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W Coletanea da Jurisprudéncia

ACORDAO DO TRIBUNAL DE JUSTICA (Segunda Seccio)

21 de dezembro de 2016**

«Reenvio prejudicial — Auxilios de Estado — Auxilio executado pelo Reino da Bélgica a favor das
sociedades cooperativas financeiras do grupo ARCO — Sistemas de garantia dos depdsitos — Diretiva
94/19/CE — Ambito de aplicagdo — Sistema de garantia que protege as participagdes detidas por
socios pessoas singulares das sociedades cooperativas que exercem atividades no setor financeiro —
Exclusdao — Artigos 107.° e 108.° TFUE — Decisdao da Comissdo que declara o auxilio incompativel
com o mercado interno»

No processo C-76/15,

que tem por objeto um pedido de decisdo prejudicial apresentado, nos termos do artigo 267.° TFUE,
pelo Grondwettelijk Hof (Tribunal Constitucional, Bélgica), por decisdo de 5 de fevereiro de 2015, que
deu entrada no Tribunal de Justica em 19 de fevereiro de 2015, no processo

Paul Vervloet,

Marc De Wit,

Edgard Timperman,

Godelieve Van Braekel,

Patrick Beckx,

Marc De Schryver,

Guy Deneire,

Steve Van Hoof,

Organisme voor de financiering van pensioenen Ogeo Fund,

Gemeente Schaarbeek,

Frédéric Ensch Famenne

contra

Ministerraad,

* Lingua do processo: neerlandés.

PT
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sendo intervenientes:
Arcofin CVBA,
Arcopar CVBA,
Arcoplus CVBA,
O TRIBUNAL DE JUSTICA (Segunda Secgio),

composto por: M. Ilesi¢, presidente de seccdo, A. Prechal, A. Rosas (relator), C. Toader e E. Jarasianas,
juizes,

advogado-geral: ]J. Kokott,

secretario: M. Ferreira, administradora principal,

vistos os autos e apds a audiéncia de 6 de abril de 2016,
vistas as observacgoes apresentadas:

— em representacdo de P. Vervloet, M. De Wit, E. Timperman, G. Van Braekel, P. Beckx, M. De
Schryver, G. Deneire e S. Van Hoof, por K. Geelen, E. Monard e W. Moonen, advocaten,

— em representacdo do Organisme voor de financiering van pensioenen Ogeo Fund, por J.
Bourtembourg e F. Belleflamme, avocats,

— em representacio de Arcofin CVBA, Arcopar CVBA e Arcoplus CVBA, por A. Verlinden, R.
Martens e C. Maczkovics, advocaten,

— em representacdo do Governo belga, por J.-C. Halleux e C. Pochet, na qualidade de agentes,
assistidos por S. Ryelandt e P. De Bock, advocaten,

— em representacdo da Comissdo Europeia, por P.-]J. Loewenthal, L. Flynn e A. Nijenhuis, na
qualidade de agentes,

ouvidas as conclusoes da advogada-geral na audiéncia de 2 de junho de 2016,

profere o presente

Acordao

O pedido de decisao prejudicial tem por objeto, por um lado, a interpretacdo dos artigos 2.° e 3.° da
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), conforme alterada pela Diretiva 2005/1/CE
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 9 de margo de 2005 (JO 2005, L 79, p. 9) (a seguir
«Diretiva 94/19»), e, por outro, a validade da Decisdao 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 participacdes detidas por sdcios pessoas singulares de cooperativas financeiras
(JO 2014, L 284, p. 53, a seguir «decisdo de 3 de julho de 2014»), e a interpretacdo do artigo 108.°,
n.° 3, TFUE.
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Este pedido foi apresentado no ambito de um litigio que opde Paul Vervloet, Marc De Wit, Edgard
Timperman, Godelieve Van Braekel, Patrick Beckx, Marc De Schryver, Guy Deneire e Steve Van
Hoof, o Organisme voor de financiering van pensioenen Ogeo Fund (Organismo de financiamento das
pensdoes Ogeo Fund), a Gemeente Schaarbeek (municipio de Schaerbeek, Bélgica) e Frédéric Ensch
Famenne ao Ministerraad (Conselho de Ministros, Bélgica), a respeito da compatibilidade do sistema
de garantia das participagdes das sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor
financeiro, instaurado nos termos do artigo 36/24, § 1, n.° 1, ponto 3, da wet tot vaststelling van het
organiek statuut van de Nationale Bank van Belgié (Lei que estabelece o Estatuto orgénico do Banco
Nacional da Bélgica), de 22 de fevereiro de 1998 (Belgisch Staatsblad, 28 de marco de 1998, p. 9377),
conforme alterada pelo koninklijk besluit betreffende de evolutie van de toezichtsarchitectuur voor de
financiéle setor (Decreto Real que aplica a evolucido das estruturas de controlo do setor financeiro), de
3 de mar¢co de 2011 (Belgisch Staatsblad, 9 de marco de 2011, p. 15623) (a seguir «Lei de
22 de fevereiro de 1998»), com o principio da igualdade consagrado pela Constituicdo belga.

Quadro juridico

Direito da Unido

Diretiva 94/19

A Diretiva 94/19 foi revogada pela 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). Dado que
esta revogacdo produziu efeitos a partir de 4 de julho de 2015, a Diretiva 94/19 é aplicavel ao processo
principal.

O primeiro, oitavo, décimo sexto e décimo sétimo considerandos da Diretiva 94/19 enunciavam:

«Considerando que, em conformidade com os objetivos do Tratado [CE], é conveniente promover o
desenvolvimento harmonioso da atividade das instituicdoes de crédito em toda a Comunidade através
da supressdo de todas as restricoes a liberdade de estabelecimento e a livre prestacdo de servicos,
reforcando simultaneamente a estabilidade do sistema bancério e a protecdo dos aforradores;

[...]

Considerando que a harmonizacgdo se deve limitar aos principais elementos dos sistemas de garantia de
depdsitos, devendo assegurar, num prazo muito curto, um pagamento ao abrigo da garantia, calculado
com base num nivel minimo harmonizado;

[...]

Considerando, por um lado, que o nivel minimo de garantia a estabelecer pela presente diretiva nao
deve deixar sem protecdo uma percentagem elevada de depdsitos, tanto no interesse da protecdo dos
consumidores como da estabilidade do sistema financeiro; que, por outro lado, seria inadequad|o]
impor em toda a Comunidade um nivel de protecio que poderia em certos casos ter o efeito de
incentivar uma gestdo pouco soélida das instituicdes de crédito; que o custo do financiamento dos
sistemas deve ser tido em consideracdo; que se afigura razoavel fixar o nivel minimo de garantia em
20000 [euros]; que poderdo ser necessarias disposicdes transitérias de cardter limitado para
possibilitar aos sistemas conformarem-se com o referido valor;

Considerando que alguns Estados-Membros oferecem aos depositantes uma cobertura dos seus

depdsitos mais elevada que o nivel minimo harmonizado de garantia previsto pela presente diretiva;
que ndo se afigura conveniente exigir que esses sistemas, alguns dos quais recentemente instituidos
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em aplicacdo da Recomendacgdo 87/63/CEE [da Comissdo, de 22 de dezembro de 1986, relativa a
instituicdo, na Comunidade, de sistemas de garantia de depdsitos (JO 1987, L 33, p. 16)], sejam
alterados relativamente a este ponto».

O artigo 1.°, pontos 1 e 4, desta diretiva dispunha:
«Para efeitos da aplicacdo da presente diretiva, entende-se por:

1. ‘Depésito os saldos credores resultantes de fundos existentes numa conta ou de situagoes
transitorias decorrentes de operacdes bancdrias 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 excegdo das que tém natureza
de capital e sdo abrangidas pelo artigo 2.°, devem ser tratadas como depésitos.

As obrigagdes que satisfagam as condi¢des enunciadas no n.” 4 do artigo 22.° da Diretiva 85/611/CEE
do Conselho, [d]e 20 de dezembro de 1985, que coordena as disposicoes legislativas, regulamentares e
administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento coletivo em valores mobilidrios
(OICVM) [(JO 1985, L 375, p. 3)], ndo sdo consideradas depdsitos.

[...]
[...]

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

Nos termos do artigo 2.° da Diretiva 94/19:

«Encontram-se excluidos de qualquer reembolso pelos sistemas de garantia os seguintes depositos:

[...]

— todos os instrumentos abrangidos pela definicdo de «fundos préprios» constante do artigo 2.° da
Diretiva 89/299/CEE do Conselho, de 17 de abril de 1989, relativa aos fundos préprios das
instituicoes de crédito [(JO 1989, L 124, p. 16)],

[...]»
O artigo 3.%, n.° 1, primeiro paragrafo, da Diretiva 94/19 dispunha

«Cada Estado-Membro tomarda todas as medidas para que sejam instituidos e oficialmente
reconhecidos, no seu territérioob um ou mais sistemas de garantia de depdsitos. Salvo nas
circunstancias previstas no segundo paragrafo e no n.° 4, nenhuma instituicdo de crédito autorizada
nesse Estado-Membro ao abrigo do disposto no artigo 3.° da [Primeira Diretiva 77/780/CEE do
Conselho, de 12 de dezembro de 1977, relativa a coordenacdo das disposi¢des legislativas,
regulamentares e administrativas respeitantes ao acesso a atividade dos estabelecimentos de crédito e
ao seu exercicio (JO 1977, L 322, p. 30)] podera aceitar depdsitos se nao for membro de um desses
sistemas.»
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Diretivas 77/780/CEE e 89/299/CEE

As Diretivas 77/780 e 89/299 foram revogadas e substituidas pela Diretiva 2000/12/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 20 de marco de 2000, relativa ao acesso a atividade das instituicdes de
crédito e ao seu exercicio (JO 2000, L 126, p. 1), que foi revogada e substituida pela Diretiva
2006/48/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de junho de 2006, relativa ao acesso a
atividade das instituicdes de crédito e ao seu exercicio (JO 2006, L 177, p. 1), ela propria revogada e
substituida, com efeitos a partir de 1 de janeiro de 2014, pela Diretiva 2013/36/UE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativa ao acesso a atividade das instituicdes de
crédito e a supervisdo prudencial das instituicoes de crédito e empresas de investimento, que altera a
Diretiva 2002/87/CE e revoga as Diretivas 2006/48/CE e 2006/49/CE (JO 2013, L 176, p. 338).

O artigo 1.° da Diretiva 77/780 tinha a seguinte redacao:
«Para efeitos da presente diretiva, entende-se por:

— estabelecimento de crédito: uma empresa cuja atividade consiste em receber do publico depdsitos
ou outros fundos reembolsaveis e em conceder crédito por sua propria conta,

[...]»

O artigo 1.°, n.° 2, da Diretiva 89/299 previa:

«Para efeitos da presente diretiva, entende-se por instituicoes de crédito as instituicdes a que se aplica
a Diretiva [77/780 [...], conforme alterada pela dltima vez pela Diretiva 86/524/CEE do Conselho, de
27 de outubro de 1986 (JO 1986, L 309, p. 15)].»

O artigo 2.° da Diretiva 89/299 estabelecia o seguinte:

«1. Sob reserva dos limites definidos no artigo 6.°, os fundos préprios nao consolidados das instituicdes
de crédito sdo constituidos pelos seguintes elementos:

1. O capital, na acecdo do artigo 22.° da Diretiva 86/635/CEE [do Conselho, de 8 de dezembro de
1986, relativa as contas anuais e as contas consolidadas dos bancos e outras instituicdes financeiras

(JO 1986, L 372, p. 1)], na medida em que tenha sido Realizado, acrescido dos prémios de emissdo,
mas com exclusao das acgoes preferenciais cumulativas;

[...]»

