Tribunal de Justica e 112.°, n.° 1,
primeiro paragrafo, alinea c¢), do Regulamento de Processo do Tribunal de Justica, quando um
recorrente invoca uma desvirtuacido de elementos de prova por parte do Tribunal Geral, deve indicar
de modo preciso os elementos que, em seu entender, foram desvirtuados por esse dérgao jurisdicional
e demonstrar os erros de andlise que, na sua apreciacdo, levaram o Tribunal Geral a essa
desvirtuacio .

108. No seu recurso, a Frucona ndo conseguiu cumprir estas exigéncias elevadas. Apesar de ter
esclarecido de forma elaborada por que razio ndo considerava corretas as consideracdes do Tribunal
Geral em relacdo aos custos de um processo de insolvéncia, a duracdo de um processo de insolvéncia,
a presumivel prudéncia da Comissdo na sua apreciacdo da matéria de facto e ao presumivel significado
de uma divida remanescente apos a realizacdo do processo de insolvéncia, ndo forneceu, no entanto,
informacdes precisas em relacdo a questdo de saber que elemento de prova o Tribunal Geral terd
concretamente desvirtuado e onde se verifica exatamente o respetivo erro de apreciacdo. Em geral, a
Frucona limita-se a declarar globalmente — com uma unica frase ou por vezes mesmo com metade
de uma frase — no final de cada uma das suas consideragdes relativas ao segundo fundamento que o
Tribunal Geral se baseou numa «desvirtuacdo clara» ou numa «apreciagdo manifestamente errada» dos
«elementos de prova existentes».

109. Nestas condigoes, considero que a objecdo da desvirtuacdo dos elementos de prova néo foi, desde
logo, levantada de uma forma admissivel.

78 — V., supra, n.”* 48 a 51 das presentes conclusoes.
79 — V., supra, n.”* 61 e 62 das presentes conclusoes.

80 — Acoérdaos de 7 de janeiro de 2004, Aalborg Portland e o./Comissio (C-204/00 P, C-205/00 P, C-211/00 P, C-213/00 P, C-217/00 P
e C-219/00 P, Colet., p. I-123, n.”* 50 e 159); de 17 de junho de 2010, Lafarge/Comissdo (C-413/08 P, Colet., p. I-5361, n.° 16); e de
9 de junho de 2011, Comitato «Venezia vuole vivere» e 0./Comissdo (C-71/09 P, Colet., p. I-4727, n.° 152).
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b) Procedéncia

110. Mesmo que se pretendesse considerar admissivel esta objecdo, a mesma seria, pelo menos,
improcedente.

111. A recorrente expds ao longo de varias paginas por que razdo ndo considera convincentes as
consideracdes do Tribunal Geral em relacdo aos custos de um processo de insolvéncia, a duragdo de
um processo de insolvéncia, a presumivel prudéncia da Comissdo na apreciacio da matéria de facto e
ao presumivel significado de uma divida remanescente apés a realizacdo do processo de insolvéncia.

112. No entanto, ndo sdo estas questdes que estio em causa quando se discute a desvirtuacdo de
elementos de prova. Tal desvirtuacdo apenas existe quando, sem ter recorrido a novos elementos de
prova, a apreciagdo dos elementos de prova existentes se afigura manifestamente errada *'. Por outras
palavras, a apreciacdo dos elementos de prova no acérdao recorrido deve ser francamente inadmissivel,
devendo o erro de apreciagdo cometido pelo Tribunal Geral impor-se desde logo. Caso a prova
existente permita vdarias interpretacoes, tal como sucedera frequentemente no caso de contextos
economicos complexos, ndo é possivel acusar o Tribunal Geral de ter optado por uma delas, apesar
de o proprio recorrente ou o Tribunal de Justica considerarem mais adequada uma interpretaciao
diferente.

113. As opinides podem divergir quanto a questdo de saber se no presente caso as consideracdes do
Tribunal Geral em relacdo aos custos de um processo de insolvéncia, a prudéncia da Comissdao na sua
apreciagdo da matéria de facto e ao significado de uma divida remanescente apds a realizagcdo do
processo de insolvéncia sao convincentes. No entanto, ndo se pode afirmar que as conclusdes a que o
Tribunal Geral chegou com base nas provas existentes sdo manifestamente erradas.

114. O mesmo se aplica a questdo, intensamente debatida na fase escrita e oral do processo perante o
Tribunal de Justica, de saber se a Comissdo analisou a duracio de um processo de insolvéncia na
decisdo controvertida. No entender do Tribunal Geral, «ndo se pode censurar a Comissdo de ter
ignorado essa questdo e a posi¢do da [Frucona] a esse respeito» *. A Frucona sublinha, porém, que a
decisdo controvertida é omissa em relacio a questdo da duragdo de um processo de insolvéncia,
acusando o Tribunal Geral, a este respeito, de desvirtuacdo da referida decisao.

