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«Concorréncia — Auxilios de Estado (artigo 107.°, n.° 1, TFUE) — Sistema de garantia belga que
protege as participacdes detidas por sdcios pessoas singulares de cooperativas financeiras
reconhecidas — Validade da Decisdao da Comissdo Europeia de proibicdo do sistema de garantia
(Decisao 2014/686/UE) — Dever de ‘standstill’ (artigo 108.°, n.° 3, TFUE) — Sistemas de garantia dos
depdsitos (Diretiva 94/19/CE)»

I — Introducio

1. A crise econémica e financeira mundial que comecou em 2008 conduziu a diversos problemas na
Unido Europeia, com os quais o Tribunal de Justica também tem vindo a confrontar-se
reiteradamente. Em relacdo aos ultimos anos, ha que destacar certamente dois processos com
dimensdo constitucional, em que o Tribunal de Justica foi chamado a decidir sobre a validade de
algumas medidas tomadas a nivel europeu para refor¢ar a Unido Econémica e Monetdria>. Menos
espetaculares, mas contudo de grande alcance econdémico, social e politico, sdo determinadas medidas
dos Estados-Membros para estabilizar os seus respetivos setores financeiros e proteger as poupancas
dos cidaddos da Unido. O presente processo prejudicial tem precisamente por objeto uma medida
dessa natureza.

2. No contexto da recapitalizacdo do banco franco-belga Dexia, que atravessava fortes turbuléncias, o
Estado belga concedeu uma garantia a favor das varias pessoas singulares®, que nessa altura eram
socios de trés cooperativas financeiras do Grupo ARCO* (a seguir também «cooperativas financeiras
ARCO» ou simplesmente «ARCO»). Nessa época, o ARCO era um dos principais acionistas do Dexia.

3. A referida garantia concedida para as participacdes detidas por particulares nas cooperativas do
Grupo ARCO (a seguir também «garantia ARCO») foi objeto de criticas do ponto de vista juridico
sob dois aspetos.

1 — Lingua original: aleméo.

2 — Acérdaos Pringle (C-370/12, EU:C:2012:756) e Gauweiler e o. (C-62/14, EU:C:2015:400).

3 — A seguir, e empregando a terminologia da Comissdo Europeia neste caso, também designadas como «privados», «particulares» ou «sécios
privados».

4 — O Grupo ARCO ¢ constituido por varias cooperativas, que tém origem no movimento de trabalhadores cristdos na Bélgica na década de

1930, designadamente no Algemeen Christelijk Werknemersverbond (ACW) e no Mouvement Ouvrier Chrétien (MOC). Segundo
informagdes do ARCO ao Tribunal de Justi¢a, aproximadamente 7% da populagdo belga detém hoje em dia participagdes nas cooperativas
financeiras do ARCO, cujas participagdes estao a 99% em maos de particulares. De modo semelhante, o 6rgéo jurisdicional de reenvio refere
que séo afetadas 800 000 particulares. Desde finais de 2011, as trés cooperativas financeiras do ARCO, designadamente a Arcopar, a Arcofin
e a Arcoplus, encontram-se em liquidagéo.
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4. Por um lado, a Comissdo Europeia debrugou-se sobre a garantia ARCO, qualificando em 2014 o
sistema de garantia na sua origem através da Decisdo 2014/686/UE como auxilio estatal e
declarando-o incompativel com o mercado interno®. A Comissdo ordenou ao Reino da Bélgica que
exigisse a restituicdo das vantagens ligadas a essa regulamentacdo e que ndo efetuasse quaisquer
pagamentos a titulo da garantia ARCO. Contra a decisdo referida encontram-se atualmente pendentes
no Tribunal Geral da Unido Europeia dois recursos de anulagio®.

5. Por outro lado, a garantia ARCO chamou a atengdo de uma série de investidores privados e
institucionais na Bélgica, que tinham investido o seu dinheiro ndo em participagdes nas cooperativas
do Grupo ARCO, mas diretamente ou por intermédio de sociedades de holding em a¢des do Dexia ou
noutras sociedades de capitais e que agora se sentiam prejudicados pelo facto de nido gozarem de tal
garantia. Através dos seus recursos que interpuseram contra o Estado belga deram inicio a um litigio
que entretanto chegou ao Grondwettelijk Hof (Tribunal Constitucional do Reino da Bélgica).

6. O Tribunal Constitucional belga submeteu agora ao Tribunal de Justica para apreciacdo deste os
dois aspetos da garantia ARCO. Além da validade da Decisdao 2014/686 da Comissdo, o Tribunal de
Justica deve analisar se um sistema de garantia como o sistema belga é compativel com as disposi¢oes
do direito da Unido sobre a garantia de depésitos nos termos da Diretiva 94/19/CE’, e com a proibi¢iao
de auxilios estatais prevista no artigo 107.°, n.° 1, TFUE e 108.°, n.° 3, TFUE.

II - Quadro juridico

A — Direito da Unido

7. No direito da Unido, o quadro juridico deste caso é determinado, por um lado, pelos artigos 107.°,
108.° e 296. TFUE, bem como pelos artigos 20.° e 21.° da Carta dos Direitos Fundamentais e, por
outro, pela Diretiva 94/19°%. Em seguida, limito-me a reproduzir apenas as disposi¢des pertinentes da
diretiva.

8. Para efeitos da Diretiva 94/19, o seu artigo 1.° prevé, nomeadamente, os seguintes conceitos:

«1. ‘Dep6sito’: os saldos credores resultantes de fundos existentes numa conta ou de situagoes
transitérias decorrentes de operagdes bancarias normais, que devem ser restituidos pela instituicao
de crédito nas condicdes legais e contratuais aplicaveis, e as dividas representadas por titulos
emitidos pela instituicdo de crédito.

As partes sociais das building societies do Reino Unido e da Irlanda, com excecdo das que tém natureza
de capital e sdo abrangidas pelo artigo 2.°, devem ser tratadas como depdsitos.

[...]

4. ‘Instituicdo de crédito: uma empresa cuja atividade consiste em receber do publico depdsitos ou
outros fundos reembolsaveis e em conceder créditos por sua propria conta.

5 — Decisdo 2014/686/UE da Comissdo, de 3 de julho de 2014, relativa ao auxilio estatal SA.33927 (12/C) (ex 11/NN) executado pela Bélgica —
Sistema de garantia que protege as participagoes detidas por sécios pessoas singulares de cooperativas financeiras [notificada com o
numero C(2014) 1021] (JO 2014, L 284, p. 53).

6 — Processos Bélgica/Comissao (T-664/14) e Arcofin e 0./Comissdo (T-711/14).

7 — Diretiva 94/19/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 30 de maio de 1994, relativa aos sistemas de garantia de depdsitos (JO 1994,
L 135, p. 5).

8 — Entretanto, a Diretiva 94/19 foi revogada e substituida por uma reformulagdo que, todavia, s6 produz efeitos a partir de 4 de julho de 2019 (v.
artigo 21.° da Diretiva 2014/49/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, relativa aos sistemas de garantia de
depésitos, JO 2014, L 173, p. 149). Deste modo, continua a ser aplicdvel ao caso vertente apenas a Diretiva 94/19.
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[...]»
9. O artigo 3.°, n.° 1, primeiro paragrafo, da Diretiva 94/19 dispde o seguinte:

«Cada Estado-Membro tomard todas as medidas para que sejam instituidos e oficialmente
reconhecidos, no seu territério, um ou mais sistemas de garantia de depdsitos. Salvo nas
circunstancias previstas no segundo paragrafo e no n.° 4, nenhuma instituicio de crédito autorizada
nesse Estado-Membro ao abrigo do disposto no artigo 3.° da Diretiva 77/780/CEE podera aceitar
depésitos se ndo for membro de um desses sistemas.»

10. Complementarmente, ha que referir o artigo 2.° da Diretiva 94/19:
«Encontram-se excluidos de qualquer reembolso pelos sistemas de garantia os seguintes depositos:

— sob reserva do disposto no n.° 3 do artigo 8.°, os depésitos feitos por outras instituicoes de crédito
em seu proprio nome e por sua propria conta,

— todos os instrumentos abrangidos pela definicdo de «fundos préprios» constante do artigo 2.° da
Diretiva 89/299/CEE [...], relativa aos fundos préprios das instituicoes de crédito,

— os depdsitos decorrentes de operagdes em relacdo as quais tenha sido proferida uma condenagdo
penal por branqueamento de capitais, na ace¢do do artigo 1.° da Diretiva 91/308/CEE [...].»

B — Direito nacional

11. Quanto ao direito belga, tem relevancia para o presente caso, em primeiro lugar, a Lei de
22 de fevereiro de 1998 que define o estatuto organico do Banco Nacional da Bélgica (a seguir «Lei de
22 de fevereiro de 1998»).

12. Por Decreto Real de 3 de mar¢o de 2011, posteriormente ratificado pelo Parlamento belga’, foi
introduzido a partir de 1 de abril de 2011 um novo artigo 36/24 na Lei de 22 de fevereiro de 1998,
que, na sua versdo aplicavel ao processo principal, dispde o seguinte:«§ 1. Em caso de crise repentina
nos mercados financeiros ou de ameaca séria provocada por uma crise sistémica, o Rei pode, apds
tomada de posi¢ao do Banco, com o objetivo de limitar a dimensdo destas ou as suas consequéncias,

[...]

2. prever um sistema que conceda uma garantia estatal para obrigacdes assumidas pelas instituigoes,
que Ele determinar, sujeitas a fiscalizacdo por forca da referida lei, ou conceder a garantia estatal
para determinados créditos que essas instituicdes detém;

3. prever um sistema, se for caso disso, por meio de regulamentos, que devem ser aceites nos termos
do n.° 1, que se destine a conceder aos sécios pessoas singulares a garantia estatal para a restituicdo
da sua participacdio no capital de cooperativas reconhecidas nos termos do Decreto Real de
8 de janeiro de 1962 que estabelece as condi¢cdes de reconhecimento dos agrupamentos nacionais
de cooperativas e de cooperativas, que por forca das leis anteriormente referidas estdo sujeitas a
uma fiscalizacdo ou cujos patriménios foram investidos, pelo menos em metade, nessas
instituicoes;

9 — O artigo 36/24 da Lei de 22 de fevereiro de 1998 foi introduzido pelo artigo 195.° do referido decreto real. Este decreto real tem forca de lei
porque foi confirmado, com efeitos retroativos a data da sua entrada em vigor, pelo artigo 298.° da Lei de 3 de agosto de 2012 relativa a
certas formas de gestdo coletiva de carteiras.
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Os [...] decretos reais ndo produzem efeitos, quando ndo foram ratificados por lei no prazo de doze
meses ap6s a data da sua entrada em vigor. A ratificacdo produz efeitos retroativos a data da entrada
em vigor dos decretos reais. Os decretos reais adotados com base no n.° 1, pontos 2 a 6, sdo
discutidos em Conselho de Ministros.