Diretiva 2006/48

O artigo 4.° da Diretiva 2006/48, conforme alterada, com efeitos a partir de 7 de dezembro de 2009,
pela Diretiva 2009/111/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de setembro de 2009 (JO
2009, L 302, p. 97) (a seguir «Diretiva 2006/48»), enunciava:

«Para os efeitos da presente diretiva, entende-se por:

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

[...]»
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O artigo 57.°, primeiro paragrafo, da Diretiva 2006/48 previa:

«Sem prejuizo dos limites fixados no artigo 66.°, os fundos préprios ndo consolidados das instituicdes
de crédito sdo constituidos pelos seguintes elementos:

a) O capital, na acecdo do artigo 22.° da Diretiva 86/635/CEE, na medida em que tenha sido
Realizado, acrescido dos prémios de emissio, absorva completamente perdas em condigoes
normais de exploracdo, e em caso de faléncia ou liquidacdo ocupe o lugar mais baixo na
graduacdo dos créditos;

[...]»

Diretiva 86/635

O artigo 22.° da Diretiva 86/635, com a epigrafe «Passivo: rubrica 9 - Capital subscrito», tem a seguinte
redacdo:

«Esta rubrica inclui todos os montantes que, qualquer que seja a sua denominagdo, em conformidade
com a forma juridica da instituicdo em questdo, devam ser considerados como partes subscritas pelos
socios ou outros subscritores do capital préprio da institui¢do, nos termos da legislacdo nacional.»

Direito belga
O artigo 36/24, § 1, da Lei de 22 de fevereiro de 1998 dispde:

«Em caso de crise repentina nos mercados financeiros ou de ameaga séria provocada por uma crise
sistémica, o Rei pode, apés tomada de posicdo do Banco, com o objetivo de limitar a sua dimensdo ou
as suas consequéncias:

1° adotar regulamentos complementares ou derrogatérios a Lei de 9 de julho de 1975, relativa ao
controlo das empresas seguradoras, a Lei de 2 de janeiro de 1991, relativa ao mercado de titulos
da divida pudblica e aos instrumentos da politica monetdria, a Lei de 22 de marco de 1993, relativa
ao Estatuto e ao controlo das instituicdes de crédito, a Lei de 6 de abril de 1995, relativa ao
Estatuto e ao controlo das empresas de investimento, a Lei de 2 de agosto de 2002, relativa a
supervisdo do setor financeiro e aos servicos financeiros, ao Livro VIII, Titulo III, capitulo II,
seccdo III, do Coédigo das Sociedades, e ao Decreto Real n.° 62, relativo ao depdsito de
instrumentos financeiros fungiveis e a liquidacdo de operagdes sobre esses instrumentos,
coordenado pelo Decreto Real de 27 de janeiro de 2004;

2.° prever um sistema que conceda uma garantia estatal para obrigacdes assumidas pelas instituicoes,
que Ele determinar, sujeitas a fiscalizagdo por forca da referida lei, ou conceder a garantia estatal
para determinados créditos que essas instituicoes 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 sdcios pessoas singulares a garantia estatal para a restituicao
da sua participacio no capital de cooperativas reconhecidas nos termos do Decreto Real de
8 de janeiro de 1962, que estabelece as condicdes de reconhecimento dos agrupamentos nacionais
de cooperativas e de cooperativas, que por forca das leis anteriormente referidas estdo sujeitas a
uma fiscalizagdo ou cujos patriménios foram investidos, pelo menos em metade, nessas
instituicodes;

[...]»
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O artigo 3.° do koninklijk besluit tot uitvoering van de wet van 15 oktober 2008 houdende maatregelen
ter bevordering van de financiéle stabiliteit en inzonderheid tot instelling van een staatsgarantie voor
verstrekte kredieten en andere verrichtingen in het kader van de financiéle stabiliteit, voor wat betreft
de bescherming van de deposito ‘s, de levensverzekeringen en het kapitaal van erkende cooperatieve
vennootschappen, en tot wijziging van de wet van 2 augustus 2002 betreffende het toezicht op de
financiéle sector en de financiéle diensten (Decreto Real que procede a execucdo da Lei de
15 de outubro de 2008, relativa a medidas de promocéao da estabilidade financeira e que estabelece, em
particular, uma garantia estatal sobre créditos e outras operacdes destinadas a promover a estabilidade
financeira, no que respeita a protecdo dos depdsitos, dos seguros de vida e do capital das sociedades
cooperativas reconhecidas, e que altera a Lei de 2 de agosto de 2002 relativa a supervisio do setor
financeiro e aos servicos financeiros), de 14 de novembro de 2008 (Belgisch Staatsblad,
17 de novembro de 2008, p. 61285), conforme alterada pelo koninklijk besluit (Decreto Real) de
10 de outubro de 2011 (Belgisch Staatsblad, 12 de outubro de 2011, p. 62641) (a seguir «Decreto Real
de 14 de novembro de 2008»), prevé:

«E criado junto da Caisse des Dépots et Consignations, um fundo denominado ‘Fundo especial de
protecdo de depositos, de seguros de vida e do capital das sociedades cooperativas reconhecidas’.

O Rei regula a organizagdo e o funcionamento do fundo referido no primeiro paragrafo.»
O artigo 4.°, n.° 3, do Decreto Real de 14 de novembro de 2008 enuncia:

«Podem participar nesse fundo, a seu pedido, as sociedades cooperativas, reconhecidas em
conformidade com o Decreto Real de 8 de janeiro de 1962 que estabelece as condigoes de
reconhecimento dos agrupamentos nacionais de sociedades cooperativas e de sociedades cooperativas
que, por forca do artigo 36/24, § 2, da Lei de 22 de fevereiro de 1998, estdo sujeitas a uma fiscalizagdo
ou cujos patriménios foram investidos, pelo menos em metade, direta ou indiretamente nessas
instituicoes;

O pedido referido no primeiro paragrafo deve ser dirigido por carta registada ao Ministro das Financas.
[...]»

O artigo 1.°, n.° 1, do koninklijk besluit tot toekenning van een garantie tot bescherming van het
kapitaal van erkende cooperatieve vennootschapen (Decreto Real que concede uma garantia para
proteger o capital de sociedades cooperativas reconhecidas), de 7 de novembro de 2011 (Belgisch
Staatsblad, de 18 de novembro de 2011, p. 68640, a seguir «Decreto Real de 7 de novembro de
2011»), prevé:

«Em aplicagdo do artigo 4, § 3, do Decreto Real de 14 de novembro de 2008, é aceite o pedido de
protecdo do capital das seguintes sociedades cooperativas reconhecidas:

— [Arcopar]

— [Arcofin]

— [Arcoplus].
[...]»

Nos termos do artigo 3.° do Decreto Real de 7 de novembro de 2011, este ultimo entrou em vigor em
14 de outubro de 2011.
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Decisdao de 3 de julho de 2014

No considerando 1 da decisdo de 3 de julho de 2014, a Comissdo Europeia expde que, por carta de
7 de novembro de 2011, «o Estado belga notificou a Comissao de que tinha instituido um sistema de
garantia [...] que protege as participacdes dos sécios pessoas singulares de empresas cooperativas
reconhecidas, sujeitas a supervisdo prudencial do Banco Nacional da Bélgica [...] ou que tenham
investido pelo menos metade dos seus ativos num estabelecimento sujeito a tal supervisdo
(‘cooperativas financeiras’)».

O considerando 8 desta decisdo faz parte da introducdo da descricéo, feita pela Comissido, da «Génese
da medida notificada». Enuncia que:

«Em 30 de setembro de 2008, o Dexia anunciou um aumento de capital de 6,4 mil milhoes de [euros],
subscrito pelos seus acionistas existentes (entre os quais o ARCO) e pelas autoridades belgas, francesas
e luxemburguesas. Perante a comissdo especial do Parlamento belga encarregada de examinar as
circunstancias do desmantelamento do Dexia [...], o Ministro das Finangas belga competente a data
da concessdo dos auxilios estatais ao grupo Dexia, em 2008, explicou que, na sequéncia dos pedidos
de intervencao a favor do ARCO, tinha sido tomada a decisdo politica, em setembro/outubro de 2008,
de instituir o sistema de garantia das cooperativas. Explicou que, para alcancar um acordo sobre o
Dexia, o [g]overno tinha tido, simultaneamente, de tomar uma decisdo [nomeadamente em relagdo] ao
ARCO [...] Segundo declaragdes do atual Ministro das Financas belga, o compromisso de 2008 foi
assumido a fim de que o ARCO consentisse em participar no salvamento do Dexia [...]»

No considerando 9 da referida decisdo, a Comissao expde que, em 10 de outubro de 2008, o Governo
belga anunciou, em comunicado de imprensa do Ministro das Finangas, que tinha tomado,
nomeadamente, a decisdao de estabelecer um sistema andlogo ao atual sistema de garantia de depdsitos
para outros produtos financeiros, em especial, as participacdes em cooperativas financeiras.

O considerando 10 da referida decisdo tem a seguinte redacéo:

«Em 21 de janeiro de 2009, o Primeiro-Ministro e o Ministro das Financas confirmaram, num
comunicado de imprensa conjunto, o compromisso assumido pelo anterior Governo [...] de introduzir
um sistema de garantia das cooperativas [...]. No mesmo dia, o ARCO publicou este comunicado de
imprensa do Governo belga no seu sitio Internet. Em contrapartida, outras cooperativas financeiras
distanciaram-se da analogia entre os depdsitos e as participagdes em cooperativas financeiras
subjacente ao sistema de garantia das cooperativas |[...]»

Nos considerandos 11 a 15 da decisao de 3 de julho de 2014, a Comissdo descreve o processo
legislativo que levou a ado¢do da medida notificada da seguinte maneira:

«(11) Em 15 de outubro de 2008, o Parlamento belga aprovou uma lei [...] que permite ao Estado
belga adotar medidas que visem promover a estabilidade financeira. Em 14 de novembro de
2008 [...], a Bélgica publicou um decreto Real, alterando para 100000 [euros] o montante
coberto pelo sistema de garantia de depdsitos para as institui¢oes de crédito, introduzindo
simultaneamente um sistema de garantia semelhante para os produtos de seguro de vida do
‘ramo 21’ [...]

(12) Em 14 de abril de 2009 [...], a Bélgica alterou a Lei de 15 de outubro de 2008, que autoriza o
Governo a criar, por decreto real, um sistema de garantia do capital realizado, para reembolsar
aos sdcios pessoas singulares a sua parte do capital de sociedades cooperativas financeiras. Pelo
Decreto [R]eal de 10 de outubro de 2011 [...], a Bélgica alterou o Decreto [R]eal de
14 de novembro de 2008. O Decreto [R]eal de 10 de outubro de 2011 contém informacoes
técnicas adicionais sobre o sistema de garantia das cooperativas.
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[...]

(14) Le 13 octobre 2011, les trois sociétés coopératives d’ARCO [...] ont formulé une demande
d’adhésion au régime de garantie des coopératives. O Governo belga aceitou esse pedido, por
Decreto real de 7 de novembro de 2011 [23]. Le gouvernement belge a accepté cette demande
par arrété royal du 7 novembre 2011 [...]

[...]»

Nos considerandos 80 e seguintes desta decisio, a Comissdo expde a sua apreciacio da medida
notificada.

Quanto a determinacdo do beneficidario dessa medida, a Comissdo refere, no considerando 81 da
referida decisdo, que existe uma grande diferenca entre o grupo ARCO, que engloba as sociedades
cooperativas reconhecidas Arcopar, Arcoplus e Arcofin (a seguir, em conjunto, «sociedades do grupo
ARCO»), que se tornou, a partir de 2001, no principal acionista do Dexia, e as outras cooperativas
financeiras potencialmente elegiveis para beneficiarem do sistema de garantia das cooperativas.