115. Esta acusacdo nio tem fundamento. E certo que a decisdo controvertida nio permite constatar
expressamente se a Comissao analisou a questdo relativa a duracdo do processo de insolvéncia e de
que forma teve em consideracdo esta questdo na aplicacdo do critério do credor privado. Com base
apenas no siléncio da decisdo controvertida ndo é, no entanto, possivel concluir necessariamente que
a Comissdo ignorou a problemdtica relativa a duragdo de um processo de insolvéncia —
contrariamente ao que sustenta a Frucona. A este respeito, a decisdo controvertida estd aberta as mais
diversas interpretagdes. Por conseguinte, ndo se pode considerar como manifestamente errado o facto
de o Tribunal Geral — ao contrdrio da recorrente — partir do pressuposto de que a Comissdo
analisou a referida problematica e o ponto de vista expresso pela Frucona. E tanto mais assim que no
quadragésimo e no quinquagésimo considerando da decisdo controvertida, para os quais o Tribunal
Geral remete expressamente®, ¢ possivel encontrar claros indicios de que a Comissio estava, pelo

81 — Acoérdaos de 18 de janeiro de 2007, PKK e KNK/Conselho (C-229/05, Colet., p. 1-439, n.° 37); de 22 de novembro de 2007, Sniace/Comissao
(C-260/05 P, Colet., p. I-10005, n.° 37); e Comitato «Venezia vuole vivere» (ja referido na nota 80, n.” 153).

82 — N.° 123 do acérdio recorrido.
83 — V., novamente, o n.° 123 do acérdao recorrido.
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menos, consciente da referida problemadtica. Possivelmente, a Comissdo considerou, no entanto, que,
tendo em consideracdo as circunstancias concretas do presente caso™, esta problematica ndo era
decisiva, tendo, por esse motivo, prescindido de tecer consideragbes mais pormenorizadas quanto a
duracdo de um possivel processo de insolvéncia na fundamentagao®.

116. Tudo ponderado, parece-me que a Frucona, a coberto de uma acusacdo de desvirtuagdo, na
verdade pretende convencer o Tribunal de Justica a reapreciar os elementos de facto e de prova ja
analisados pelo Tribunal Geral no processo em primeira instincia. No entanto, este tipo de
procedimento ndo é, no entanto, compativel com a natureza do processo de recurso, em que o
Tribunal de Justica, de acordo com o disposto no artigo 256.°, n.° 1, TFUE, se deve limitar a andlise
das questdes de direito®.

117. Neste sentido, a objecdo relativa a desvirtuacdo de elementos de prova ndo é apenas inadmissivel,
mas também improcedente.

3. Conclusao provisoria

118. O segundo fundamento apresentado pela Frucona também deve, por conseguinte, ser julgada
improcedente na sua totalidade.

V — Despesas

119. Se o recurso for julgado improcedente, como proponho, o Tribunal de Justica decidira sobre as
despesas (artigo 122.°, n.° 1, do Regulamento de Processo), sendo que os detalhes decorrem do
artigo 69.°, conjugado com o artigo 118.° do Regulamento de Processo.

120. Nos termos do artigo 69.°, n.” 2, do Regulamento de Processo, a parte vencida é condenada nas
despesas se a parte vencedora o tiver requerido. Tendo a Frucona sido vencida, e a Comissdo e a
St. Nicolaus - trade, esta na qualidade de interveniente no processo, formulado os pedidos
correspondentes, deve a Frucona suportar as despesas destas.

VI — Conclusio

121. Atendendo as consideracdes que precedem, proponho ao Tribunal de Justica que decida nos
seguintes termos:

1. E negado provimento aos recursos.

2. A Frucona Kosice a. s. é condenada nas despesas.

84 — Estas circunstincias sdo descritas mais pormenorizadamente nos n.”* 124 a 128 do acérdao recorrido, tendo sido também objeto de uma
andlise intensa e altamente controversa no processo perante o Tribunal de Justiga.

85 — Possivelmente, a Comissdo orientou-se, neste contexto — correta ou incorretamente —, pela jurisprudéncia nos termos da qual a Comissio,
na fundamentagdo da sua decisdo, ndo é obrigada a tomar posicdo sobre elementos manifestamente despropositados, desprovidos de
significado ou claramente secundarios (acérdaos Chronopost e La Poste/UFEX e o., ja referido na nota 20, n. 89; de 10 de julho de 2008,
Bertelsmann e Sony Corporation of America/Impala, C-413/06 P, Colet., p. I-4951, n.* 167; e EIf Aquitaine/Comissao, ja referido na nota 9,
n.° 154).

86 — Acoérdaos de 15 de margo de 2007, British Airways/Comissdo (C-95/04 P, Colet., p. 1-2331, n.° 137); Bertelsmann e Sony Corporation of
America/Impala (ja referido na nota 85, n. 29); de 29 de mar¢o de 2011, ThyssenKrupp Nirosta/Comissdo (C-352/09 P, Colet., p. [-2359,
n.° 180); e Elf Aquitaine/Comissdo (jd referido na nota 9, n.° 68).
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