[...]»

13. Conforme decorre do despacho de reenvio, a referida disposicdo, tal como os seus regimes
precedentes ', foi adotada no contexto da crise econémica e financeira a nivel mundial de 2008. A
disposicdo deve possibilitar a tomada de medidas atempadas para limitar a extensdo e as
consequéncias de uma eventual crise repentina nos mercados financeiros ou de uma ameaga séria
provocada por uma crise sistémica. Além disso, o legislador belga considerou, em especial no que
respeita as cooperativas financeiras, que em certos casos as suas participacdes tinham todas as
caracteristicas de um produto de poupanca, de modo que devem ser protegidas do mesmo modo que
os depdsitos bancérios ou determinados tipos de seguros de vida.

14. Com base no artigo 36/24, § 1, n.° 1, ponto 3, da Lei de 22 de fevereiro de 1998, foi adotado em
seguida o Decreto Real de 10 de outubro de 2011, que permitiu a participacdo voluntdria das
cooperativas reconhecidas a atuar no setor financeiro no fundo especial de protecio de depdsitos e de
seguros de vida introduzido na Bélgica em 2008. O referido fundo passou simultaneamente a ser
designado de «Fundo especial de protecido de depdsitos, seguros de vida e do capital de cooperativas
reconhecidas».

15. Por fim, o pedido de protecdo do capital das trés cooperativas reconhecidas do Grupo ARCO,
designadamente a Arcopar, a Arcofin e a Arcoplus, foi deferido por Decreto Real de 7 de novembro de
2011. Nao foram apresentados outros pedidos por cooperativas no sentido da concessdo de garantias
desse tipo.

III — Matéria de facto e processo principal

16. No Tribunal Constitucional do Reino da Bélgica estdo atualmente pendentes trés processos
apensos do Raad van State (Conselho de Estado, Bélgica) relativos a constitucionalidade do
artigo 36/24 da Lei de 22 de fevereiro de 1998, uma disposicao que o legislador belga adotou, como ja
foi referido, em reacdo a crise econdmica e financeira mundial que eclodiu em 2008.

17. Na origem desse processo de fiscalizacdo de normas esta o sistema de garantia criado pelo Estado
belga com base no artigo 36/24, § 1, n.° 1, ponto 3, da Lei de 22 de fevereiro de 1998, relativa a
participagdes em determinadas cooperativas financeiras reconhecidas, na medida em que sejam
detidas por pessoas singulares, e até ao montante legalmente fixado de 100 000 euros por investidor.

18. A intencdo de conceder essa garantia ja tinha sido objeto de dois antncios do Governo pouco
tempo antes, ou seja, primeiro em 10 de outubro de 2008 e, em seguida, novamente em 21 de janeiro
de 2009". O Grupo ARCO também colocou, no préprio dia, o anincio de 21 de janeiro de 2009 na
sua pagina Internet.

10 — Um regime de contetido essencialmente idéntico a algumas das disposi¢oes citadas do artigo 36.°/24 § 1 da Lei de 22 de fevereiro de 1998,
existia, desde 2009, primeiro no artigo 117.°-A da Lei de 2 de agosto de 2002 relativa a supervisio do setor financeiro e dos servi¢os
financeiros, e depois no artigo 105.° da mesma lei.

11 — Trata-se de um comunicado de imprensa do Ministro da Finangas, de 10 de outubro de 2008, bem como de um comunicado de imprensa
do Primeiro-ministro e do Ministro das Finangas, de 21 de janeiro de 2009.
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19. O Estado belga notificou o referido sistema de garantia a Comissdo Europeia apenas em
7 de novembro de 2011, data do acesso das cooperativas financeiras ARCO, por decreto real, ao
sistema de garantia de depdsitos belga .

20. O Tribunal Constitucional tem agora de esclarecer, a pedido do Raad van Staade, se o sistema de
garantia previsto no artigo 36/24, § 1, n.° 1, ponto 3, da Lei de 22 de fevereiro de 1998, é compativel
com os principios da igualdade de tratamento e ndo discriminagdo, consagrados nos artigos 10.° e 11.°
da Constituicao belga. Em substancia, os recorrentes sustentam no Raad van Staade que esse sistema
de garantia conduz a uma discriminacdo entre os socios pessoas singulares de cooperativas financeiras
e diversos sdcios de outras sociedades de capitais e instituicoes que operam no mercado.

21. Como questdo prévia a sua decisdo sobre a constitucionalidade do artigo 36/24 da Lei de
22 de fevereiro de 1998, o Tribunal Constitucional pergunta se o Estado belga violou o direito da
Unido ao adotar o sistema de garantia controvertido, designadamente, por um lado, as disposi¢des
sobre a garantia de depdsitos e, por outro, a regulamentagdo sobre os auxilios estatais. A fim de
esclarecer esta questdo prévia, o Tribunal Constitucional belga considera necessiria uma decisao
prejudicial do Tribunal de Justica.

IV — Pedido de decisdao prejudicial e tramitacdao processual no Tribunal de Justica

22. No seu acérdao de 5 de fevereiro de 2015, que deu entrada em 19 de fevereiro de 2015, o Tribunal
Constitucional belga apresentou ao Tribunal de Justica, ao abrigo do artigo 267.° TFUE, as seguintes
questdes prejudiciais '

«1.Devem os artigos 2.° e 3.° da Diretiva 94/19/CE, [...] eventualmente em conjugacdo com os
artigos 20.° e 21.° da Carta dos Direitos Fundamentais da Unido Europeia e com o principio geral da
igualdade, ser interpretados no sentido de que:

a) impoem aos Estados-Membros a obrigacio de garantir as participacbes das sociedades
cooperativas reconhecidas que exercem atividade no setor financeiro do mesmo modo que os
depésitos?

b) obstam a que um Estado-Membro confie a entidade parcialmente encarregada de garantir os
depositos previstos nessa diretiva a incumbéncia de garantir igualmente, até ao limite de
100000 euros, o valor das participagdes dos socios pessoas singulares de uma sociedade
cooperativa reconhecida que exerce atividades no setor financeiro?

2. A Decisdo [2014/686/UE], é compativel com os artigos 107.° e 296. [TFUE], na parte em que
qualifica de novo auxilio estatal o sistema de garantia objeto dessa decisao?

3. Em caso de resposta negativa a segunda questdo, deve o artigo 107.° [TFUE] ser interpretado no
sentido de que um sistema de garantia estatal estabelecido para os sdcios pessoas singulares de
sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro, na acecio do
artigo 36/24, § 1, n.° 1, [ponto 3], da Lei de 22 de fevereiro de 1998 [...], constitui um auxilio
estatal novo que deve ser notificado a Comissdao Europeia?

12 — Primeiro considerando da Decisiao 2014/686.

13 — Acérdao n.’ 15/2015, na pagina da Internet do Tribunal constitucional belga, acessivel em <
http://www.const-court.be/de/common/home.html > (consultada em 22 de margo de 2016).
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4. Em caso de resposta afirmativa a segunda questdo, é a [Decisdo 2014/686/UE] compativel com o
artigo 108.°, n.° 3, [TFUE], se for interpretada no sentido de que considera que o auxilio estatal em
causa foi executado antes de 3 de margo de 2011 ou 1 de abril de 2011 ou numa das duas datas, ou,
inversamente, se for interpretada no sentido de que considera que o auxilio estatal em causa foi
executado numa data posterior?

5. Deve o artigo 108.°, n.° 3, [TFUE] ser interpretado no sentido de que ndo permite que um
Estado-Membro adote uma medida, como a do artigo 36/24, n.° 1, [ponto 3], da Lei de
22 de fevereiro de 1998 [...], se essa medida executar um auxilio estatal ou integrar um auxilio
estatal ji executado e se esse auxilio estatal ainda ndo tiver sido notificado a Comissdo Europeia?

6. Deve o artigo 108.°, n.° 3, TFUE ser interpretado no sentido de que ndo permite que um
Estado-Membro, sem notificacdo prévia a Comissdo Europeia, adote uma medida como a que
figura no artigo 36/24, n.° 1, [ponto 3], da Lei de 22 de fevereiro de 1998 [...], se essa medida
constituir um auxilio estatal que ainda nao foi executado?»

23. Em janeiro de 2016, a pedido do Tribunal de Justica, o 6rgao jurisdicional de reenvio esclareceu de
forma mais pormenorizada, em aplicacdo do artigo 101.° do Regulamento de Processo, a relevancia da
segunda a sexta questdes prejudiciais para a decisdo no processo principal.

24. Apresentaram observagdes escritas no Tribunal de Justica os recorrentes no processo principal (por
um lado, Paul Vervloet e o., e por outro, a Gemeente Schaerbeek e o Fundo de Pensdes Ogeo Fund), as
trés cooperativas financeiras do Grupo ARCO (Arcopar, Arcofin e Arcoplus) intervenientes no
processo principal, bem como o Reino da Bélgica e a Comissdo Europeia. Estas mesmas partes
também estiveram representadas na audiéncia de 6 de abril de 2016.

V — Apreciaciao

25. Com o seu catdlogo de questdes extenso, o 6rgdo jurisdicional de reenvio pretende saber, em
substancia, se o Estado belga violou o direito da Unido ao criar, no contexto da crise econémica e
financeira mundial de 2008, um sistema de garantia em beneficio dos s6cios privados de determinadas
cooperativas financeiras.

A — Admissibilidade do pedido de decisdo prejudicial

26. Antes de me debrucar sobre a apreciagdo do conteddo das questdes prejudiciais, impdoem-se
algumas palavras sobre a admissibilidade do pedido de decisdo prejudicial. Com efeito, algumas das
partes tém duavidas quanto a relevancia para a solugdo do litigio dos problemas juridicos que se
colocam no direito da Unido, sustentando que no processo principal apenas estd em causa o direito
constitucional belga, e tanto a Diretiva 94/19 como a regulamentacdo sobre auxilios estatais - e a
questdo da seletividade dos auxilios - nada tém a ver com isso.

27. H4 que observar que as questdes prejudiciais relativas ao direito da Unido gozam de uma
presuncdo de pertinéncia. O Tribunal de Justica s6 pode recusar pronunciar-se sobre uma questio
prejudicial submetida por um 6rgao jurisdicional nacional se for manifesto que a interpretacdo ou a
apreciacdo da validade de uma regra da Unido solicitada nao tem nenhuma relacio com a realidade
ou com o objeto do litigio no processo principal, quando o problema for hipotético ou ainda quando
o Tribunal ndo dispuser dos elementos de facto e de direito necessarios para dar uma resposta util as
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questdes que lhe sdo submetidas'*.
28. Nio é esse 0 caso no presente processo.