Os considerandos 82 a 84 da decisdo de 3 de julho de 2014 enunciam:

«(82) Resulta claramente da descricdo dos factos [...] que o sistema de garantia das cooperativas foi,
desde o inicio, feito a medida para o ARCO, que tinha conhecido algumas dificuldades devido
aos seus investimentos no Dexia. O ARCO acabou por ser a tnica cooperativa financeira a
solicitar a participagdo na medida.

(83) No que respeita as outras cooperativas financeiras, a Comissdo assinala que a participagdo no
sistema de garantia das cooperativas é facultativa, que o Conselho de Ministros podia decidir
admitir ou ndo uma sociedade cooperativa no sistema de garantia das cooperativas e, em caso
afirmativo, estabelecer as condi¢oes; que nenhuma das outras cooperativas financeiras solicitou a
adesdo ao sistema e que algumas se distanciaram ativamente. A Comissdo observa igualmente
que nenhuma outra cooperativa financeira enfrentou problemas, no que respeita aos seus
investimentos, que atingissem a dimensao dos enfrentados pelo ARCO relativamente ao Dexia.

((84) Por conseguinte, a Comissdao conclui que o principal beneficidrio do sistema de garantia das
cooperativas que desenvolvem atividades econémicas é o ARCO.»

No considerando 90 desta decisdo, a Comissdo conclui que se deve considerar o anincio e a execugdo
do sistema de garantia das participagdes em sociedades cooperativas uma mesma e Gnica medida,
devido as razdes expostas nos considerandos 85 a 89 da referida decisdo, da forma seguinte:

«(85) A Comissdo nota que a presente medida foi decidida e anunciada pelo Governo em
10 de outubro de 2008 [...] E evidente que o Governo belga tomou a decisio de fazer
beneficiar o ARCO de um sistema de garantia das cooperativas no momento em que a medida
a favor do Dexia foi elaborada, em 2008 [...] Um outro comunicado de imprensa, de
21 de janeiro de 2009, forneceu informacdes mais pormenorizadas sobre a medida. Sé mais
tarde é que a transposicdo juridica do compromisso assumido pelo Governo teve inicio.

(86) A Comissio nota que a formulacdo e os termos utilizados (‘decidiu’, ‘0 compromisso’) nos
comunicados de imprensa de 10 de outubro de 2008 e de 21 de janeiro de 2009 demonstram
inequivocamente o compromisso assumido e permitem legitimamente pensar que a medida seria
executada.
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Os comunicados de imprensa foram também enviados através dos canais oficiais: o0 comunicado
de 10 de outubro de 2008 foi enviado pelos servicos do Ministro das Finangas, enquanto o de
10 de janeiro de 2009 foi enviado em nome do Primeiro-Ministro e do Ministro das Financas. O
carater repetitivo destas comunicagdes a imprensa reforcou a sua mensagem subjacente.

A Comissdo nota que ja era claro, aquando do comunicado de imprensa de 10 de outubro de
2008, que o sistema de garantia das cooperativas constituiria uma extensdo do sistema de
garantia dos depdsitos. O comunicado de imprensa de 21 de janeiro de 2009 continha, por seu
lado, outras precisdes de ordem técnica. Apés a sua publicacdo, o grupo ARCO divulgou-o no
seu sitio Web, com o objetivo evidente de tranquilizar os seus sécios pessoas singulares. Além
disso, a Comissdo constata a coeréncia da medida ao longo do tempo, uma vez que nao sofreu
alteracdes significativas entre o anuincio inicial, em 10 de outubro de 2008, e a promulgacdo do
decreto Real final.

No seu acérddo [de 19 de marco de 2013, Bouygues e Bouygues Télécom/Comissdo e o. e
Comissao/Franca e o. (C-399/10 P e C-401/10 P, EU:C:2013:175)], o Tribunal de Justica afirmou
que o anuncio de uma medida e a sua execucado efetiva podiam ser considerados como uma tnica
intervencdo, caso tal se justificasse a luz da sua cronologia e da sua finalidade, bem como da
situacdo da empresa no momento dessa intervencdo. Do mesmo modo, no que diz respeito a
presente medida, a Bélgica decidiu e anunciou, em 10 de outubro de 2008, uma medida que foi
executada mais tarde, com o mesmo objetivo, no que respeita ao beneficidrio inicial visado. Além
disso, nas suas proprias decisoes, a Comissdo considerou o anuncio e a execu¢do como uma
unica medida e considerou que a medida concedia uma vantagem a partir da data do anuncio
[...] Por ultimo, o Ministro das Financas belga, em maio de 2014, qualificou a medida em causa
como um compromisso assumido em 2008 [...]»

29 O exame da existéncia de um auxilio, na acecdo do artigo 107.°, n.° 1, TFUE, estd exposto nos
considerandos 91 a 110 da decisdo de 3 de julho de 2014. O seu considerando 99, relativo a condicéo
de compromisso de recursos estatais, tem o seguinte teor:

«(99) No que se refere a imputabilidade da medida a Bélgica, é evidente que o sistema de garantia das

cooperativas ndo pode ser considerado como uma transposicdo da Diretiva [94/19]. Esta apenas
exige que os Estados-Membros instituam um sistema de garantia de depdsitos no que respeita
aos depdsitos das instituicoes de crédito, dispondo o artigo 2.° expressamente que todos os
instrumentos abrangidos pela definicdo de ‘fundos préprios’ das instituicdes de crédito se
encontram excluidos de qualquer reembolso pelos sistemas de garantia de depdsitos. Se um
Estado-Membro decidir estabelecer outros sistemas de reembolso para garantir outros produtos
financeiros, tal decisdo ndo decorre do direito da Unido, constituindo, antes, uma iniciativa do
proprio Estado-Membro [...]»

30 Os considerandos 101 a 107 desta decisdo, relativos a existéncia de uma vantagem seletiva, enunciam:

«(101) Além disso, a medida é claramente seletiva. Em primeiro lugar, aplica-se apenas aos titulares

10

de participagbes em cooperativas financeiras e ndo aos detentores de produtos de
investimento emitidos por empresas concorrentes. Os atores financeiros que propunham
fundos no mercado das obrigagoes defensivas ou no mercado monetdario ou, ainda, dos fundos
comuns de investimento de capital garantido ndo podiam, portanto, oferecer aos seus clientes
uma garantia semelhante. A Bélgica afirma que as participagdes detidas por particulares em
cooperativas financeiras sdo, pela sua propria natureza, equiparaveis a depdsitos [...] Vérios
elementos apresentados pela Bélgica referem-se, no entanto, as cooperativas em geral e ndo as
cooperativas financeiras. Além disso, a descricdo das participagdes em cooperativas financeiras
fornecida pela Bélgica ndo contém nenhuma referéncia a informagdes pertinentes, como os
riscos relacionados com o investimento nesses instrumentos [...], riscos esses que nido incluem
os depdsitos.
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A natureza seletiva da medida surge também quando se compara o tratamento reservado as
cooperativas financeiras com o tratamento reservado a outras cooperativas reconhecidas nao
financeiras. A Bélgica baseia-se no acérdao [de 8 de setembro de 2011, Paint Graphos e o.
(C-78/08 a C-80/08, EU:C:2011:550),] para defender o tratamento especial de que beneficiam
os socios pessoas singulares das cooperativas financeiras [...]

A Comissao considera que a argumentacdo da Bélgica ndo pode ser aceite, porque a natureza da
vantagem conferida pela medida é qualitativamente diferente da que foi examinada pelo
Tribunal de Justica no processo Paint Graphos [e 0. (C-78/09 a C-80/08)]. A medida instituida
pela Bélgica implica a concessdo de uma vantagem e ndo de uma isencdo fiscal ou de uma
isencdo do pagamento de encargos. Por conseguinte, a andlise em trés etapas adotada pelo
Tribunal para avaliar se um beneficio fiscal ou uma isencdo de imposto sdo seletivos ndo pode
aplicar-se a esta medida.

Em qualquer caso, mesmo que a jurisprudéncia Paint Graphos [e o. (C-78/08 a C-80/08)] fosse
aplicavel a medida em causa, os elementos especificos da mesma sdo tais que esta continuaria a
ser de natureza seletiva.

Em primeiro lugar, a Comissdo observa que o processo Paint Graphos [e o. (C-78/08
a C-80/08)] faz referéncia a todas as cooperativas de produtores e de trabalhadores e ndo a um
subsetor relativamente restrito, como o das cooperativas financeiras. Se, como afirma a Bélgica,
é conveniente reservar um tratamento especial para as cooperativas ‘verdadeiras’, o tratamento
especial deveria aplicar-se a todas as cooperativas reconhecidas. O simples facto de a medida se
limitar as cooperativas financeiras é, portanto, suficiente para estabelecer a sua natureza seletiva.

Em segundo lugar, a Comissdo nota que, no parecer da Bélgica, as cooperativas financeiras
parecem ter merecido vantagens adicionais desde 10 de outubro de 2008. A Comissdao nota
que, antes dessa data, as cooperativas historicas reconhecidas obtiveram um tipo de tratamento
favordvel em virtude do seu estatuto particular, sob a forma de uma isencdo de retencdo de
imposto na fonte [...] No ambito da presente decisdo, a Comissio ndo se pronuncia sobre o
carater proporcionado ou ndo do beneficio fiscal, mas considera que ndo havia motivo para
introduzir subitamente, em 10 de outubro de 2008, uma compensacdo suplementar ou uma
protecdo a favor das empresas com o estatuto de cooperativas financeiras.

Por ultimo, mesmo que, como preconizado pela Bélgica, a Comissdo devesse realizar uma
andlise inspirada no acdérdio [de 8 de setembro de 2011, Paint Graphos e o. (C-78/08
a C-80/08, EU:C:2011:550)], esta considera que nada justifica a concessdo de uma garantia de
100% aos sdcios pessoas singulares do ARCO [...], cujas entidades eram sociedades de
responsabilidade limitada. Tendo em conta a natureza dessas sociedades, tal como determinada
pelas regras belgas em matéria de direito das sociedades, os sdcios pessoas singulares do ARCO
deveriam ter estado conscientes do facto de poderem perder a totalidade do seu capital em caso
de liquidagdo [...] De resto, proteger 100% do capital subscrito pelos s6cios pessoas singulares
das cooperativas financeiras ndo é uma medida proporcionada [...] na medida em que tal
equivaleria a proteger esses sdcios contra todos os riscos, criando assim uma vantagem
injustificada para as empresas de que sdo socios [...]»

31 O exame da distor¢do da concorréncia e o facto de as trocas comerciais entre Estados-Membros terem

7

sido afetadas é exposto nos considerandos 108 e 109 da decisio de 3 de julho de 2014. Esses
considerandos tém a seguinte redacdo:

«(108) O sistema de garantia das cooperativas confere as cooperativas financeiras uma vantagem de

que ndo beneficiam nem os atores que oferecem produtos de investimento a retalho nem as
outras cooperativas reconhecidas ndo financeiras. Gragas a medida, o ARCO pdde manter a
sua parte de mercado durante um periodo mais longo. O ARCO néo sofreu saidas de capitais,
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exceto posteriormente e a um nivel mais baixo do que teria sido o caso na auséncia da medida.
Em consequéncia, os outros atores, que tiveram de enfrentar a concorréncia com base apenas
nos seus préprios méritos e que ndo puderam contar com o sistema de garantia das
cooperativas, ndo puderam beneficiar dos capitais que estariam disponiveis para o
investimento. Por conseguinte, o sistema de garantia das cooperativas distorce a concorréncia

[...].

(109) Quando um Estado-Membro concede um auxilio a uma empresa, a atividade interna em causa
pode manter-se ou desenvolver-se em conformidade, de modo a que as oportunidades para as
empresas estabelecidas noutros Estados-Membros penetrarem no mercado sdo (mais) reduzidas
[...]. Tendo em conta o grande numero de fornecedores internacionais de produtos de
investimento presentes no mercado belga, a medida tem, sem duvida, um efeito nas trocas
comerciais em toda a Unido.»

Com base na andlise efetuada nos considerandos 91 a 109 desta decisdao, a Comissdao conclui, no
considerando 110 da referida decisdo, que o sistema de garantia das cooperativas reconhecidas que
exercem atividades no setor financeiro no processo principal «envolve recursos estatais e constitui
uma vantagem seletiva para o ARCO, falseia a concorréncia e afeta as trocas comerciais no interior da
Unido» e que «por conseguinte, preenche todos os critérios para ser considerado um auxilio estatal». A
Comissdo também considera que «[tJodos estes elementos ja eram aplicados, o mais tardar desde a
adogdo do Decreto Real de 10 de outubro de 2011, mas a vantagem criada pela medida ja existia na
sequéncia do andncio de execucdo da medida, em 10 de outubro de 2008».

Nos considerandos 111 a 128 da decisao de 3 de julho de 2014, a Comissdo aprecia a compatibilidade
deste auxilio com o mercado interno. No considerando 129 desta decisdo, conclui que o auxilio «ndao
pode ser considerad[o] compativel com o mercado interno, porque ndo é nem adequad[o], nem
necessari[o], nem proporcionad[o] para efeitos da aplicacdo do artigo 107.°, n.° 3, alinea b), [TFUE], e

ndo é abrangid[o] pelo ambito de aplicacdo de qualquer outra disposicdo relativa a compatibilidade
dos auxilios estatais com o mercado interno».

Em conclusio, a Comissdao declara, no considerando 143 da referida decisdo, que «o sistema de
garantia das cooperativas constitui um auxilio estatal a favor da ARCOFIN, da ARCOPAR e da
ARCOPLUS ilegalmente concedido pela Bélgica em violagdo do artigo 108.°, n.° 3, [TFUE]». No mesmo
considerando, considera que, «[p]or conseguinte, é conveniente que a Bélgica retire o ato legislativo em
que se baseia o sistema de garantia das cooperativas (em especial, a Lei de 14 de abril de 2009 e o
Decreto [R]eal de 10 de outubro de 2011) e recupere a vantagem junto da ARCOPAR, da ARCOFIN e
da ARCOPLUS».

O artigo 1.° da decisdo de 3 de julho de 2014 declara «[o] sistema de garantia concedido ilegalmente
pela Bélgica em violagdo do artigo 108.°, n.° 3, [TFUE] a favor das cooperativas financeiras [do grupo]
[...] ARCO [...] incompativel com o mercado interno».

O artigo 2.°, n.° 1, desta decisdo impde ao Reino da Bélgica que recupere junto dos beneficidrios este
auxilio, segundo os célculos previstos pela Comissao. O artigo 2.°, n.° 4, da referida decisdo prevé que
«a Bélgica continua a abster-se de efetuar qualquer pagamento ao abrigo da medida de auxilio referida
no artigo 1.°, a contar da data de notificacdo da presente decisdo».

Litigio no processo principal e questoes prejudiciais

No ambito da crise financeira, nomeadamente, no contexto da recapitalizacdo do banco franco-belga
Dexia, as autoridades belgas instauraram, nos termos do artigo 36/24 da Lei de 22 de fevereiro de
1998, um sistema de garantia que previa o reembolso, através de um fundo especial de protecao dos
depdsitos, até ao montante de 100000 euros no maximo, dos fundos que pessoas singulares
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investiram em participagdes emitidas por sociedades cooperativas financeiras que aderiram a esse
sistema de garantia em caso de faléncia dessas sociedades. Em aplicacio do Decreto Real de
14 de novembro de 2008, conforme alterado pelo Decreto Real de 10 de outubro de 2011, as
sociedades do grupo ARCO, um dos principais acionistas do Dexia, foram admitidas nesse sistema,
através do Decreto Real de 7 de novembro de 2011.

Entre dezembro de 2011 e janeiro de 2012, P. Vervloet, M. De Wit, E. Timperman, G. Van Braekel, P.
Beckx, M. De Schryver, G. Deneire e S. Van Hoof, o Organismo de financiamento das pensdes Ogeo
Fund, o municipio de Schaarbeek e F. Ensch Famenne interpuseram recursos no Raad van State
(Conselho de Estado, Bélgica) com vista a anulagdo dos Decretos Reais de 10 de outubro de 2011 e
7 de novembro de 2011. Para esse efeito, alegaram, em substancia, que esses decretos reais violam o
principio da igualdade consagrado pela Constituicao belga, na medida em que estabelecem uma
diferenca de tratamento entre os acionistas pessoas singulares de sociedades cooperativas, que podem
beneficiar do sistema de garantia aplicado nomeadamente pelos referidos decretos reais, e os
acionistas pessoas singulares de outras sociedades préximas do setor financeiro, excluidas do referido
sistema.

Considerando que o fundamento dos referidos decretos reais se encontra no artigo 36/24 da Lei de
22 de fevereiro de 1998, que, por conseguinte, estes se inserem nas limitagdes que o proéprio legislador
belga estabeleceu e que a diferenca de tratamento invocada resulta de uma norma legislativa, o Raad
van State (Conselho de Estado) submeteu ao Grondwettelijk Hof (Tribunal Constitucional, Bélgica)
varias questoes prejudiciais relativas a compatibilidade desse artigo com a Constituicdo belga.

O Grondwettelijk Hof (Tribunal Constitucional) expde, em primeiro lugar, que o Conselho de
Ministros sustenta, para justificar esta diferenca de tratamento, que as participacdes de uma sociedade
cooperativa reconhecida que exerce atividades no setor financeiro sao andlogas aos depdsitos bancarios
para os quais a Diretiva 94/19 impde que os Estados-Membros prevejam um sistema de garantia. As
sociedades do grupo ARCO, partes intervenientes no processo no Raad van State (Conselho de
Estado), alegam que o artigo 36/24, § 1, n.° 1, ponto 3, da Lei de 22 de fevereiro de 1998 constitui
uma transposicdo dessa diretiva, na medida em que as participacoes das sociedades cooperativas
apresentam caracteristicas de um produto de poupanca.

Nessas condigdes, o 6rgdo jurisdicional de reenvio considera que, para determinar se o legislador belga
podia, sem violar o principio da igualdade consagrado pela Constituicdo belga, habilitar o Rei a
instaurar um sistema destinado a garantir, para além dos depdsitos bancdrios, o valor das
participacdes que uma pessoa singular, na sua qualidade de sé6cio, detém numa sociedade cooperativa
reconhecida que exerce atividades no setor financeiro, importa saber se esse legislador esta habilitado,
até mesmo obrigado, a agir desse modo nos termos do artigo 2.° da Diretiva 94/19, lido a luz, sendo
esse o caso, dos artigos 20.° e 21.° da Carta dos Direitos Fundamentais da Unido Europeia (a seguir
«Carta») e do principio geral da igualdade de tratamento.

Em segundo lugar, quanto a decisdo da Comissao de 3 de julho de 2014, o Grondwettelijk Hof
(Tribunal Constitucional) alega que o exame do eventual carater seletivo de uma medida, para efeitos
da aplicacdo do artigo 107.° TFUE, apresenta certas analogias com o exame do respeito do principio
da igualdade e da ndo discriminacdo garantido pela Constituicdo belga. Esse 6rgdo jurisdicional
precisa que o Estado belga e as sociedades do grupo ARCO, que contestam a validade dessa decisdo,
interpuseram recursos de anulacdo dessa decisio no Tribunal Geral da Unido Europeia. O 6rgao
jurisdicional de reenvio sublinha que os argumentos que lhe foram apresentados por essas sociedades
sdo reafirmados e desenvolvidas no quadro do recurso de anulagdo que interpuseram no Tribunal
Geral, para o qual as referidas sociedades remeteram.

A este respeito, segundo o Grondwettelijk Hof (Tribunal Constitucional), as mesmas sociedades

acusam a Comissdao de violar, nomeadamente, os artigos 107.°, n.° 1, 108.°, n.® 2 e 296.°, segundo
paragrafo, TFUE e as regras processuais que regulam o 6nus e a administracdo da prova, invocando
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dois fundamentos relativos a validade da parte da decisdo de 3 de julho de 2014 que qualifica a medida
em causa de novo auxilio estatal. Por um lado, alegam que ndo beneficiaram de uma vantagem seletiva
e, por outro, que a referida medida ndo é suscetivel de falsear ou de ameacar falsear a concorréncia
nem de afetar as trocas comerciais entre os Estados-Membros.

No ambito do seu primeiro fundamento, essas sociedades contestam, em primeiro lugar, a conclusao
da Comissao segundo a qual sdo beneficidrias do auxilio estatal referido na decisao de 3 de julho de
2014. Os beneficiarios diretos da medida em causa sdo os sécios pessoas singulares das sociedades
cooperativas que exercem atividades no setor financeiro e o Dexia, no qual as sociedades do grupo
ARCO investiram. Ora, o auxilio concedido ao Dexia tinha sido autorizado pela Comissao.

Em segundo lugar, as sociedades do grupo ARCO contestam a conclusao da Comissao segundo a qual
as declaracoes de 10 de outubro de 2008 e 21 de janeiro de 2009 e o Decreto Real de 7 de novembro
de 2011 constituem uma tnica e mesma intervencdo do Estado. A este respeito, sublinham que o
comunicado de imprensa de 10 de outubro de 2008 ndo as designa pelos nomes.

Em terceiro lugar, essas sociedades contestam a conclusao da Comissdo segundo a qual a vantagem
para as referidas sociedades resulta do facto de os seus sécios pessoas singulares terem a certeza, desde
10 de outubro de 2008, de que o Estado belga protegeria as suas participagdes. Alegam que a Comissdo
ndo apresentou os elementos de prova que confirmam essa conclusio. A medida em causa nao
concedeu as sociedades do grupo ARCO um melhor acesso ao mercado de capitais. As declaragdes do
Governo belga feitas em 2008 e em 2009 ndo tiveram impacto na posicdo concorrencial dessas
sociedades. Por outro lado, a Comissdo ndo se podia basear numa presuncdo de existéncia de uma
vantagem, uma vez que a garantia concedida pelo Estado belga ndo era ilimitada nem gratuita.

Em quarto lugar, as sociedades do grupo ARCO alegam que a medida em causa é desprovida de
seletividade. A Comissdao ndo apresenta nenhuma justificacdo em relacdio a comparagdo que efetua
entre, por um lado, as sociedades cooperativas financeiras e, por outro, as sociedades cooperativas nio
financeiras e as outras sociedades financeiras. Ndo demonstrou uma diferenca de tratamento entre
empresas que se encontram numa situacdo juridica e factual comparavel e violou o dever de
fundamentagdo. A situagdo das sociedades cooperativas financeiras era especifica tendo em conta,
quanto a sua estrutura de acionista, que é composta por 99% de pequenos aforradores, a existéncia de
um acordo que elimina qualquer atitude especulativa, de restricdes dos dividendos suscetiveis de serem
auferidos e do tratamento fiscal destes, que seria comparavel ao dos rendimentos gerados pelos
depositos de poupanca. Em qualquer caso, uma eventual diferenca de tratamento é justificada pela
natureza ou pela estrutura geral do sistema em causa. A este respeito, as sociedades do grupo ARCO
referem-se ao acorddo de 8 de setembro de 2011, Paint Graphos e o. (C-78/08 a C-80/08,
EU:C:2011:550).

Em quinto lugar, as referidas sociedades sustentam que a decisio de 3 de julho de 2014 nao estd
corretamente fundamentada. A Comissdo ndo facultou fundamentagdo adequada quanto a existéncia
de uma vantagem.

Em apoio do seu segundo fundamento, as sociedades do grupo ARCO contestam, por um lado, a
conclusdo da Comissdo segundo a qual a medida em causa é suscetivel de falsear a concorréncia. A
Comissdao ndo pode validamente considerar que o capital das sociedades cooperativas reconhecidas
que exercem atividades no setor financeiro estava disponivel para fornecedores de produtos de
investimento ou para sociedades cooperativas reconhecidas ndo financeiras. Por outro lado, essas
sociedades sustentam que a Comissdo ndo sustentou a conclusao segundo a qual existe o risco de
serem afetadas as trocas entre Estados-Membros.