29. E certo que o Tribunal Constitucional belga é aqui chamado a apreciar o sistema de garantia
controvertido previsto no artigo 36/24, § 1, n.° 1, ponto 3, da Lei de 22 de fevereiro de 1998, do ponto
de vista dos principios da igualdade de tratamento e da nao discriminagdo, tal como estao consagrados
nos artigos 10.° e 11.° da Constituicdo belga. Mas para esse fim, o Tribunal Constitucional considera
que as questdoes sobre o direito da Unido que submeteu devem manifestamente ser decididas
previamente. J4 o indicou no seu despacho de reenvio e nos esclarecimentos adicionais prestados ao
abrigo do artigo 101.° do Regulamento de Processo. Isto também foi claramente salientado pelas
partes, em especial pela Gemeente Schaerbeek e pelo Ogeo Fund, na audiéncia no Tribunal de Justica.

30. De forma muito convincente, o Tribunal Constitucional ocupa-se primeiro da questdo prévia de
saber se o sistema de garantia controvertido é compativel com o direito da Unido. Depois retira dai
conclusdes quanto a existéncia ou inexisténcia de uma discriminacdo proibida na acecdo da

Constituicao belga.

31. Com efeito, se decorrer do direito da Unido que o referido sistema de garantia é imposto pelo
direito da Unido (por exemplo, por resultar das disposi¢des sobre a garantia dos depdsitos nos termos
da Diretiva 94/19 uma obrigacdo correspondente para o Estado belga), isso pode constituir igualmente
uma justificacdo para uma eventual discriminacdo entre investidores. Pelo contrério, se se demonstrar
que o direito da Unido obsta a esse sistema de garantia (por exemplo, por ter sido introduzido em
violacdo do disposto na Diretiva 94/19 ou das exigéncias da regulamentacdo sobre auxilios estatais),
esse sistema também ndo poderia justificar uma discriminacdo entre investidores na acecdo da
Constituicao belga.

32. Assim sendo, as questdes prejudiciais ndo sdo manifestamente irrelevantes para a decisio do
processo principal, pelo que ndo podem existir duvidas sérias quanto a admissibilidade do pedido de
decisdo prejudicial.

B — Apreciagdo das questées prejudiciais quanto ao mérito

33. Quanto ao mérito, o Tribunal de Justica é chamado a apreciar um sistema de garantia como o
belga, por um lado, a luz das disposi¢des de direito da Unido sobre a garantia dos depdsitos (primeira
questdo prejudicial, v., a esse respeito, ja a seguir, a Parte 1) e, por outro, do ponto de vista da
proibicdo dos auxilios estatais pelo direito da Unido (segunda a sexta questdes prejudiciais, v. a esse
respeito, Parte 2 infra).

1. As disposi¢oes de direito da Unido relativas a garantia dos depdsitos (primeira questdo prejudicial)

34. Com a sua primeira questdo, o 6rgdo jurisdicional de reenvio pretende saber, em substancia, se um
sistema de garantia como o ora controvertido é compativel com as exigéncias do direito da Unido
relativas a garantia dos depdsitos. Para esse fim, o Tribunal Constitucional interroga o nosso Tribunal
de Justica quanto ao significado dos artigos 2.° e 3.° da Diretiva 94/19, interpretados a luz dos
artigos 20.° e 21.° da Carta dos Direitos Fundamentais e do principio geral da igualdade de
tratamento.

14 — Acérdao Gauweiler e o. (C-62/14, EU:C:2015:400, n.° 25); v. igualmente acérdaos British American Tobacco (Investments) e Imperial
Tobacco (C-491/01, EU:C:2002:741, n.”* 34 e 35); Afton Chemical (C-343/09, EU:C:2010:419, n.”* 13 e 14); e Association Kokopelli (C-59/11,
EU:C:2012:447, n.* 28 e 29); quanto a presuncdo de pertinéncia para a solugio do litigio, v. acérdiao Beck e Bergdorf (C-355/97,
EU:C:1999:391, n.° 22).
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35. O ARCO ¢ de opinido que o sistema de garantia é imposto pelo objeto e a finalidade da garantia
dos depdsitos nos termos da Diretiva 94/19, ao passo que a Gemeente Schaerbeek e o Ogeo Fund
defendem a tese contriria. A Bélgica e a Comissdo sustentam que, em principio, tal sistema de
garantia ndo é imposto nem proibido pela diretiva. Os recorrentes particulares em torno de P. Vervloet
sublinham, por seu lado, que o sistema de garantia ndo constitui uma transposicao da Diretiva 94/19, e
que uma extensdo da garantia dos depositos as participagdes de cooperativas financeiras é contraria ao
sistema.

36. Como passo a expor em seguida, a Diretiva 94/19 é, em principio, neutra face a uma problematica
como a que estd em causa no presente processo. Esta diretiva ndo impde [v. alinea a) infra] nem proibe
[v. alinea b) infra] uma extensdo da garantia dos depdsitos a participacdes das cooperativas financeiras.

a) A Diretiva 94/19 ndo impde a extensdo da garantia dos depdsitos as participagoes das cooperativas
financeiras (primeira parte da primeira questdo prejudicial)

37. Antes de mais, hd que esclarecer se, nos termos da Diretiva 94/19, se impunha estender um
sistema nacional de garantia dos depdsitos como o belga também a participacoes detidas por
particulares em cooperativas financeiras.

38. A obrigacdo dos Estados-Membros de tomar as medidas para que sejam instituidos e oficialmente
reconhecidos, no seu territdrio, sistemas de garantia de depdsitos decorre do artigo 3.°, n.° 1, da
Diretiva 94/19. O alcance desta obrigacdo deve ser apreciado tendo em vista os ambitos de aplicacao
material e pessoal da diretiva.

39. Quanto ao ambito de aplicacdo material, a Diretiva 94/19 aplica-se a depdsitos. Segundo a definicdo
que o artigo 1.° ponto 1, prevé a seu respeito, trata-se de saldos de uma conta que devem ser
restituidos aos titulares, bem como de dividas representadas por titulos.

40. Segundo as informacgdes de que dispomos, nem um nem outro abrange as participagdes nas
cooperativas financeiras belgas como as do Grupo ARCO. Com efeito, no essencial, essas
participacdes sdo participacdes no capital proprio da empresa em questdo, ao passo que os depdsitos
se distinguem pelo facto de pertencerem ao capital externo de uma instituicdo de crédito.

41. Além disso, os depdsitos devem ser restituidos ao seu titular pelo valor nominal na data do seu
vencimento e, se for caso disso, acrescidos dos juros acordados e deduzidos de eventuais despesas e
impostos, ao passo que o montante em dinheiro que um sécio de uma cooperativa obtém apds a sua
saida da respetiva cooperativa reflete a evolucio dos lucros desta empresa e, desse modo, pode ser ora
mais elevado, ora mais baixo.

42. Por conseguinte, a aquisicdo de uma participagdo numa cooperativa por um investidor, ainda que
lhe tenha sido apresentada perfeitamente como um produto de poupanca, é mais semelhante a
compra de uma acgdo - para a qual a Diretiva 94/19 ndo prevé nenhuma garantia — do que ao
depdsito numa conta bancéria ou a aquisicao de uma obrigacao.

43. As participagdes em questdo nas cooperativas financeiras belgas nao sao, de resto, equiparaveis a
participacdes nas building societies, mencionadas no artigo 1.°, ponto 1, segundo paragrafo, da Diretiva
94/19. Com efeito, por um lado, este alargamento especial do conceito de depdsito apenas diz respeito,
ja segundo o seu proprio teor, a participagdes em building societies do Reino Unido e da Irlanda, ao
passo que nessa disposicdo ndo sdo referidas as cooperativas financeiras de direito belga. E, por outro,
esta regulamentacdo especial ndo se aplica expressamente a participagdes que tém natureza de capital.
E justamente de uma participacio no capital préprio, tal como ja referimos, que aqui se trata no caso
das participagdes controvertidas nas cooperativas financeiras como as do Grupo ARCO.
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44. Quanto ao ambito de aplicacdo pessoal, a Diretiva 94/19 sé é aplicavel a instituicoes de crédito.
Segundo a definicdo constante do artigo 1.°, ponto 4, da diretiva, trata-se de empresas cuja atividade
consiste em receber do publico depdsitos ou outros fundos reembolséveis e em conceder créditos por
sua prépria conta.

45. Também ndo é esse o caso das cooperativas financeiras visadas pelo sistema de garantia belga
controvertido. Com efeito, segundo informacgdes concordantes de todas as partes no processo
principal, incluindo o préprio ARCO, as cooperativas financeiras como as do Grupo ARCO ndo sdo
instituicoes de crédito. Nao recebem depdsitos do publico nem concedem regularmente créditos por
conta prépria, como ¢é caracteristico dos bancos.

46. Nada em contrdrio resulta da interpretagdo da Diretiva 94/19 a luz do principio geral da igualdade
de tratamento no ambito do direito da Unido, como sugere o Tribunal Constitucional belga na sua
questdo prejudicial.

47. O principio da igualdade de tratamento constitui um principio geral de direito da Unido,
consagrado nos artigos 20.° e 21.° da Carta dos Direitos Fundamentais . Esse principio ndo pode ser
interpretado e aplicado de modo variavel consoante o ramo do direito.

48. Resulta de jurisprudéncia constante que o referido principio determina que situagdes comparaveis
nio sejam tratadas de maneira diferente e que situagdes diferentes ndo sejam tratadas de maneira
igual, a ndo ser que tal tratamento seja objetivamente justificado .

49. Tal como foi exposto acima’’, as participagdes nas cooperativas financeiras em causa distinguem-se
decisivamente dos depdsitos classicos nas instituicoes de crédito, tendo em conta o objeto da garantia
dos depésitos do direito da Unido, ainda que em certos aspetos, por exemplo, relativamente a sua
tributacdo, a sua regulamentacdo pelo Estado e a sua preferéncia junto do publico, possam
assemelhar-se a produtos de poupanga classicos. Por conseguinte, o direito da Unido ndo impde de
modo nenhum que por razdes da igualdade de tratamento seja alargado a tais participagdes em
cooperativas um sistema nacional de garantia de depdsitos como o sistema belga.

50. Consequentemente, a Bélgica ndo era obrigada pelo disposto na Diretiva 94/19 nem pelo principio
geral da igualdade de tratamento previsto no direito da Unido a estender o seu sistema nacional de
garantia dos depositos a essa forma de investimento de capitais.

b) Néo decorre da Diretiva 94/19 uma proibicdo de extensdo da garantia de depdsitos a participagdes
de cooperativas financeiras (segunda parte da primeira questdo prejudicial)

51. Além disso, ha que analisar se a Diretiva 94/19 proibe a extensdo de um sistema nacional de
garantia de depdsitos como o belga igualmente a participagdes em cooperativas financeiras detidas por
particulares.