Tendo em conta esses argumentos, o 6rgao jurisdicional de reenvio tem ddvidas quanto a validade da
decisdo de 3 de julho de 2014, a luz dos artigos 107.° e 296.° TFUE.

14 ECLILEU:C:2016:975



51

52

53

54

ACORDAO DE 21. 12. 2016 — PROCESSO C-76/15
VERVLOET E O.

Em terceiro lugar, o referido érgéo jurisdicional considera que, no caso de o Tribunal de Justica decidir
que essa decisdo ¢ invalida por a Comissdo nao ter justificado corretamente a qualificacdo de novo
auxilio estatal do sistema previsto no artigo 36/24, § 1, n.° 1, ponto 3, da Lei de 22 de fevereiro de
1998, ha que assegurar que nenhum outro raciocinio permite qualificar o referido sistema de novo
auxilio estatal, que deveria ter sido notificado 8 Comissdo nos termos do artigo 108.°, n.° 3, TFUE.

Em quarto lugar, o érgdo jurisdicional de reenvio considera que, no caso de o Tribunal de Justica
julgar que a decisdo de 3 de julho de 2014 é valida, importa determinar a data a partir da qual o
auxilio estatal em causa foi aplicado. A decisio ndo identifica expressamente essa data. A este
respeito, o 6rgdo jurisdicional de reenvio observa, por um lado, que resulta da referida decisdo que o
sistema de garantia em causa foi notificado a Comissdo por carta de 7 de novembro de 2011 e, por
outro, que o Decreto Real de 3 de margo de 2011, em aplicagdo do qual o artigo 36/24, § 1, n.° 1,
ponto 3, da Lei de 22 de fevereiro de 1998 adquiriu forca legislativa, entrou em vigor em 1 de abril de
2011. Ora, embora néo se possa considerar que o referido auxilio estatal foi aplicado a partir da data da
adocdo ou da entrada em vigor do Decreto Real de 3 de marco de 2011, existe uma davida quanto a
questdo de saber se o Estado belga ndo cumpriu o dever previsto no artigo 108.°, n.° 3, TFUE. Com
efeito, o referido artigo 36/24, § 1, n.° 1, ponto 3, habilitava o Rei apenas a instaurar o sistema de
garantia em causa e foi apenas através do Decreto Real de 7 de novembro de 2011 que essa garantia
foi efetivamente concedida, com base no Decreto Real de 10 de outubro de 2011. Por outro lado, hd
davidas quanto a questdo de saber se a Comissdo podia concluir, no considerando 110 da decisdo de
3 de julho de 2014, que todos os elementos constitutivos de um auxilio estatal ja eram aplicados o
mais tardar na data da adog¢do do Decreto Real de 10 de outubro de 2011, mas que a vantagem criada
pela medida em causa jd existia na sequéncia do anuncio feito em 10 de outubro de 2008.

Por ultimo, segundo o Grondwettelijk Hof (Tribunal Constitucional), ndo resulta claramente da decisao
de 3 de julho de 2014 que a Comissdo considerou que o auxilio estatal em causa foi executado na data
da adocao ou da entrada em vigor do Decreto Real de 3 de marco de 2011 ou numa data anterior a
esta ou que esta instituicdo considerou que o referido auxilio foi executado numa data posterior as
referidas datas. Na primeira destas situagdes, ha que confirmar se o artigo 108.°, n.° 3, TFUE se opode a
adogdo deste decreto real. Na segunda, ha que verificar, tendo nomeadamente em conta o periodo de
tempo que decorreu entre a entrada em vigor do referido decreto real e a adogdo dos decretos reais
para a sua execucgdo, se o artigo 108.°, n.° 3, TFUE se opde a ado¢do do Decreto Real de 3 de marco de
2011, na medida em que esta disposicao exige que a Comissdo seja informada «atempadamente».

Nestas circunstancias, o Grondwettelijk Hof (Tribunal Constitucional) decidiu suspender a insténcia e
submeter ao Tribunal de Justica as seguintes questdes prejudiciais:

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

a) impdem aos Estados-Membros a obrigacdo de garantir as participacdes das sociedades
cooperativas reconhecidas que exercem atividade no setor financeiro do mesmo modo que os
depdsitos?

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

2) A [Decisdao de 3 de julho de 2014] é compativel com os artigos 107.° e 296.° [TFUE], na parte em
que qualifica de novo auxilio estatal o sistema de garantia objeto dessa decisdao?
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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 acecdo do
artigo 36/24, § 1, n.° 1, [ponto 3], da Lei de 22 de fevereiro de 1998 [...], constitui um [novo]
auxilio estatal [...] que deve ser notificado a Comissdo [...]?

4) Em caso de resposta afirmativa a segunda questdo, é a mesma decisdo da Comisséo [...] 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 marco 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 ja executado e se esse auxilio estatal ainda ndo tiver sido notificado a Comisséo [...]?

6) Deve o artigo 108.°, n.° 3, [TFUE] ser interpretado no sentido de que ndo permite que um
Estado-Membro, sem notificacdo prévia a Comisséo [...], 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?»

Quanto as questdes prejudiciais

Quanto a admissibilidade das questées prejudiciais

Alguns dos interessados referidos no artigo 23.° do Estatuto do Tribunal de Justica da Unido Europeia
que submeteram observagdes ao Tribunal de Justica manifestaram duavidas quanto a admissibilidade
das questdes submetidas pelo 6rgao jurisdicional de reenvio por entenderem que estas sdo desprovidas
de ligacdo com o objeto do litigio no processo principal. Com efeito, uma vez que esse litigio diz
apenas respeito ao direito constitucional belga, a Diretiva 94/19 e os artigos 107.° e 108.° TFUE sao
estranhos a esse direito.

A este respeito, importa recordar que, segundo jurisprudéncia constante do Tribunal de Justica, no
ambito da cooperacdo entre este Gltimo e os Odrgdos jurisdicionais nacionais instituida pelo
artigo 267.° TFUE, é da competéncia exclusiva do juiz nacional, a quem foi submetido o litigio e que
deve assumir a responsabilidade da decisdo jurisdicional a proferir, apreciar, tendo em conta as
especificidades do processo, tanto a necessidade de uma decisdo prejudicial para poder proferir a sua
decisdo como a pertinéncia das questdes que submete ao Tribunal de Justica. Consequentemente,
desde que as questdes colocadas digam respeito a interpretacdo do direito da Unido, o Tribunal de
Justica é, em principio, obrigado a pronunciar-se (acérdaos de 15 de janeiro de 2013, Krizan e o.,
C-416/10, EU:C:2013:8, n.° 53, e de 5 de marco de 2015, Banco Privado Portugués e Massa Insolvente

do Banco Privado Portugués, C-667/13, EU:C:2015:151, n.° 34 e jurisprudéncia referida).

Daqui resulta que as questdes relativas ao direito da Unido gozam de uma presuncdo de pertinéncia. O
Tribunal de Justica sé pode recusar responder a uma questdo prejudicial submetida por um érgao
jurisdicional nacional quando for manifesto que a interpretacdo do direito da Unido solicitada nao
tem qualquer relagdo com a realidade ou com o objeto do litigio no processo principal, quando o
problema for hipotético ou ainda quando o Tribunal de Justica ndo disponha dos elementos de facto e
de direito necessarios para dar uma resposta util as questdes que lhe sdo submetidas (acérdaos de
15 de janeiro de 2013, Krizan e o., C-416/10, EU:C:2013:8, n.° 54, e de 30 de maio de 2013, Halaf,
C-528/11, EU:C:2013:342, n.° 29 e jurisprudéncia referida).
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No caso vertente, resulta da decisdo de reenvio que é submetida ao Grondwettelijk Hof (Tribunal
Constitucional) a questdo de saber se o artigo 36/24, § 1, n.° 1, ponto 3, da Lei de 22 de fevereiro de
1998 viola o principio da igualdade e da ndo discriminagdo consagrado nos artigos 10.° e 11.° da
Constituicdo belga, na medida em que estabelece uma diferenca de tratamento entre os acionistas
pessoas singulares de sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor
financeiro, e os acionistas pessoas singulares de outras sociedades que exercem atividades nesse setor.

Ora, conforme salientou a advogada-geral, em substancia, nos nimeros 30 e 31 das suas conclusoes,
resulta tanto dessa decisdo como da resposta do Orgdo jurisdicional de reenvio ao pedido de
esclarecimentos que lhe foi dirigido pelo Tribunal de Justica, em aplicacdo do artigo 101.° do seu
Regulamento de Processo, que esse 6rgdo jurisdicional considera que deve verificar a conformidade
desta disposicio com o direito da Unido antes de se pronunciar acerca da compatibilidade com a
Constituicdo belga do sistema de garantia a favor das participacdes detidas por sécios pessoas
singulares de sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro,
autorizado pelo artigo 36/24, § 1, n.° 1, ponto 3, da Lei de 22 de fevereiro de 1998. Assim, se se
revelar que o sistema de garantia em causa no processo principal era imposto pela Diretiva 94/19,
poderia justificar-se uma diferenca de tratamento entre os acionistas pessoas singulares de sociedades
cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro e os acionistas pessoas
singulares de outras sociedades que exercem atividades nesse setor. Se, pelo contrério, se revelar que
o direito da Unido se opde a esse sistema de garantia, por este ndo ser compativel com as disposi¢des
da Diretiva 94/19 ou com os artigos 107.° e 108.° TFUE, ndo se poderia justificar uma diferenca de
tratamento entre esses acionistas.

Nestas condigdes, ndo é manifesto que a interpretacdo do direito da Unido solicitada pelo drgao
jurisdicional de reenvio ndo tenha nenhuma relacdo com a realidade ou com o objeto do litigio no
processo principal.

Assim, hd que declarar admissiveis as questdes submetidas pelo 6rgdo jurisdicional de reenvio.

Quanto a primeira questdo

Com a sua primeira questdo, o 6rgdo jurisdicional de reenvio pergunta, em substancia, se os artigos 2.°
e 3.° da Diretiva 94/19, lidos eventualmente em conjugagdo com os artigos 20.° e 21.° da Carta e com o
principio geral da igualdade de tratamento, devem ser interpretados no sentido de que impdem aos
Estados-Membros adotar de um sistema de garantia das participagdes das sociedades cooperativas
reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro, como o que estd em causa no processo
principal, e, em caso de resposta negativa, se obstam a que um Estado-Membro adote esse sistema.

Nos termos do artigo 3.°, n.° 1, primeiro pardgrafo, da Diretiva 94/19, os Estados-Membros devem
tomar todas as medidas para que sejam instituidos e oficialmente reconhecidos, nos seus territdrios,
um ou mais sistemas de garantia de depésitos.

Tendo em vista apreciar o alcance do dever que essa disposicdo impde aos Estados-Membros para
efeitos de determinar se esse dever inclui a adocdo de um sistema de garantia das participacdes de
sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro, como o que estd em
causa no processo principal, hd que analisar se essas participagcdes sdo abrangidas pelo ambito de
aplicacdo material e pessoal da Diretiva 94/19.

Em primeiro lugar, quanto ao ambito de aplicagdo material da Diretiva 94/19, resulta do préprio titulo
dessa diretiva que esta é relativa aos sistemas de garantia de «depdsitos». Nos termos do artigo 1.°,
ponto 1, primeiro paragrafo, da referida diretiva, entende-se por «[d]epdsito», para efeitos desta, por
um lado, os saldos credores resultantes de fundos existentes numa conta ou de situagoes transitdrias
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decorrentes de operagdes bancérias normais, que devem ser restituidos por uma instituicdo de crédito
nas condicdes legais e contratuais aplicaveis, e, por outro lado, as dividas representadas por titulos
emitidos por essa instituicdo.

Ora, resulta dos autos de que o Tribunal de Justica dispde que as participacdes em sociedades como as
das sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro em causa no
processo principal ndo sdo abrangidas por essa definicdo. Conforme salientou a advogada-geral no
n.° 40 das suas conclusoes, parece, com efeito, que essas participacoes sdo fundamentalmente
abrangidas por uma participacdo no capital préoprio de uma sociedade, ao passo que os depositos
referidos pela Diretiva 94/19 se distinguem daquelas na medida em que integram o passivo exigivel de
uma instituicdo de crédito.

Além disso, se os depdsitos devem, nos termos da definicdo dada pelo artigo 1.°, primeiro paragrafo, da
Diretiva 94/19, ser restituidos ao seu titular em conformidade com as condig¢des legais e contratuais
aplicdveis, o montante que o titular de participagbes em sociedades cooperativas reconhecidas que
exercem atividades no setor financeiro em causa no processo principal recebe, em caso de
levantamento, reflete a evolucdo do rendimento dessas sociedades. Assim sendo, a aquisicdo dessas
participacdes tem mais semelhancas com a aquisicio de acoes de sociedades, em relacdo as quais a
Diretiva 94/19 nao prevé garantias, do que com uma aplicacdo numa conta bancdria.

Por outro lado, contrariamente ao que parece considerar o Governo belga, as participagdes de
sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro, como as que estdo
em causa no processo principal, ndo sdo comparaveis as participacdes de building societies britanicas
ou irlandesas, que sao consideradas depdsitos, em conformidade com o artigo 1.°, ponto 1, segundo
paragrafo, da Diretiva 94/19.

Com efeito, por um lado, esta extensdo particular do conceito de «[d]epdsito» visa exclusivamente,
segundo os ses proprios termos, participacoes de building societies britanicas ou irlandesas, e ndo as
participagoes de sociedades cooperativas belgas reconhecidas que exercem atividades no setor
financeiro. Ndo existe nenhum elemento, nem no teor nem na génese do artigo 1.°, ponto 1, segundo
paragrafo, da Diretiva 94/19, que indique que esta disposicdo é suscetivel de englobar instrumentos
diferentes dos que ai estdo expressamente mencionados. Por outro lado, a referida disposicdo exclui
expressamente da referida extensdo as participacdes nessas building societies que constituem um
elemento de capital. Ora, as participagdes em sociedades cooperativas reconhecidas que exercem
atividades no setor financeiro, como as que estdo em causa no processo principal, constituem,
conforme resulta do n.° 66 do presente acérdio, uma participagio no capital proprio de uma
sociedade.

Em segundo lugar, quanto ao ambito de aplicacdo pessoal da Diretiva 94/19, ha que referir que os dois
tipos de depésitos referidos no artigo 1.°, ponto 1, primeiro paragrafo, desta diretiva tém como ponto
comum terem sido efetuados junto de uma instituicdo de crédito. Por conseguinte, para que as
participacdes em sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro
possam ser consideradas «depdsitos», na acecdo da Diretiva 94/19, é necessario que, em todo o caso,
essas sociedades possam ser consideradas «instituicoes de crédito», na acecao dessa diretiva.

A este respeito, o artigo 1.°, ponto 4, da Diretiva 94/19 define o conceito de «[i]nstituicao de crédito»
como visando empresas cuja atividade consiste em receber do publico depodsitos ou outros fundos
reembolsdveis e em conceder créditos por sua propria conta. Ora, ndo resulta da decisdo de reenvio
nem das observacoes apresentadas no Tribunal de Justica que a atividade das referidas sociedades
consiste em conceder créditos por sua prépria conta. Ndo parece que essas sociedades recebam
depdsitos do publico ou concedam regularmente, a semelhanca dos bancos, créditos por sua prépria
conta.
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Resulta daqui que participacdes em sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no
setor financeiro, como as que estdo em causa no processo principal, ndo sdo abrangidas pelo ambito
de aplicacdo material nem pelo &mbito de aplicagdo pessoal da Diretiva 94/19. Por conseguinte, ndo se
pode considerar que o artigo 3.°, n° 1, primeiro paragrafo, da Diretiva 94/19 impde aos
Estados-Membros o dever de adotar um sistema de garantia das participagdes em sociedades
cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro como o que estd em causa no
processo principal.

Esta conclusdao nao é posta em causa a luz do principio geral da igualdade de tratamento, também
invocado pelo 6rgdo jurisdicional de reenvio na sua primeira questao.

A este prop6sito, o Tribunal de Justica decidiu que o principio da igualdade de tratamento constitui
um principio geral de direito da Unido, consagrado nos artigos 20.° e 21.° da Carta, que exige que
situagdes comparaveis ndo sejam tratadas de modo diferente e que situagoes diferentes ndo sejam
tratadas de modo igual, exceto se esse tratamento for objetivamente justificado (v., nomeadamente,
acérddo de 14 de setembro de 2010, Akzo Nobel Chemicals e Akcros Chemicals/Comissdao e o.,
C-550/07 P, EU:C:2010:512, n.” 54 e 55 e jurisprudéncia referida).

Ora, conforme resulta dos n.” 65 a 72 do presente acérdido e como a advogada-geral salientou no
ponto 49 das suas conclusoes, as participacoes de sociedades cooperativas reconhecidas que exercem
atividades no setor financeiro, como as que estdo em causa no processo principal, distinguem-se,
tendo em conta o objeto da garantia dos depdsitos prevista pelo direito da Unido, de depdsitos
efetuados junto de instituicoes de crédito, e isto mesmo que aquelas possam parecer produtos de
poupanca classicos em varios sentidos, nomeadamente devido ao seu regime fiscal, a regulamentacao
a qual o Estado belga os submete e a popularidade de que gozam junto do publico.

Por conseguinte, hd que analisar a questio de saber se a Diretiva 94/19 se opde a que um
Estado-Membro adote um sistema de garantia no que respeita as participacdes em sociedades
cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro como as que estio em causa no
processo principal.

A este respeito, importa referir que, nos termos do artigo 2.°, segundo travessdo, da Diretiva 94/19,
encontram-se excluidos de qualquer reembolso pelos sistemas de garantia todos os instrumentos
abrangidos pela definicdo de «fundos préprios» constante do artigo 2.° da Diretiva 89/299.

Ora, o artigo 2.° da Diretiva 89/299 visa unicamente os fundos préprios nao consolidados «das
instituicoes de crédito», que sdo definidas, em aplicacdo do artigo 1.°, n.° 2, desta diretiva, remetendo
para o artigo 1.° da Diretiva 77/780, conforme alterada pela Diretiva 86/524, como empresas cuja
atividade consiste em receber do publico depodsitos ou outros fundos reembolsaveis e em conceder
créditos por sua proépria conta. Além disso, esta definicdo coincide com a que figura no artigo 1.°,
ponto 4, da Diretiva 94/19.

No entanto, conforme resulta do n.° 71 do presente acérdao, as sociedades cooperativas reconhecidas
que exercem atividades no setor financeiro, como as que estdo em causa no processo principal, ndo
sdo abrangidas pela referida definicdo de instituicdes de crédito.

Neste contexto, hd que referir que o artigo 57.° da Diretiva 2006/48, que substituiu a Diretiva 89/299,
também visa os fundos préprios ndo consolidados das «instituicoes de crédito», as quais também sdo
definidas, no artigo 4.°, ponto 1, da primeira dessas diretivas, do mesmo modo que as instituicoes de
crédito visadas pela Diretiva 94/19.
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Nestas condigoes, o facto de alargar o sistema de garantia dos depdsitos, como o que esta previsto pelo
direito belga, a participagdes em sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor
financeiro, como as que estdo em causa no processo principal, ndo parece, por si s6, incompativel com
o artigo 2.°, segundo travessdo, da Diretiva 94/19.

Esta interpretacdo é corroborada pela circunstancia de a Diretiva 94/19 proceder, conforme resulta dos
seus oitavo, décimo sexto e décimo sétimo considerandos, apenas a uma harmonizacdo minima em
matéria de garantia dos depdsitos.

Por conseguinte, embora as disposi¢oes da Diretiva 94/19 ndo impecam os Estados-Membros de
alargar as participacoes de sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor
financeiro o sistema de garantia dos depdsitos previsto pelo seu direito nacional em conformidade
com as referidas disposicdes, esse alargamento ndo pode comprometer a eficicia prética do sistema de
garantia dos depésitos que a referida diretiva lhes impde instaurar (v., nesse sentido, acérdao de
23 de novembro de 2006, Lidl Italia, C-315/05, EU:C:2006:736, n.° 48) nem violar as disposi¢des do
Tratado FUE, nomeadamente os artigos 107.° e 108.° TFUE.

Ora, conforme salientou, em substancia, a advogada-geral no n.” 58 das suas conclusdes, ndo se pode
excluir que a eficicia pratica da garantia dos depoésitos imposta pelo direito da Unido seja
comprometida quando um Estado-Membro coloca, de forma consideravel, a cargo do seu sistema
nacional de garantia dos depositos riscos que ndo estejam diretamente relacionados com o objetivo
desse sistema. Com efeito, quanto mais elevados forem os riscos a cobrir, mais se dilui a garantia dos
depé6sitos e menos o sistema de garantia dos depdsitos pode, com os mesmos meios, contribuir para a
realizacdo do duplo objetivo prosseguido pela Diretiva 94/19, que consiste, conforme resulta do
primeiro considerando desta, em proteger os aforradores em caso de indisponibilidade dos depdsitos
efetuados nas instituicoes de crédito e em reforcar a estabilidade do sistema bancdrio (v., neste
sentido, acérddo de 2 de setembro de 2015, Surmads, C-127/14, EU:C:2015:522, n.° 21).

Consequentemente, cabe ao 6rgdo jurisdicional de reenvio verificar se a ado¢do de um sistema de
garantia no que respeita as participagbes em sociedades cooperativas reconhecidas que exercem
atividades no setor financeiro, como as que estdo em causa no processo principal, pode comprometer
a eficdcia pratica do sistema de garantia dos depdsitos previsto pelo direito belga em conformidade
com a Diretiva 94/19.

A este respeito, o 6rgao jurisdicional de reenvio deve, nomeadamente, ter em conta a circunstancia de
que a adocdo de tal sistema no que respeita as participacoes em sociedades cooperativas reconhecidas
que exercem atividades no setor financeiro, como as que estdo em causa no processo principal,
beneficia, no caso vertente, um grande nimero de pequenos investidores do sistema belga de garantia
dos depdsitos, e a circunstancia de que as sociedades do grupo ARCO, que aderiram a esse sistema de
garantia pouco tempo antes de ser acionada a garantia nele prevista, ndo contribuiram no passado para
o seu financiamento.

Tendo em conta as consideragdes precedentes, hd que responder a primeira questdo que os artigos 2.°
e 3.° da Diretiva 94/19 devem ser interpretados no sentido de que ndo impdem aos Estados-Membros a
adogdo de um sistema de garantia das participacdes em sociedades cooperativas reconhecidas que
exercem atividades no setor financeiro, como o que estd em causa no processo principal, nem obstam
a que um Estado-Membro adote esse sistema, desde que esse sistema ndo comprometa a eficicia
pratica do sistema de garantia dos depdsitos que esta diretiva impde que os Estados-Membros
instaurem, o que cabe ao 6rgdo jurisdicional de reenvio verificar, e que seja conforme ao Tratado
FUE, nomeadamente aos artigos 107.° e 108.° TFUE.
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Quanto a segunda questdo

Com a sua segunda questdo, o 6rgdo jurisdicional de reenvio pergunta, em substincia, se a decisao de
3 de julho de 2014 viola, por um lado, o artigo 107.° TFUE, e, por outro, o artigo 296. TFUE, na
medida em que essa decisdo qualifica de novo auxilio estatal o sistema de garantia das participagoes
em sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro em causa no
processo principal.