52. A resposta a esta questdo depende, em primeira linha, do segundo travessio do artigo 2.° da
Diretiva 94/19. Nos termos dessa disposicdo, encontram-se excluidos de qualquer reembolso pelos
sistemas de garantia dos depdsitos todos os instrumentos abrangidos pela definicio de fundos
préprios constante do artigo 2.° da Diretiva 89/299/CEE, entre os quais, desde logo, o «capital».

15 — Acérdaos Akzo Nobel Chemicals e Akcros Chemicals/Comissao (C-550/07 P, EU:C:2010:512, n.° 54), e Sky Italia (C-234/12, EU:C:2013:496,
n.° 15); v., nesse sentido, ja acérdao Ruckdeschel e o. (117/76 e 16/77, EU:C:1977:160, n.° 7).

16 — Acordaos Arcelor Atlantique et Lorraine e o. (C-127/07, EU:C:2008:728, n.° 23), S. P. C. M. e o. (C-558/07, EU:C:2009:430, n.° 74); Akzo
Nobel Chemicals e Akcros Chemicals/Comissao (C-550/07 P, EU:C:2010:512, n.° 55); Sky Italia (C-234/12, EU:C:2013:496, n.° 15); e P e S
(C-579/13, EU:C:2015:369, n.° 41).

os

17 — A esse respeito, v., em especial, n.”* 40 a 42 e 45 das presentes conclusoes.
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53. A primeira vista, este motivo de exclusio parece ser aqui efetivamente aplicivel. Com efeito,
conforme ja foi exposto acima, no caso das participagbes em causa nas cooperativas financeiras,
trata-se de um instrumento com o qual o investidor, tal como na compra de agoes, adquire uma
participagdo no capital proprio da respetiva empresa '®.

54. Observando mais de perto, verifica-se no entanto que o motivo de exclusdo do segundo travessao
do artigo 2.° da Diretiva 94/19 sé se refere a recursos proprios de instituicoes de crédito. Com efeito,
al sdo referidos expressamente os «fundos préprios» «abrangidos pela definicdo [...] constante do
artigo 2.° da Diretiva 89/299/CEE [...], relativa aos fundos proéprios das instituicdes de crédito [...]».
Mas, como ji se mencionou”, no caso das cooperativas financeiras de direito belga, justamente, ndo
se trata de institui¢oes de crédito desse tipo.

55. Portanto, o artigo 2.°, segundo travessdo, da Diretiva 94/19, nao se opde, em principio, a uma
extensao do sistema nacional de garantia de depdsitos as participagdes em cooperativas financeiras
detidas por particulares.

56. Mais ainda: a circunstancia de a diretiva em matéria de garantia dos depdsitos apenas propor uma
harmoniza¢do minima®, milita no sentido de uma maior margem de manobra dos Estados-Membros
para a inclusdo de outros casos nido previstos pelo direito da Unido nos seus sistemas nacionais de
garantia de depositos.

57. Todavia, os Estados-Membros ndo sio completamente livres de estender, conforme entenderem, os
seus sistemas nacionais de garantia de depdsitos a outras situacdes para além do objeto da garantia de
depésitos junto de instituicoes de crédito, estabelecido na Diretiva 94/19. E verdade que os
Estados-Membros nado sdo obrigados a respeitar o principio da igualdade de tratamento, consagrado
no direito da Unido, porque este vincula as entidades nacionais apenas quando apliquem o direito da
Unido (v. artigo 51.°, n.° 1, da Carta dos Direitos Fundamentais). No entanto, ndo podem afetar a
eficicia pratica do sistema de garantia de depositos, tal como deve ser realizado em todo o mercado
interno pela Diretiva 94/19.

58. Como sublinha a Comissao neste contexto, com razdo, a eficicia prética da garantia dos depositos
poderia vir a ser afetada se um Estado-Membro sobrecarregasse o seu sistema nacional de garantia de
depositos com riscos de maior envergadura que nio estejam diretamente relacionados com a finalidade
desse sistema. Isto porque, quanto mais elevados forem os riscos a cobrir, mais se dilui a garantia dos
depdsitos, e menos o sistema de garantia de depdsitos pode contribuir — mantendo no essencial os
mesmos recursos — para a realizacdo do objetivo da Diretiva 94/19 que consiste em promover o
desenvolvimento harmonioso da atividade das instituicoes de crédito, reforcar a estabilidade do
sistema bancdrio e proteger os aforradores™.

59. Compete aos Orgaos jurisdicionais decidir se o sistema de garantia controvertido afeta
concretamente a eficicia pratica do sistema de garantia de depdsitos belga. Esses érgaos jurisdicionais
deverdo ter em conta a esse respeito que uma garantia como a garantia ARCO abrange um grande
numero de pequenos investidores no sistema de garantia de depdsitos, que as cooperativas financeiras
nido contribuiram de todo no passado para o financiamento do sistema® e que s6 aderiram ao sistema

18 — V., a esse respeito, n.” 40 a 42 das presentes conclusoes.

19 — V. n.° 45 das presentes conclusdes.

20 — Nesse sentido, v. considerandos 8, 16 e 17 da Diretiva 94/19.
21 — V. considerando 1 da Diretiva 94/19.

22 — Conforme resulta do despacho de reenvio, a participagdo das cooperativas financeiras no sistema de garantia de depdsitos era voluntdria, e
s6 gozaram da garantia os titulares de participagdes que tinham sido emitidas antes de 2011, ou seja, antes da sua adesdo ao sistema.
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poucos dias antes de surgir o caso de acionamento da garantia, designadamente cerca de um més antes
da decisdo da sua liquidagdo voluntéria. Desse modo, obtiveram do sistema nacional de garantia dos
depdsitos uma contraprestacio notoriamente mais lucrativa que outras empresas que efetuaram
contribuicdes para o sistema hd muito mais tempo.

60. E evidente, de resto, que nao podem ser violadas outras disposicdes do direito da Unido, em
especial as que se referem as exigéncias do direito dos auxilios estatais nos termos dos
artigos 107.° TFUE e 108.° TFUE™.

¢) Conclusédo provisoria

61. Em resumo, a Diretiva 94/19 deve ser interpretada no sentido de que ndo obriga os
Estados-Membros, mas também ndo lhes proibe que estes incluam as participacoes de pessoas
singulares em cooperativas financeiras reconhecidas no seu respetivo sistema nacional de garantia de
depositos, desde que nao seja afetada a eficacia pratica da garantia dos depdsitos nem sejam violadas
outras disposi¢des do direito da Unido.

2. As exigéncias do direito da Unido em matéria de auxilios estatais (segunda a sexta questdes
prejudiciais)

62. Com as suas segunda a sexta questdes prejudiciais, o 6rgao jurisdicional de reenvio pretende saber
se um sistema de garantia como o ora controvertido conflitua com as exigéncias do direito da Unido
em matéria de auxilios estatais. Em substancia, o Tribunal Constitucional quer saber se esse sistema
de garantia é um novo auxilio estatal na acegdo do artigo 108.°, n.” 3, TFUE, que deveria ter sido
notificado a Comissdo e que ndo podia ter sido executado antes da aprovacdo pela Comissdo: essa
problemdtica atravessa o conjunto das questdes nimeros dois a seis como um fio condutor.

63. Pelo contrario, a compatibilidade do sistema de garantia com o mercado interno, em especial a luz
do artigo 107.°, n.° 3, alinea b) TFUE, sobre a qual vérias partes do processo no Tribunal de Justica se
manifestaram, ndo é objeto do pedido de decisdo prejudicial do Tribunal Constitucional.

a) Quanto a validade da Decisdo 2014/686 da Comissao (segunda questdo)

64. Na sua segunda questdo, o 6rgdo jurisdicional de reenvio examina primeiro a Decisdo 2014/686,
pedindo que o Tribunal de Justica decida quanto a sua validade. Com efeito, enquanto o juiz da
Unido ndo anular essa decisdo no ambito de um recurso jurisdicional ou a declarar invadlida num
pedido de decisdo prejudicial, o Tribunal Constitucional mantém-se vinculado a apreciacdo da
Comissdo nela constante®, segundo a qual a garantia ARCO é um novo auxilio estatal, que foi
executado de forma ilegal, cujas vantagens devem ser restituidas, e através do qual ndo devem ser

efetuados quaisquer pagamentos.

65. Conforme resulta do despacho de reenvio, as trés cooperativas financeiras do grupo ARCO poem
em causa no processo principal a validade da Decisdo 2014/686 invocando nos tribunais belgas
(Tribunal Constitucional e Raad van Staade) em substincia os mesmos argumentos nos quais
basearam os seus recursos de anulagdo da referida decisdo no Tribunal Geral da Unido Europeia®.

23 — V., a esse respeito, as minhas exposicdes relativas as segunda a sexta questdes prejudiciais nos n.”* 62 a 127 destas conclusoes.

24 — Quanto a vinculagdo dos drgdos jurisdicionais nacionais as decisdes da Comissdo no dominio dos auxilios estatais, v. acérddo Deutsche
Lufthansa (C-284/12, EU:C:2013:755, em especial, n.’ 41, Gltima frase), e despacho Flughafen Liibeck (C-27/13, EU:C:2014:240, em especial
n.° 24, ultima frase); v., nesse sentido, acérdao Masterfoods e HB (C-344/98, EU:C:2000:689, n.° 49 a 52) em relacdo aos regimes da Unido
sobre os acordos de empresas (atuais artigos 101.° TFUE e 102.° TFUE).

25 — Processo pendente Arcofin e 0./Comissdo (T-711/14); v., além disso, o processo pendente Bélgica/Comissao (T-664/14).
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Afinal, o Tribunal de Justica ird proceder, com a fiscalizacio da validade desta decisdo, ndo s6 a uma
orientacdo importante para o processo perante o juiz nacional, mas também a uma espécie de decisao
preliminar para o processo pendente em primeira instancia perante o juiz da Unido (Tribunal Geral da
UE)*.

66. Os argumentos avancados pelo ARCO contra a Decisdo 2014/686, conforme resumidos no
despacho de reenvio, referem-se, por um lado, ao conceito de auxilio estatal nos termos do
artigo 107.°, n.° 1, TFUE e, por outro, ao dever de fundamentacdo que incumbe a Comissao por forca
do artigo 296.°, segundo paragrafo, TFUE. Abordarei agora ambos os aspetos, sucessivamente.

i) O conceito de auxilio estatal

67. Nos termos do artigo 107.°, n.® 1, TFUE «[salvo] disposicdo em contririo dos Tratados, sdo
incompativeis com o mercado interno, na medida em que afetem as trocas comerciais entre os
Estados-Membros, os auxilios concedidos pelos Estados ou provenientes de recursos estatais,
independentemente da forma que assumam, que falseiem ou ameacem falsear a concorréncia,
favorecendo certas empresas ou certas produgoes».

68. A qualificacdo de «auxilio de Estado» na acecdo do artigo 107.°, n.°1, TFUE, impde que todos os
requisitos referidos nesta disposi¢do estejam preenchidos”.

69. Assim, deve em primeiro lugar, tratar-se de uma intervencdo do Estado ou por meio de recursos
estatais. Em segundo lugar, essa intervencao deve ser suscetivel de afetar as trocas comerciais entre os
Estados-Membros. Em terceiro lugar, deve conceder uma vantagem ao seu beneficidrio. Em quarto
lugar, deve falsear ou ameacar falsear a concorréncia®.

70. Segundo jurisprudéncia assente, devem ser tidos em consideracdo na andlise destas condi¢des nao
tanto a intencdo subjetiva das entidades nacionais (o sistema de garantia controvertido baseia-se sem
duvida na boa intencdo de preservar os particulares da perda das suas poupancas e, simultaneamente,
de contribuir para a estabilizacdio do sistema financeiro nacional), mas sim os efeitos da medida
tomada®.

71. No caso vertente, trata-se da questdo de saber se, por um lado, o sistema de garantia belga
constitui uma vantagem seletiva para as cooperativas ARCO (terceira condi¢do do conceito de auxilio
estatal) e, por outro, se é suscetivel de afetar as trocas comerciais entre os Estados-Membros e de
falsear a concorréncia no mercado interno (segunda e quarta condigdes do conceito de auxilio
estatal) .

— As cooperativas ARCO como beneficidrias do sistema de garantia

72. Em primeiro lugar, a Comissdao expde nos considerandos 80 a 84 da Decisdo 2014/686 «que o
ARCO era o unico verdadeiro beneficidrio do [sistema de garantia]».

26 — Foi nesse sentido que a Sexta Seccdo do Tribunal Geral decidiu em outubro de 2015 suspender a instancia nos processos T-664/14 e
T-711/14 até & decisdao do Tribunal de Justica no presente processo.

27 — Acoérdaos Altmark Trans e Regierungsprisidium Magdeburg (C-280/00, EU:C:2003:415, n.° 74); Comissdo/Deutsche Post (C-399/08 P,
EU:C:2010:481, n.° 38); Libert e o. (C-197/11 e C-203/11, EU:C:2013:288, n. 74); Banco Privado Portugués e Massa Insolvente do Banco
Privado Portugués (C-667/13, EU:C:2015:151, n.° 45); e BVVG (C-39/14, EU:C:2015:470, n.° 23).

28 — Acoérdaos Altmark Trans e Regierungspréasidium Magdeburg (C-280/00, EU:C:2003:415, n.° 75); Libert e o. (C-197/11 e C-203/11,
EU:C:2013:288, n.° 74); BVVG (C-39/14, EU:C:2015:470, n.° 24); e EasyPay e Finance Engineering (C-185/14, EU:C:2015:716, n.* 35).

29 — Acordaos Heiser (C-172/03, EU:C:2005:130, n.° 46); France Télécom/Comissdo (C-81/10 P, EU:C:2011:811, n.° 17); e BVVG (C-39/14,
EU:C:2015:470, n.° 52); no mesmo sentido, acérdiao Bouygues e Bouygues Télécom/Comissio (C-399/10 P e C-401/10 P, EU:C:2013:175,
n.’ 102).

30 — Porém, segundo o despacho de reenvio, ndo se contesta no processo principal que o sistema de garantia controvertido é de origem estatal e
que nesse sentido foram mobilizados recursos estatais (primeira condigéo do artigo 107.°, n.° 1, TFUE).
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73. O ARCO contesta, sustentando que os verdadeiros beneficidrios do sistema de garantia sdo, por
um lado, os sdcios pessoas singulares das cooperativas financeiras ARCO, porque lhes foi garantido
expressamente o reembolso do seu capital até ao montante de 100000 euros e, por outro, o banco
Dexia, para cuja salvagdo o referido sistema de garantia devia contribuir.

74. No entanto, este argumento ndo procede. Com efeito, a mera circunstancia de outros interessados
— nomeadamente os socios pessoas singulares das cooperativas financeiras, bem como o banco Dexia
— terem podido retirar vantagens do sistema de garantia controvertido, ndo exclui de todo que o
proprio ARCO deva ser considerado beneficidrio, e mesmo como beneficidrio principal dessa
regulamentacdo (ou, utilizando as palavras da Comissdo, como «o unico verdadeiro beneficiario»).

75. A este respeito, o ARCO ndo tem em conta, em particular, que sdo considerados auxilios estatais
na acecdo do artigo 107.°, n.° 1, TFUE todas as medidas, independentemente da forma que assumam,
favorecendo direta ou indiretamente certas empresas®. Nao hd qualquer duvida de que, enquanto
empresa que atua no setor financeiro, o sistema de garantia belga beneficiou o ARCO, pelo menos,
indiretamente. Com efeito, s6 devido a esse sistema de garantia é que o grupo ARCO foi preservado
de uma ameaga de fuga de todos os seus investidores privados das trés cooperativas financeiras
ARCO?™ e, a0 mesmo tempo, colocado em posi¢io, como principal acionista, de contribuir para a
recapitalizacio do banco Dexia prevista na altura. De resto, hd que recordar que as préprias
cooperativas financeiras ARCO — ao contrédrio de todas as outras cooperativas financeiras — pediram
para beneficiar do sistema de garantia. Provavelmente ndo teriam feito esse pedido se nao achassem
que dai poderiam retirar uma vantagem econdmica concreta.

76. Pouco convincente é também o contra-argumento do ARCO, segundo o qual a saida de capital
proprio nao teria tido necessariamente efeitos desvantajosos para as trés cooperativas financeiras
ARCO. Com efeito, se o capital proprio de uma empresa diminuir, o respetivo racio de endividamento
aumenta e a sua solvabilidade piora, de modo que essa empresa s6 ja pode obter novo capital no futuro
em condicoes menos favoraveis. Precisamente numa situacio como a do ARCO, que naquela altura
assumiu um compromisso econdémico consideravel através da sua contribuicdo para tentar salvar o
banco Dexia, hd que ndo negligenciar este aspeto.

— A seletividade da vantagem

77. O artigo 107.°, n.° 1, TFUE proibe os auxilios «[que favorecam] certas empresas ou certas
produgdes», isto é, os auxilios seletivos®. Segundo a jurisprudéncia, a seletividade desta vantagem
caracteriza-se pelo facto de certas empresas ou certas producgdes serem favorecidas em relagcdo a
outras que se encontrem, tendo em conta o objetivo prosseguido pelo referido regime, em situagao
factual e juridica comparavel *.

78. Nos considerandos 100 a 107 da Decisdo 2014/686, a Comissdao expde que o sistema de garantia
controvertido cria uma vantagem que é «claramente seletiva» para o ARCO™.

31 — Acérdaos Altmark Trans e Regierungsprasidium Magdeburg (C-280/00, EU:C:2003:415, n. 84); Libert e o. (C-197/11 e C-203/11,
EU:C:2013:288, n.° 83); e Franga/Comissdo (C-559/12 P, EU:C:2014:217, n.° 94); nesse sentido, acérdao Costa/ENEL (6/64, EU:C:1964:66).

32 — V., a este proposito, considerando 100 da Decisdo 2014/686 [«(no) caso em apre¢o, a medida ajudou (o ARCO) a manter o seu capital
existente, convencendo os sécios de cooperativas existentes a ndo se retirarem das mesmas [..] o que constituiu uma vantagem
particularmente importante a luz do nervosismo do mercado durante o periodo imediatamente a seguir & faléncia do Lehman Brothers.
[...]»]. Acrescento que a possibilidade prevista no direito belga de limitacdo da saida dos sdcios a 10% do capital da cooperativa por ano niao
milita de modo nenhum contra a pressuposicdo de um favorecimento do ARCO por meio do sistema de garantia; quando muito, limita-se
assim a dimensdo da vantagem obtida pelo ARCO.

33 — Acordio Eventech (C-518/13, EU:C:2015:9, n.° 54).

34 — Acoérdaos Heiser (C-172/03, EU:C:2005:130, n.° 40), e Eventech (C-518/13, EU:C:2015:9, n.° 55); nesse sentido, acérddao Adria-Wien Pipeline
e Wietersdorfer & Peggauer Zementwerke (C-143/99, EU:C:2001:598, n.° 41).

35 — V., em especial, considerando 101, primeiro periodo, da Decisdo 2014/686.
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79. No entanto, o ARCO contesta que tenha chegado a gozar dessa tal vantagem seletiva. Em sua
opinido, as cooperativas financeiras encontram-se numa situacdo factual e juridica comparavel com a
das entidades que oferecem produtos de poupanca cldssicos, pelo que a extensdo da garantia dos
depositos belga aos sdcios de tais cooperativas financeiras era inteiramente conforme ao sistema.

80. Contudo, esta argumentacdo ndo convence. Tal como ja foi exposto acima de forma mais
pormenorizada no contexto da Diretiva 94/19, as participagdes em cooperativas financeiras como as
do Grupo ARCO, tendo em consideracdo os objetivos da garantia de depdsitos, sdo mais semelhantes
a acoes do que a depdsitos classicos junto de instituicoes de crédito®. Acresce que as referidas
cooperativas financeiras, segundo as suas préprias informagdes, ndo sio instituicdes de crédito”.

81. Assim, as cooperativas financeiras como as do Grupo ARCO, a luz dos objetivos prosseguidos pela
garantia dos depdsitos, ndo se encontravam numa situagdo comparavel a das instituicdes de crédito,
que levasse a parecer natural inclui-las no sistema de garantia de depdsitos belga por meio do sistema
de garantia belga controvertido. Pelo contrario, a sua situacdo era antes comparavel a das empresas que
colocam a venda as suas participacdes sociais sob a forma de acdes e, desse modo, colocam a
disposicdo do publico um tipo de investimento de capital que, em principio, ndo estd sujeito a
nenhuma garantia de depésitos.

82. Do acérdao Paint Graphos®, citado pelo ARCO e pela Bélgica, ndo decorre nada em sentido
diferente.

83. Nesse acdérdao, o Tribunal de Justica procurou responder a questdo de saber, num contexto fiscal,
em que condi¢des uma vantagem concedida por um Estado-Membro é considerada seletiva, a fim de
poder constituir um auxilio estatal na ace¢do do artigo 107.°, n.° 1, TFUE. Em resumo, segundo este
acérddo, para que seja considerada seletiva, hd que demonstrar que a medida derroga o regime
comum, na medida em que introduz diferenciacoes entre operadores econdémicos que se encontram, a
luz do objetivo prosseguido pelo sistema fiscal do Estado-Membro em causa, numa situagao factual e
juridica comparével .