Primeiro, quanto ao artigo 107.° TFUE, hd que recordar que, segundo jurisprudéncia constante, a
qualificacdo de auxilio estatal, na acecdo desta disposicdo, impde que todos os seguintes requisitos
estejam preenchidos. Em primeiro lugar, deve tratar-se de uma intervencdo do Estado ou por meio de
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 beneficiario. Em
quarto lugar, deve falsear ou ameacar falsear a concorréncia (v., nomeadamente, acérdaos de
10 de junho de 2010, Fallimento Traghetti del Mediterraneo, C-140/09, EU:C:2010:335, n.° 31, e de
29 de margo de 2012, 3M Italia, C-417/10, EU:C:2012:184, n.° 37).

Embora o facto de o sistema de garantia das participacoes em sociedades cooperativas reconhecidas
que exercem atividades no setor financeiro em causa no processo principal ser imputavel ao Estado e
de este mobilizar recursos de Estado ndo ser contestado enquanto tal, as sociedades do grupo ARCO
e o Governo belga consideram, em contrapartida, que os outros trés requisitos que permitem
qualificar esse sistema de garantia de «auxilio estatal» ndo estdo preenchidos. Com efeito, contestam o
facto de o referido sistema conferir uma vantagem seletiva as sociedades do grupo ARCO, que afeta as
trocas comerciais entre os Estados-Membros e que falseia a concorréncia. Assim, hd que analisar se
esses trés requisitos estdo preenchidos, tendo em vista determinar se a Comissdo podia validamente
qualificar esse sistema de «auxilio estatal» na decisao de 3 de julho de 2014.

No que respeita ao requisito relativo a vantagem conferida pelo sistema de garantia das participagdes
em sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro em causa no
processo principal as sociedades do grupo ARCO, ha que observar, em primeiro lugar, que, nos
considerandos 82 a 84 da decisdo de 3 de julho de 2014, a Comissdo considerou que o ARCO era o
unico verdadeiro beneficidrio desse sistema.

Segundo as sociedades do grupo ARCO, o referido sistema ndo as beneficia, mas visa beneficiar os
socios pessoas singulares das sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor
financeiro e o banco Dexia, do qual este grupo era um dos principais acionistas e para cuja salvacdo o
sistema de garantia das participacdes em sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades
no setor financeiro em causa no processo principal devia contribuir.

A este respeito, ha que recordar que sdo considerados auxilios as intervencoes estatais que,
independentemente da forma que assumam, sejam suscetiveis de favorecer direta ou indiretamente
empresas, ou que devam ser consideradas uma vantagem econdmica que a empresa beneficidria nao
teria obtido em condi¢des normais de mercado (v., nomeadamente, acérddos de 8 de maio de 2013,
Libert e 0., C-197/11 e C-203/11, EU:C:2013:288, n.” 83, e de 3 de abril de 2014, Franca/Comissio,
C-559/12 P, EU:C:2014:217, n.° 94 e jurisprudéncia referida).

Ora, conforme salientou a advogada-geral nos n.” 74 a 76 das suas conclusoes, ndo ha davida de que o
grupo ARCO ¢é beneficiado pelo sistema de garantia das participagdes em sociedades cooperativas
reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro em causa no processo principal, que as
préprias sociedades do grupo ARCO pediram, contrariamente as outras sociedades cooperativas
reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro, e, em seguida, obtiveram. Com efeito, a
favor deste sistema de garantia, o grupo ARCO foi preservado de uma retirada iminente dos
investidores privados das sociedades desse grupo e esteve assim em condi¢des de, ao mesmo tempo,
contribuir, enquanto acionista principal, para a recapitalizacdo do banco Dexia.
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A circunstancia de outros interessados, nomeadamente os particulares detentores de participacdoes em
sociedades do grupo ARCO e o banco Dexia, também puderem beneficiar de certas vantagens nos
termos do referido sistema de garantia ndo é suscetivel de excluir que o referido grupo deva ser
considerado beneficidrio deste sistema.

Em segundo lugar, hd que recordar que o artigo 107.°, n.° 1, TFUE proibe os auxilios «favorecendo
certas empresas ou certas produgdes», isto é, os auxilios seletivos (acérdaos de 28 de julho de 2011,
Mediaset/Comissdao, C-403/10 P, nao publicado, EU:C:2011:533, n.° 36, e de 14 de janeiro de 2015,
Eventech, C-518/13, EU:C:2015:9, n.° 54).

No caso em apreco, embora a Comissdo considere, no considerando 101 da decisdao de 3 de julho de
2014, que o sistema de garantia das participacdes de sociedades cooperativas reconhecidas que
exercem atividades no setor financeiro em causa no processo principal constitui uma medida
«claramente seletiva», as sociedades do grupo ARCO contestam o cardater seletivo desse sistema de
garantia.

A este respeito, resulta de jurisprudéncia constante do Tribunal de Justica que o artigo 107.°, n.° 1,
TFUE impde que se determine se, no quadro de um dado regime juridico, uma medida nacional é
suscetivel de favorecer «certas empresas ou certas producdes» em relacdo a outras que se encontrem,
a luz do objetivo prosseguido pelo referido regime, em situacdo factual e juridica comparavel
(acérdaos de 28 de julho de 2011, Mediaset/Comissao, C-403/10 P, ndo publicado, EU:C:2011:533,
n’ 36; de 14 de janeiro de 2015, Eventech, C-518/13, EU:C:2015:9, n.° 55; de hoje,
Comissdo/Hansestadt Liibeck, C-524/14 P, n.° 41; e de hoje, Comissdao/World Duty Free Group e o.,
C-20/15 P e C-21/15 P, n.° 54).

Conforme resulta dos n.” 65 a 83 do presente acérddo, o Reino da Bélgica alargou o sistema de
garantia dos depdsitos previsto pelo direito belga as participacbes em sociedades cooperativas
reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro, como as que estdo em causa no processo
principal. Beneficiar desse sistema de garantia confere uma vantagem econdmica a essas sociedades
em relagdo a outros operadores econdmicos que pdem a venda as suas participagdes sob a forma de
acoes sem beneficiarem desse sistema de garantia.

Ora, conforme salientou a advogada-geral, em substéncia, no n.° 81 das suas conclusoes, as sociedades
cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro, como as sociedades do grupo
ARCO, estdo, tendo em conta o objetivo que o sistema de garantia dos depdsitos prossegue e que
consiste, conforme resulta do primeiro considerando da Diretiva 94/19, em conferir uma garantia aos
aforradores em caso de indisponibilidade dos depdsitos confiados as instituicbes de crédito e em
reforcar a estabilidade do sistema bancirio, numa situagdo factual e juridica comparavel, apesar de
certas particularidades que decorrem da forma juridica das referidas sociedades, a de outros operadores
economicos, tratando-se de sociedades cooperativas ou nao, que pdéem a venda as suas participacoes
sob a forma de agdes, colocando a disposicdo do publico uma forma de investimento de capitais que
ndo é abrangida pelo sistema de garantia dos depdsitos.

Por conseguinte, o alargamento do sistema de garantia que o direito belga prevé as participagdes em
sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro tem por efeito
conferir uma vantagem econdmica a essas sociedades em relacdo a outros operadores econémicos que
estdo, tendo em conta o objetivo prosseguido pelo referido sistema, numa situagdo factual e juridica
comparavel a das referidas sociedades cooperativas e tem, por conseguinte, um carater seletivo.

No que respeita aos requisitos relativos a repercussio do sistema de garantia das participagdes em
sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro em causa no
processo principal nas trocas comerciais entre Estados-Membros e a distor¢dao da concorréncia que
esse sistema é suscetivel de gerar, ha que referir que, para efeitos de qualificacido de uma medida
nacional de auxilio de Estado, ndo hd que provar o efeito real do auxilio em causa nas trocas
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comerciais entre Estados-Membros e uma distor¢ao efetiva da concorréncia, mas apenas examinar se o
auxilio pode afetar essas trocas e falsear a concorréncia (acérdios de 29 de abril de 2004,
Italia/Comissdo, C-372/97, EU:C:2004:234, n.° 44; de 15 de dezembro de 2005, Unicredito Italiano,
C-148/04, EU:C:2005:774, n.° 54; e de 19 de margo de 2015, OTP Bank, C-672/13, EU:C:2015:185,
n.° 54).

No caso em apreco, parece, por um lado, que a Comissdo pdde considerar, no n.° 108 da decisao de
3 de julho de 2014, que, gracas ao sistema de garantia em causa no processo principal, o grupo ARCO
pode preservar a sua parte de mercado durante um periodo mais longo e nado sofreu saidas de capitais,
salvo ulteriormente e a um nivel mais baixo do que sucederia se néo tivesse beneficiado desse sistema,
e que, por conseguinte, os outros atores, que deviam afrontar a concorréncia apoiando-se unicamente
nos seus méritos e ndo podiam contar com o referido sistema de garantia, ndo puderam beneficiar de
capitais que estariam disponiveis para o investimento.

Por outro lado, quando um auxilio concedido por um Estado-Membro reforca a posicdo de uma
empresa relativamente as demais empresas concorrentes nas trocas comerciais entre
Estados-Membros, deve entender-se que tais trocas comerciais sdo influenciadas pelo auxilio (v.,
nomeadamente, acérddos de 10 de janeiro de 2006, Cassa di Risparmio di Firenze e o., C-222/04,
EU:C:2006:8, n.° 141, e de 8 de maio de 2013, Libert e o., C-197/11 e C-203/11, EU:C:2013:288,
n.° 77). A este respeito, ndo é necessario que a prépria empresa beneficidria participe nas trocas
comerciais entre Estados-Membros. Com efeito, quando um Estado-Membro concede um auxilio a
uma empresa, a producdo interna pode ser mantida ou aumentada, dai resultando que as
oportunidades de as empresas estabelecidas noutros Estados-Membros penetrarem no mercado deste
Estado-Membro sdo diminuidas (acérddo de 8 de maio de 2013, Libert e o., C-197/11 e C-203/11,
EU:C:2013:288, n.° 78 e jurisprudéncia referida).

O Tribunal de Justica também considerou que a circunstincia de um setor econémico, como o dos
servicos financeiros, ter sido objeto de um importante processo de liberalizacdo a nivel da Unido, que
acentuou a concorréncia que possa ja ter resultado da livre circulagdo de capitais prevista no Tratado,
é suscetivel de caracterizar a repercussdo real ou potencial dos auxilios nas trocas comerciais entre os
Estados-Membros (v., neste sentido, acdrdaos de 10 de janeiro de 2006, Cassa di Risparmio di Firenze
e 0., C-222/04, EU:C:2006:8, n.” 142 e 145, e de 5 de margo de 2015, Banco Privado Portugués e Massa
Insolvente do Banco Privado Portugués, C-667/13, EU:C:2015:151, n.° 51).

A circunstancia, invocada pelo Governo belga e pelas sociedades do grupo ARCO, de o valor das
participagdoes detidas pelos sécios pessoas singulares das sociedades cooperativas que exercem
atividades no setor financeiro ser geralmente de pouca importancia ndo é suscetivel de excluir que o
sistema de garantia em causa no processo principal falseie a concorréncia e afete as trocas comerciais
entre os Estados-Membros.

Os efeitos do sistema de garantia em causa no processo principal na concorréncia e nas trocas
comerciais entre Estados-Membros devem, efetivamente, apreciar-se tendo em conta a totalidade das
participagdes de sociedades cooperativas reconhecidas que exercem atividades no setor financeiro que
abrange e ndo tendo em conta o capital garantido de um determinado sécio pessoa singular. Em todo o
caso, segundo jurisprudéncia do Tribunal de Justica, a importancia relativamente fraca de um auxilio
ou a dimensdo relativamente modesta da empresa beneficidria ndo excluem a priori a eventualidade
de as trocas comerciais entre Estados-Membros serem afetadas (acérdaos de 24 de julho de 2003,
Altmark Trans e Regierungspréasidium Magdeburg, C-280/00, EU:C:2003:415, n.° 81, e de
14 de janeiro de 2015, Eventech, C-518/13, EU:C:2015:9, n.° 68).