84. Segundo o «sistema comum» em causa no presente processo, os investimentos de capital nao
estdo, em principio, sujeitos a nenhuma garantia de depoésitos. Apenas sdo abrangidos pela garantia de
depdsitos os depdositos junto de instituicées de crédito, ao contrario dos investimentos que assumem a
forma de participagdes em empresas e cujo valor reflete a evolucdo dos resultados das empresas e
que, em principio, ndo gozam de tal garantia.

85. No entanto, ao submeter mesmo assim determinadas formas de participagdes em empresas, como
no caso vertente as participacdes detidas por pessoas singulares no capital de cooperativas financeiras
reconhecidas, a garantia dos depdsitos, a Bélgica introduz «diferenciacdes entre operadores
econémicos» segundo os termos utilizados no acérdao Paint Graphos.

36 — V., em especial, n.° 40 a 42 das presentes conclusoes.
37 — V. n. 45 das presentes conclusoes.
38 — Acoérdao Paint Graphos (C-78/08 a C-80/08, EU:C:2011:550).

39 — Acérdao Paint Graphos (C-78/08 a C-80/08, EU:C:2011:550, em especial, n.” 49; v. ainda n.° 65); encontram-se muitas afirmagdes
semelhantes na jurisprudéncia do Tribunal de Justica, v. acérddos Adria-Wien Pipeline e Wietersdorfer & Peggauer Zementwerke
(C-143/99, EU:C:2001:598, n.° 41 e 42); Portugal/Comissio (C-88/03, EU:C:2006:511, n.° 54 e 56); Comissao/Government of Gibraltar e
Reino Unido (C-106/09 P e C-107/09 P, EU:C:2011:732, n.° 73 e 75); e P (C-6/12, EU:C:2013:525, n.° 22).

14 ECLIL:EU:C:2016:386



CONCLUSOES DE J. KOKOTT — PROCESSO C-76/15
VERVLOET E O.

86. Esta diferenciacdo é feita entre as cooperativas financeiras, por um lado, e as restantes cooperativas
ou sociedades, por outro, ou seja, entre operadores econdémicos que apesar de algumas particularidades
eventualmente decorrentes da sua forma juridica® se encontram numa situagdo factual e juridica
comparavel, a luz dos objetivos prosseguidos pela garantia dos depdsitos. Com efeito, todas estas
empresas podem abrir o seu capital a investidores privados. Mas sé as participacdes no capital das
primeiras, as cooperativas financeiras, gozam da garantia de depdsitos.

87. Deste modo, existe um favorecimento seletivo das cooperativas financeiras também segundo o
critério que o Tribunal de Justica consagrou no acérdio Paint Graphos, e noutros acérdios*.

88. E com razio que a Comissio reconhece, na Decisao 2014/686, que as cooperativas financeiras do
Grupo ARCO obtiveram, por meio do sistema de garantia controvertido, uma vantagem seletiva na
acecao do artigo 107.°, n.° 1, TFUE.

— Distorgao da concorréncia e afetacdo das trocas comerciais entre Estados-Membros

89. Além disso, o ARCO critica o entendimento da Comissao nos considerandos 108 e 109 da Decisdo
2014/686, segundo o qual o sistema de garantia controvertido «distorce a concorréncia» e «tem, sem
davida, um efeito nas trocas comerciais em toda a Unido».

90. Contudo, a maior parte dos argumentos avancados pelo ARCO neste contexto, tal como resumidos
no despacho de reenvio, baseia-se novamente na suposta semelhanca entre as participacdes em
sociedades cooperativas financeiras e os dep6sitos de poupanca cldssicos. Ja afirmei acima, noutro
contexto, que estes argumentos nao sao convincentes 2,

91. Independentemente disso, ha que recordar que, segundo jurisprudéncia constante, para efeitos da
qualificagio de uma medida nacional de auxilio de Estado, ndo é necessirio demonstrar uma
incidéncia real do auxilio sobre as trocas comerciais entre os Estados-Membros nem uma distorcao
efetiva da concorréncia, mas apenas examinar se o auxilio é suscetivel de afetar essas trocas e de
falsear a concorréncia®.

92. Em primeiro lugar, no que se refere a uma possivel distor¢ao da concorréncia, a Comissao
sustentou, de modo convincente®, que o sistema de garantia controvertido preveniu as cooperativas
financeiras do Grupo ARCO contra saidas de capitais, ou pelo menos diminui-as e atrasou-as. E
manifesto que isso constituia uma vantagem concorrencial relativamente a outras empresas que
exercem atividade no setor financeiro, principalmente num tempo em que devido a crise econdmica e
financeira mundial reinava um grande nervosismo nos mercados e especialmente os bancos tinham
grandes dificuldades em se abastecerem de novos capitais, tal como existia por toda a parte o perigo
de sobretudo os pequenos investidores retirarem o seu capital.

40 — O Tribunal de Justica também reconhece perfeitamente as «caracteristicas particulares proprias das sociedades cooperativas» no acérdio
Paint Graphos (C-78/08 a C-80/08, EU:C:2011:550 n.° 61). Ao contrario do que o ARCO sustenta, esta indicacio ndo deve ser entendida
erradamente no sentido de que as cooperativas se encontram sempre e sem exce¢do numa situagio diferente das sociedades comerciais.
Trata-se antes da questdao de saber se os operadores econémicos se encontram, «a luz do objetivo prosseguido pela medida em causa, numa
situacdo factual e juridica comparavel» (v., a esse respeito, novamente a jurisprudéncia citada na nota de rodapé n.* 39).

41 — V., a esse respeito, novamente a jurisprudéncia citada na nota 39.

42 — V., em especial, n.”” 40 a 42, 45, 80 e 84 a 88 das presentes conclusdes.

43 — Acérdaos Cassa di Risparmio di Firenze e o. (C-222/04, EU:C:2006:8, n.° 140); Libert e o. (C-197/11 e C-203/11, EU:C:2013:288, n.’ 76);
Eventech (C-518/13, EU:C:2015:9, n.° 65); e Banco Privado Portugués e Massa Insolvente do Banco Privado Portugués (C-667/13,
EU:C:2015:151, n.° 46 e 49).

44 — Considerando 108 da Decisiao 2014/686.
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93. Em seguida, no que se refere a afetacdo das trocas comerciais na Unido, esta verifica-se, desde logo,
sempre quando a medida nacional em questdo reforca a posicio de uma empresa face as demais
empresas concorrentes. Nao é necessario que a propria empresa beneficidria participe nas trocas
comerciais dentro da Unido. Desde logo, a circunstancia de um setor econémico como o dos servigos
financeiros ter sido objeto de um importante processo de liberalizacdo a nivel da Unido, que acentuou
a concorréncia, é suscetivel de caracterizar uma incidéncia real ou potencial dos auxilios estatais nas
trocas comerciais entre os Estados-Membros *.

94. E pouco convincente neste ambito a referéncia do ARCO ao montante presumivelmente reduzido
da participacdo individual de cada sécio pessoa singular nas cooperativas financeiras do Grupo ARCO.
Com efeito, por um lado, os efeitos do sistema de garantia controvertido sobre a concorréncia e as
trocas comerciais entre os Estados-Membros devem ser apreciados tendo em consideracdo a
globalidade das participacdes nas sociedades cooperativas abrangidas pelo sistema de garantia e nao
em vista do capital garantido de um unico investidor particular. E, por outro, a importincia
relativamente fraca de um auxilio ou a dimensdo relativamente modesta da empresa beneficidria ndo
impedem a priori a eventualidade de uma distor¢do da concorréncia ou de as trocas comerciais entre
Estados-Membros serem afetadas .

95. Assim, pelo menos com base nos fundamentos reproduzidos no despacho de reenvio, nada ha a
opor a conclusio da Comissdo segundo a qual o sistema de garantia controvertido falseia a
concorréncia e afeta as trocas comerciais entre os Estados-Membros .

ii) O dever de fundamentacédo

96. Por fim, no quadro desta segunda questdo prejudicial, o érgao jurisdicional de reenvio pretende
que se esclareca a questdo de saber se a Decisdo 2014/686 ¢ viciada por falta de fundamentacao.

97. O dever de fundamentacdo de um ato juridico da Unido decorre do artigo 296.°, segundo
paragrafo, TFUE e estd consagrado, além disso, como parte do direito a uma boa administracdo
igualmente no artigo 41.°, n.° 2, alinea c) da Carta dos Direitos Fundamentais da Unido Europeia.

98. Uma vez que a qualificacdo de uma medida como «auxilio estatal» na acecdo do artigo 107.°, n.° 1,
TFUE, como ja se referiu, exige que todos os quatro requisitos estabelecidos nesta disposicdo estejam
preenchidos®, a decisdo da Comissdo na qual parte do principio de que existe um auxilio estatal deve
dispor de uma fundamenta¢do em rela¢do a cada um desses quatro requisitos *.

99. A Decisdo 2014/686 cumpre esta exigéncia. Os seus considerandos® contém afirmagdes detalhadas
sobre os motivos pelos quais a Comissdo considera que existe um auxilio estatal no caso vertente,
sendo que nessa decisdo cada um dos quatro requisitos do artigo 107.°, n.° 1, TFUE é apreciado
devidamente com um grau de precisido adequado.

100. O ARCO sustenta, no entanto, que a fundamentacdo da Decisdo 2014/686 nédo é suficientemente
detalhada, designadamente, tendo em consideracdo que esta decisdo «ndo corresponde a nenhuma
pratica decisoria assente».

45 — Acoérdaos Cassa di Risparmio di Firenze e o. (C-222/04, EU:C:2006:8, n.” 141 a 143); Libert e o. (C-197/11 e C-203/11, EU:C:2013:288, n.” 77
e 78); e Banco Privado Portugués e Massa Insolvente do Banco Privado Portugués (C-667/13, EU:C:2015:151, n.° 51).

46 — Nesse sentido, em especial quanto ao efeito sobre as trocas comerciais entre os Estados-Membros, v. acdrdaos Bélgica/Comissao (C-142/87,
EU:C:1990:125, n.° 43); Altmark Trans e Regierungsprisidium Magdeburg (C-280/00, EU:C:2003:415, n.° 81); e Eventech (C-518/13,
EU:C:2015:9, n.° 81).

47 — Considerando 110 da Decisiao 2014/686.

48 — Quanto a essas quatro condi¢des, v. n.” 68 e 69 destas conclusdes.

49 — Acérdao Banco Privado Portugués e Massa Insolvente do Banco Privado Portugués (C-667/13, EU:C:2015:151, n.° 45).

50 — V. considerandos 91 a 110 da Decisdo 2014/686.
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101. Hé que rejeitar esta alegacdo, porque quer os argumentos contidos no despacho de reenvio quer
os argumentos reproduzidos no articulado do ARCO se apoiam em acusa¢des extremamente vagas e
genéricas e ndo contém nenhum tipo de indicagdes concretas sobre a questdo de saber em que
medida as exposi¢coes da Comissdo sdo incompreensiveis nem em que aspetos do caso faltam
indicacoes detalhadas.