Resulta daqui que a Comissdo pode considerar, com razdo, que os requisitos ligados a distorcdo da

concorréncia e ao facto de as trocas comerciais entre Estados-Membros serem afetadas estavam
preenchidos no caso vertente.
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Em segundo lugar, quanto ao artigo 296.° TFUE, o drgao jurisdicional de reenvio pergunta, em
substancia, se a qualificacdo de «auxilio estatal», na ace¢do do artigo 107.°, n.° 1, TFUE, do sistema de
garantia em causa no processo principal é suficientemente fundamentada na decisdo de 3 de julho de
2014.

Como resulta de jurisprudéncia constante do Tribunal de Justica, a fundamentacdo exigida pelo
artigo 296.° TFUE deve ser adaptada a natureza do ato em causa e revelar, de forma clara e
inequivoca, a argumentacdo da instituicdo, autora do ato, por forma a permitir aos interessados
conhecerem as razdes da medida adotada e ao drgdo jurisdicional competente exercer a sua fiscalizagdao
(acérdaos de 15 de abril de 2008, Nuova Agricast, C-390/06, EU:C:2008:224, n.° 79, e 5 de marco de
2015, Banco Privado Portugués e Massa Insolvente do Banco Privado Portugués, C-667/13,
EU:C:2015:151, n.° 44).

Uma vez que a qualificacdo de «auxilio estatal», na ace¢do do artigo 107.°, n.° 1, TFUE, exige que todos
os requisitos estabelecidos nesta disposicdo estejam preenchidos, a decisio da Comissdo que adote tal
qualificacdo deve expor os motivos pelos quais esta instituicio considera que a medida estatal em
causa preenche todos os referidos requisitos (acérdio de 5 de marco de 2015, Banco Privado
Portugués e Massa Insolvente do Banco Privado Portugués, C-667/13, EU:C:2015:151, n.° 45 e
jurisprudéncia referida).

No caso em apreco, a decisdo de 3 de julho de 2014 cumpre essas exigéncias.

Com efeito, deve referir-se que esta decisdo é, em termos juridicos, suficientemente fundamentada na
medida em que apresenta de forma clara e inequivoca, nos seus considerandos 91 a 110, as razdes
pelas quais a Comissdo declarou que todos os requisitos referidos no artigo 107.°, n.° 1, TFUE se
verificavam no caso vertente.

Neste contexto, hd que recordar que ndo é necessirio que a fundamentagdo 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 condigdes do artigo 296. 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 (v., neste
sentido, acérdaos de 24 de novembro de 2005, Italia/Comissdo, C-138/03, C-324/03 e C-431/03,
EU:C:2005:714, n.° 55, e de 19 de marco de 2015, Dole Food e Dole Fresh Fruit Europe/Comissio,
C-286/13 P, EU:C:2015:184, n.° 94).

De resto, conforme salientou a Comissdo, parece que alguns dos argumentos invocados pelas
sociedades do grupo ARCO em apoio de uma suposta falta de fundamentagdo, como sdo expostos na
decisdo de reenvio, visam mais contestar o mérito da decisio de 3 de julho de 2014 do que a sua
fundamentagio. E o que acontece com o argumento invocado por essas sociedades contra a
jurisprudéncia referida pela Comissao em apoio da existéncia de uma vantagem e com os
apresentados pelas referidas sociedades no que respeita aos requisitos ligados a distor¢do da
concorréncia e ao facto de as trocas comerciais entre Estados-Membros serem afetadas.

Ora, o Tribunal de Justica declarou que o dever de fundamentagdo dos atos da Unido previsto no
artigo 296.°, segundo paragrafo, TFUE constitui uma formalidade essencial que deve ser distinguida da
questdo da justeza da fundamentacdo, a qual faz parte da legalidade substancial do ato controvertido (v.
acéorddo de 17 de setembro de 2015, Total/Comissdao, C-597/13 P, EU:C:2015:613, n.° 18 e
jurisprudéncia referida).

Por conseguinte, a andlise da segunda questio ndo revelou nenhum elemento suscetivel de afetar a
validade da decisdo de 3 de julho de 2014.
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Quanto a terceira questdo

Tendo em conta a resposta dada a segunda questdo, ndo ha que responder a terceira questao.

Quanto a quarta, quinta e sexta questoes

Com a quarta, quinta e sexta questdes, que ha que analisar conjuntamente, o 6rgdo jurisdicional de
reenvio pergunta, em substancia, por um lado, se o artigo 108.°, n.° 3, TFUE deve ser interpretado no
sentido de que se opde a execugdo do sistema de garantia em causa no processo principal e, por
outro, se a decisdo de 3 de julho de 2014 viola esta disposi¢do no que diz respeito a data em que a
Comissao considera que o auxilio estatal foi executado.

Importa recordar que o artigo 108.°, n.° 3, primeiro periodo, TFUE impode aos Estados-Membros a
obrigacdo de notificarem os projetos relativos a instituicdo ou alteracdo de quaisquer auxilios. Nos
termos do artigo 108.°, n.’ 3, ultimo periodo, TFUE, o Estado-Membro que propde conceder um
auxilio ndo pode pdr em execucdo as medidas projetadas antes de tal procedimento ter sido objeto de
uma decisao final da Comissao. A proibicdo prevista na referida disposicdo visa garantir que os efeitos
de um auxilio ndo se produzam antes de a Comissdo ter tido um prazo razodvel para examinar o
projeto em pormenor e, se for caso disso, dar inicio ao procedimento previsto no n.” 2 da mesma
disposicdo (acérddo de 5 de margo de 2015, Banco Privado Portugués e Massa Insolvente do Banco
Privado Portugués, C-667/13, EU:C:2015:151, n.° 57 e jurisprudéncia referida).

O artigo 108.°, n.° 3, TFUE institui, deste modo, uma fiscalizagdo preventiva dos projetos de auxilios
novos (v. acérdios de 11 de dezembro de 1973, Lorenz, 120/73, EU:C:1973:152, n.° 2; de
21 de novembro de 2013, Deutsche Lufthansa, C-284/12, EU:C:2013:755, n.° 25; e de 5 de margo de
2015, Banco Privado Portugués e Massa Insolvente do Banco Privado Portugués, C-667/13,
EU:C:2015:151, n.° 58).

Decorre de jurisprudéncia constante do Tribunal de Justica que uma medida de auxilio executada em
violagdo das obrigagdes resultantes do artigo 108.°, n.° 3, TFUE ¢ ilegal (acérdao de 5 de margo de
2015, Banco Privado Portugués e Massa Insolvente do Banco Privado Portugués, C-667/13,
EU:C:2015:151, n.° 59 e jurisprudéncia referida).

No caso vertente, resulta do considerando 1 da decisao de 3 de julho de 2014 que o sistema de garantia
em causa no processo principal apenas foi notificado 8 Comissao em 7 de novembro de 2011, ou seja,
na data em que o pedido de protecdo do capital das sociedades do grupo ARCO por esse sistema de
garantia foi aceite pelo decreto real com a mesma data.

Nao se pode considerar que uma notificacdo feita num momento tdo avancado ocorra
«atempadamente», na ace¢do do artigo 108.°, n.” 3, TFUE.

E verdade que o considerando 110 da decisdo de 3 de julho de 2014, que indica que os elementos
constitutivos de um auxilio estatal ja eram aplicados, o mais tardar, desde a adogdo do Decreto Real de
10 de outubro de 2011, mas que a vantagem criada pelo sistema de garantia em causa no processo
principal ja existia na sequéncia do anuncio de execucdo desta medida pelo Governo belga em
10 de outubro de 2008, ndo permite determinar inequivocamente a data em que a Comissdo
considera que o sistema de garantia em causa no processo principal foi executado.

Todavia, sem que seja necessario determinar se o auxilio estatal declarado pela decisdo de 3 de julho de
2014 foi executado a partir do seu primeiro andncio através de um comunicado de imprensa do
Governo belga, em 10 de outubro de 2008, ou apenas através do Decreto Real de 7 de novembro de
2011, ou entdo numa das datas que o 6rgao jurisdicional de reenvio evoca entre essas duas datas, ha
que declarar que, na medida em que os beneficidrios do sistema de garantia em causa no processo
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principal adquiriram o direito de aderir ao referido sistema o mais tardar nos termos do Decreto Real
de 7 de novembro de 2011, a notificacio desse sistema nesta ultima data ocorreu, em todo o caso,
quando este ja ndo se encontrava na fase de «projeto», na acecdo do artigo 108.°, n.° 3, TFUE. Por
conseguinte, conforme salientou a advogada-geral no n.° 118 das suas conclusodes, foi violado o
principio da fiscalizacdo preventiva da Comissdo.

Resulta daqui que a Comissdao pdde, em todo o caso, concluir corretamente, no considerando 143 da
decisdo de 3 de julho de 2014, que o sistema de garantia em causa no processo principal tinha sido
«ilegalmente concedido pel[o Reino d]a Bélgica em violacdo do artigo 108.°, n.° 3, [TFUE]».

Tendo em conta as consideragdes precedentes, hd que responder as quarta, quinta e sexta questdes que
o artigo 108.°, n.° 3, TFUE deve ser interpretado no sentido de que se opde a um sistema de garantia
como 0 que estd em causa no processo principal, na medida em que este dltimo foi executado em
violacdo dos deveres decorrentes dessa disposicéo.

A andlise dessas questdoes ndo revelou elementos suscetiveis de afetar a validade da decisio de
3 de julho de 2014.

Quanto as despesas

Revestindo o processo, quanto as partes na causa principal, a natureza de incidente suscitado perante o
6rgdo jurisdicional de reenvio, compete a este decidir quanto as despesas. As despesas efetuadas pelas
outras partes para a apresentacdo de observagdes ao Tribunal de Justica ndo sdo reembolsdveis.

Pelos fundamentos expostos, o Tribunal de Justica (Segunda Seccdo) declara:

1) Os artigos 2.° e 3.° da Diretiva 94/19/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
30 de maio de 1994, relativa aos sistemas de garantia de depdsitos, conforme alterada pela
Diretiva 2005/1/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 9 de marco de 2005, devem
ser interpretados no sentido de que ndo impdem aos Estados-Membros adotar um sistema
de garantia das participacoes em sociedades cooperativas reconhecidas que exercem
atividades no setor financeiro, como o que esta em causa no processo principal, nem obstam
a que um Estado-Membro adote esse sistema, desde que esse sistema ndo comprometa a
eficacia pratica do sistema de garantia dos depdsitos que esta diretiva impode aos
Estados-Membros de instaurar, o que cabe ao 6rgao jurisdicional de reenvio verificar, e que
seja conforme com o Tratado FUE, nomeadamente com os artigos 107.° e 108.° TFUE.

2) A anilise das questdes prejudiciais submetidas pelo Grondwettelijk Hof (Tribunal
Constitucional, Bélgica) ndo revelou nenhum elemento suscetivel de afetar a validade da
Decisao 2014/686/UE da Comissao, 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
participacoes detidas por socios pessoas singulares de cooperativas financeiras.

3) O artigo 108.°, n.” 3, TFUE deve ser interpretado no sentido de que se opde a um sistema de
garantia como o que esta em causa no processo principal, na medida em que este altimo foi
executado em violacao dos deveres decorrentes dessa disposicao.

Assinaturas

1 — Os n.” 65 e 68 do presente texto foram objeto de uma alteracdo de ordem linguistica, posteriormente a sua disponibilizagdo em linha.
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