102. E verdade que, de resto, segundo jurisprudéncia constante, a fundamentacio de um ato da Unido
deve revelar de forma clara e inequivoca o raciocinio da instituicdo da Unido autora do ato, de modo a
permitir que os interessados conhecam as justificagbes da medida tomada e ao 6rgdo jurisdicional
competente exercer a sua fiscaliza¢do*'.

103. Contudo, ndo é necessario que esta fundamentacdo especifique todos os elementos de facto e de
direito relevantes, na medida em que a questdo de saber se a fundamentacdo de um ato respeita as
condicoes do artigo 296.°, segundo paragrafo, TFUE deve ser apreciada ndo s6 a luz da sua redagéo,
mas também do seu contexto e do conjunto de normas juridicas que regem essa matéria®.

104. No caso vertente, decorre com bastante nitidez das afirmacdes da Comissdo, nos considerandos
da Decisdao 2014/686, por que motivos a Comissao confirmou que cada um dos requisitos de um
auxilio estatal na acecdo do artigo 107.°, n.° 1, TFUE estd preenchido. Acresce que, por ter participado
enquanto parte principal interessada no procedimento administrativo prévio, o ARCO conhecia
suficientemente o contexto em que a Decisio 2014/686 foi tomada®.

105. Por fim, a critica do ARCO a jurisprudéncia citada na Decisio 2014/686, na nota de rodapé 65
também é pouco convincente. Com efeito, contrariamente ao que o ARCO parece sustentar, a
Comissao nao afirma de modo nenhum que os acérdaos que cita digam respeito exatamente a mesma
problemdtica que estd em causa no presente processo. A Comissdo tenta antes apenas estabelecer um
paralelismo com esses acérdios, o que resulta com suficiente clareza da fundamentacio da decisdo®.
A questdo de saber se as conclusoes que a Comissdo retirou da jurisprudéncia sio validas é uma
questdo de fundo que nada tem a ver com o cumprimento do dever de fundamentagdo como exigéncia
formal *°.

iii) Conclusdo proviséria

106. Por conseguinte, no seu conjunto, o exame das questoes prejudiciais a luz do conceito de auxilio
estatal na acecdo do artigo 107.°, n.° 1, TFUE e do dever de fundamentagdo nos termos do artigo 296.°,
segundo pardgrafo, TFUE ndo permite concluir que a validade da Decisdao 2014/686 possa ter sido
afetada.

51 — Acoérdaos Comissdo/Sytraval e Brink’s France (C-367/95 P, EU:C:1998:154, n.° 63); Italia/Comissdo (C-66/02, EU:C:2005:768, n.° 26); Banco
Privado Portugués e Massa Insolvente do Banco Privado Portugués (C-667/13, EU:C:2015:151, n.° 44); e Dole Food e Dole Fresh Fruit
Europe/Comissdo (C-286/13 P, EU:C:2015:184, n.° 93 e 94).

52 — Acoérdaos Comissdo/Sytraval e Brink’s France (C-367/95 P, EU:C:1998:154, n.° 63); Itdlia/Comissao (C-66/02, EU:C:2005:768, n. 26); e Dole
Food e Dole Fresh Fruit Europe/Comissao (C-286/13 P, EU:C:2015:184, n.° 93 e 94).

53 — V., a esse respeito, considerandos 55 a 57 da Decisdo 2014/686.

54 — Trata-se dos acérdaos Alemanha/Comissdo (C-156/98, EU:C:2000:467); Paises Baixos/Comissao (C-382/99, EU:C:2002:363); e Associazione
italiana del risparmio gestito e Fineco Asset Management/Comissdo (T-445/05, EU:T:2009:50).

55 — V., a esse respeito, considerando 100 da Decisao 2014/686.

56 — Acoérdaos Itdlia/Comissdo (C-66/02, EU:C:2005:768, n.° 26 e 55); Régie Networks (C-333/07, EU:C:2008:764, n. 71); Comissao/Itdlia e Wam
(C-494/06 P, EU:C:2009:272, n.° 33); Gascogne Sack Deutschland/Comissdo (C-40/12 P, EU:C:2013:768, n.° 46), e Total/Comissio
(C-597/13 P, EU:C:2015:613, n.° 18).
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107. No caso de o Tribunal de Justica ser da mesma opinido, é verdade que o seu acérddo neste ponto
ndo produziria formalmente nenhum efeito vinculativo para o Tribunal Geral da Unido Europeia nos
processos pendentes T-664/14 e T-711/14, mas constituiria certamente de facto um precedente nao
negligencidvel para a solugcdo desses processos. O Tribunal Geral mantém naturalmente a
possibilidade de anular a Decisdao 2014/686 com base noutros motivos ndo desenvolvidos no presente
processo de decisdo prejudicial.

b) Quanto a existéncia de um novo auxilio estatal (terceira questio)

108. A terceira questdo do érgao jurisdicional de reenvio refere-se, tal como a segunda, novamente ao
conceito de novo auxilio estatal na acecio dos artigos 107.°, n.° 1, TFUE e 108.°, n.° 3, TFUE. E
colocada apenas para o caso de ser dada resposta negativa a segunda questao.

109. No caso de a resposta a segunda questio ir no sentido da minha proposta®, o Tribunal
Constitucional deve considerar valida a Decisao 2014/686 e tratar a garantia do ARCO como um
novo auxilio estatal, conforme a Comissio determinou. Assim sendo, ndo é necessirio responder a
terceira questao.

¢) Quanto as obrigacdes dos Estados-Membros nos termos do artigo 108.°, n.* 3, TFUE (quarta a sexta
questoes)

110. Com a sua quarta, quinta e sexta questdes, que podem ser analisadas em conjunto, o érgao
jurisdicional de reenvio pretende saber, em substincia, se um sistema de garantia como o
controvertido viola o artigo 108.°, n. 3, TFUE.

i) Quanto as obrigacdes das autoridades nacionais no contexto da cronologia dos acontecimentos

111. E verdade que, em cada uma destas questdes, o 6rgao jurisdicional de reenvio aprecia a matéria
de facto do processo principal & luz de diferentes momentos em que as autoridades nacionais
adotaram certas medidas para a concretizacdo do sistema de garantia controvertido, desde o simples
anuncio, passando pela habilitacdo legal dada ao artigo 36/24, § 1, n.° 1, ponto 3, da Lei de
22 de fevereiro de 1998, até a sua transposicdo concreta por decreto real. No entanto, as trés questoes
referidas afinal apenas dizem respeito a questdo de saber se esse sistema de garantia do Estado belga foi
executado em violagdo do artigo 108.°, n.” 3, TFUE ou nao.

112. Quanto a novos auxilios estatais, o artigo 108.°, n.” 3, TFUE impde aos Estados-Membros uma
dupla obrigacdo. Por um lado, devem informar a Comissdao dos projetos relativos a instituicdo ou
alteracdo de quaisquer auxilio estatal atempadamente, de modo a que a Comissdo se possa pronunciar
a seu respeito (dever de notificagdo, v. artigo 108.°, n.° 3, primeiro periodo, TFUE). Por outro, nio
podem pdér em execucdo as medidas projetadas antes de a Comissdo tomar uma decisdo final
(proibicdo de execugdo ou dever de abstengdo, v. artigo 108.°, n.° 3, terceiro periodo, TFUE). Ambos os
deveres sdo expressio da fiscalizacdo preventiva dos novos auxilios estatais pela Comissdo, que é

essencial para garantir o funcionamento do mercado interno ™.

113. No caso vertente, estd assente que o sistema de garantia controvertido sé foi comunicado a
Comissao em 7 de novembro de 2011, ou seja, no dia em que as trés cooperativas financeiras do
grupo ARCO foram admitidas formalmente por decreto real no sistema belga de garantia dos
depésitos.

57 — V., a esse respeito, n.” 106 das presentes conclusoes.

58 — Acoérdios Franga/Comissdo (C-301/87, EU:C:1990:67, n.° 17); Centre d’exportation du livre francais (C-199/06, EU:C:2008:79, n.° 36 e 37);
Deutsche Lufthansa (C-284/12, EU:C:2013:755, n.° 25 e 26); e Klausner Holz Niedersachsen (C-505/14, EU:C:2015:742, n.”* 18 e 19).
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114. Contrariamente ao que a Bélgica sustenta, uma notificacdo efetuada com esse atraso ndo pode de
modo nenhum ser considerada atempada na ace¢do do artigo 108.°, n.° 3, primeiro periodo, TFUE.

115. Pode ser que o fundo de garantia de depdsitos belga ainda ndo tenha efetuado até ao presente
quaisquer pagamentos efetivos a sdcios, pessoas singulares, de sociedades cooperativas financeiras
reconhecidas. No entanto, conforme a Comissdo salienta, com razdo, um auxilio estatal ndo se
considera «instituido» ou «executado» e, portanto, posto em execugdo na acegdo do artigo 108.°, n.° 3,
TFUE, apenas quando os fundos do Estado ou provenientes de recursos estatais sdo efetivamente
pagos, mas logo que surge ou ameace surgir a distor¢do da concorréncia, associada ao auxilio, no
mercado interno na acegdo do artigo 107.°, n.° 1, TFUE. Com efeito, a proibicio de execugdo visa
garantir que os efeitos de um regime de auxilios estatais ndo se produzam antes de a Comissdo ter
tido um prazo razoavel para o examinar e decidir sobre ele”.

116. No caso vertente, s6 uma analise pormenorizada permite apreciar com rigor, quando é que surgiu
ou ameacgou surgir tal distorcdo da concorréncia. Com base nas informagdes comunicadas ao Tribunal
de Justica no despacho de reenvio, ha fortes indicios, e em todo o caso ndo se pode excluir de todo,
que o Estado belga ja tinha anunciado com a sua primeira comunicagdo do Governo de 10 de outubro
de 2008, de forma bastante concreta, o projeto de medida de auxilios, influenciando por isso muito
significativamente as condi¢des da concorréncia®. Em sentido contrério, perante o nervosismo dos
mercados no pico da crise econémica e financeira mundial que eclodiu em 2008, tudo indica que essa
comunicacdo do Governo, como alids a Comissdo verifica na Decisdao 2014/686°, devia acalmar os
socios de sociedades cooperativas financeiras como as do Grupo ARCO e reforgou assim a capacidade
destas empresas para fazerem face a concorréncia. Desse modo, essa comunicagdo do Governo, a luz
dos seus efeitos no mercado, ndo era muito diferente de uma garantia apesar de todas as diferencas de
que dispdem quanto a forma juridica®.

117. Por fim, para os efeitos do presente processo, pode ficar em aberto a questdo de saber se o auxilio
estatal foi executado logo com a sua primeira divulgacdo através da comunicacdo do Governo de
10 de outubro de 2008 ou s6 com o Decreto Real de 7 de novembro de 2011, ou ainda noutra data
entre estas duas referida pelo drgdo jurisdicional de reenvio. Com efeito, conforme a Comissao
salientou com razido na sua Decisio 2014/686%, o antincio do sistema de garantia das cooperativas e
cada um dos passos juridicos dados para a sua execucdo devem ser considerados como uma tGnica e
mesma medida®. O mais tardar com o Decreto Real de 7 de novembro de 2011, os beneficidrios do
sistema de garantia controvertido adquiriram o direito de serem abrangidos no sistema nacional de
garantia de depdsitos, de modo que o auxilio estatal ja4 nio se encontrava em fase de projeto®, mas
devia ser considerado como concedido® e, portanto, como «instituido» ou «executado» na acecdo do
artigo 108.%, n.” 3, TFUE.

59 — Acérdaos Franga/Comissdao (C-301/87, EU:C:1990:67, n.° 17); Centre d’exportation du livre francais (C-199/06, EU:C:2008:79, n.° 36); e
Banco Privado Portugués e Massa Insolvente do Banco Privado Portugués (C-667/13, EU:C:2015:151, n.° 57).

60 — O Tribunal de Justica ja teve ocasido de verificar, noutro contexto, o significado dos comunicados de imprensa ou das simples declaragoes
orais das autoridades e institui¢des publicas para a evolugdo nos mercados financeiros; v., nomeadamente, acérdaos Bouygues e Bouygues
Télécom/Comissdo (C-399/10 P e C-401/10 P, EU:C:2013:175, em especial, n.” 131 e 132), e Gauweiler e o. (C-62/14, EU:C:2015:400).

61 — Considerandos 100 e 108 da Decisdao 2014/686.

62 — Quanto a qualificagdo de uma garantia como vantagem na acecdo da legislacdo sobre auxilios estatais, v. acérddos Residex Capital IV
(C-275/10, EU:C:2011:814, n.° 39), e Franga/Comissido (C-559/12 P, EU:C:2014:217, n.° 96).

63 — Considerandos 85 a 90 da Decisao 2014/686.

64 — Quanto a possibilidade de considerar vérias medidas consecutivas do Estado, para efeitos da aplicagdo do artigo 107.°, n. 1, TFUE, como
uma Unica medida, v. Acérddo Bouygues e Bouygues Télécom/Comissdo (C-399/10 P e C-401/10 P, EU:C:2013:175, n.° 103 e 104).

65 — V., a esse respeito, acérdios Waterleiding Maatschappij/Comissdao (T-188/95, EU:T:1998:217, n.° 118), e ThyssenKrupp Acciai Speciali
Terni/Comissdo (T-62/08, EU:T:2010:268, n.° 235).

66 — Nesse sentido, acérdios Magdeburger Miihlenwerke (C-129/12, EU:C:2013:200, n.° 40), e Diputacién Foral de Alava e o./Comissio
(T-227/01 a T-229/01, T-265/01, T-266/01 e T-270/01, EU:T:2009:315, n.° 172).
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118. Por conseguinte, em todo o caso, a notificacdo do sistema de garantia 8 Comissdo precisamente
nesse dia 7 de novembro de 2011 foi extemporanea. Com efeito, ja ndo ocorreu atempadamente, antes
da instituicdo do sistema de garantia projetada, mas quando muito foi simultanea a esta, de modo que
o principio da fiscalizagdo preventiva pela Comissdo foi desrespeitado®”. Ainda que se admita que
determinadas medidas para enfrentar a crise econémica e financeira de 2008 eram especialmente
urgentes, houve certamente, entre 2008 e 2011, ocasides suficientes para efetuar uma notificacdo
atempada do projeto de auxilio estatal a Comissao.

119. Por conseguinte, em resumo, com a notificacdo efetuada em 7 de novembro de 2011 do sistema
de garantia controvertido, a Bélgica violou quer o dever de notificacdo do artigo 108.°, n.° 3, primeiro
periodo, TFUE, quer a proibicdo de execugdo do artigo 108.°, n.° 3, terceiro periodo, TFUE e, desse
modo, concedeu um auxilio estatal ilegal.

ii) Quanto a validade da Decisdo 2014/686 em particular, a luz do artigo 108.°, n.° 3, TFUE (quarta
questdo prejudicial)

120. No contexto do artigo 108.°, n.° 3, TFUE hd ainda um outro aspeto a referir, ao qual o érgéo
jurisdicional de reenvio também dedica a sua quarta questdo: o Tribunal de Justica é chamado a
esclarecer se a Comissdo, na sua Decisdo 2014/686, cometeu um erro relativamente ao momento da
execucao do auxilio estatal conforme indicado no sistema de garantia controvertido.

121. Esta questdo sé é colocada em caso de resposta afirmativa a segunda questdo. Se, no quadro da
segunda questdo, o Tribunal de Justica chegar & conclusio, no sentido da minha proposta®, de que a
Decisao 2014/686 ndo viola o artigo 107.°, n.° 1, TFUE nem o artigo 296.°, n.° 2, TFUE, cabe-lhe
apreciar no quadro da quarta questdo a validade da Decisdo 2014/686 para apurar se o artigo 108.°,
n.° 3, TFUE foi eventualmente violado.

122. Aparentemente, a razdo desta questio é que o Tribunal Constitucional considera que nio é
totalmente claro em que momento a Comissdo fixou a execu¢do do auxilio estatal na Decisdo
2014/686 que determina expressamente que a Bélgica violou o artigo 108.°, n.° 3, TFUE®. O Tribunal
Constitucional parece ter dividas quanto a questdo de saber se a Comissdao considera que o auxilio
estatal foi executado antes ou depois da adogdo do artigo 36/24 da Lei de 22 de fevereiro de 1998. E
precisamente a isso que se referem as duas datas indicadas pelo Tribunal Constitucional na quarta
questdo: em 3 de marco de 2011 foi introduzido o artigo 36/24 por decreto real na Lei de
22 de fevereiro de 1998 que define o estatuto organico do Banco Nacional da Bélgica, e em 1 de abril
de 2011 entrou em vigor a nova disposicdo.

123. No considerando 110, terceiro periodo, da Decisdo 2014/686 a Comissdo sustenta que os critérios
constitutivos de um auxilio estatal «ja eram aplicados, o mais tardar desde a adogdo do Decreto Real de
10 de outubro de 2011».Além disso, acrescenta que «a vantagem criada pela medida ji existia na
sequéncia do anuncio de execuc¢do da medida, em 10 de outubro de 2008».

67 — Nesse sentido, acérddao Comissao/Italia (169/82, EU:C:1984:126, n.° 11), no qual o Tribunal de Justica declarou que a Republica Italiana ndo
cumpriu as obrigagdes que lhe incumbem por for¢a do artigo 93.°, n.* 3, do Tratado CE (atual artigo 108.°, n.° 3, TFUE), ao ter notificado os
projetos da legislacio em causa apenas depois da sua adogdo. V., além disso, acérdao ThyssenKrupp Acciai Speciali Terni/Comissdo
(T-62/08, EU:T:2010:268, n.”* 235 e 236).

68 — V., a esse respeito, a minha exposi¢cdo quanto a segunda questdo prejudicial nos n.” 64 a 106 das presentes conclusoes.

69 — Considerando 143 da Decisdao 2014/686.
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124. E certo que esta formulacio, por si s6, ndo permite concluir claramente se a Comissio considera
o sistema de garantia controvertido como tendo sido «instituido» ou «executado», na acecido do
artigo 108.°, n.® 3, TFUE, ja em 10 de outubro de 2008 ou apenas em 10 de outubro de 2011. A este
respeito, a redacdo da Decisdao 2014/686, ndo é um exemplo de clareza, se bem que a referéncia a uma
«vantagem» existente desde o primeiro andncio pareca indicar que a Comissao se baseia na primeira
das datas, ou seja, de 10 de outubro de 2008.

125. No entanto, para efeitos do presente processo de decisao prejudicial, pode permanecer em aberto
a questdo de saber se a Comissdo, na sua decisdo, considerou decisivo o momento anterior ou
posterior. Isso porque a afirmagdo da Comissdo no considerando 143 da Decisdo 2014/686, segundo a
qual o sistema de garantia controvertido foi «ilegalmente [adotado] pela Bélgica em violacdo do
artigo 108.°, n.° 3, [TFUE]», estd certa, independentemente de o auxilio estatal ter sido «introduzido»
ou «executado», na acecdo do artigo 108.°, n.° 3, TFUE mais cedo ou mais tarde. O que é
determinante é que, em todo o caso, a execucdo ja tinha sido efetuada no momento da notificacdo
junto da Comissdao, em 7 de novembro de 2011, de modo que a referida notificagdo nao foi de todo
atempada e o auxilio estatal, sé por essa razdo, deve ser considerado ilegal.

126. Deste modo, também nada resulta da andlise da quarta questdo prejudicial que possa apontar no
sentido de a Comissdo ter cometido um erro na aplicagdo do artigo 108.°, n.° 3, TFUE e que, nessa
medida, possa ter afetado a validade da Decisdao 2014/686.

iii) Conclusido

127. Em resumo, quanto a segunda a sexta questdes prejudiciais, hd que constatar que um sistema de
garantia como o belga aqui controvertido constitui um auxilio estatal. Se tal medida nao for notificada
a Comissao atempadamente e antes de falsear ou ameacar falsear a concorréncia no mercado interno,
deve considerar-se que foi executada ilegalmente, em viola¢ao do artigo 108.°, n.° 3, TFUE.

VI - Conclusao

128. Atentas as consideragoes precedentes, proponho ao Tribunal de Justica que responda ao pedido
de decisdo prejudicial do Tribunal Constitucional belga nos seguintes termos:

1) A Diretiva 94/19/CE deve ser interpretada no sentido de que nédo obriga os Estados-Membros, mas
também nao lhes proibe, que estes incluam as participagdes de pessoas singulares em cooperativas
financeiras reconhecidas no seu respetivo sistema nacional de garantia de depdsitos, desde que nao
seja afetada a eficdcia prdtica da garantia dos depdsitos nem sejam violadas outras disposi¢cdes do
direito da Unido.

2) Da andlise das questdes prejudiciais ndo resulta nada que possa afetar a validade da Decisdo
2014/686/UE.

3) Um sistema de garantia como o do artigo 36/24, § 1, n.° 1, ponto 3, da Lei de 22 de fevereiro de
1998 que define o estatuto organico do Banco Nacional da Bélgica constitui um novo auxilio
estatal. Nao tendo esse sistema de garantia sido notificado a Comissdo atempadamente, antes de
falsear ou ameacar falsear a concorréncia no mercado interno, deve considerar-se que foi executado
ilegalmente, em violagdo do artigo 108.°, n.® 3, TFUE.
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