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DECISOES

DECISAO DA COMISSAO
de 26 de Janeiro de 2010

relativa ao auxilio estatal C 56/07 (ex E 15/05) concedido pela Franca a La Poste

[notificada com o nimero C(2010) 133]

(Apenas faz fé o texto em lingua francesa)

(Texto relevante para efeitos do EEE)

(2010/605/UE)

A COMISSAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o funcionamento da Unido
Europeia (<TFUE») (1), nomeadamente o artigo 108.°, n.° 2, pri-
meiro pardgrafo,

Tendo em conta o Acordo sobre o Espaco Econémico Europeu,
nomeadamente o artigo 62.°, n.° 1, alinea a),

Apds ter convidado as partes interessadas a apresentarem as
suas observagdes, em conformidade com os referidos artigos (?),

Considerando o seguinte:

1. PROCEDIMENTO

Em 21 de Dezembro de 2005, a Comissdo aprovou a
transferéncia das actividades bancdrias e financeiras da La
Poste para a sua filial, La Banque Postale (}). Na sua
decisdo, a Comissdo sublinhava que a questdo da garantia
ilimitada do Estado a favor da La Poste seria objecto de
um procedimento separado.

Em 21 de Fevereiro de 2006, em conformidade com o
artigo 17.° do Regulamento (CE) n.° 659/1999 (*) do
Conselho que estabelece as regras de execugdo do
artigo 108.° do Tratado sobre o funcionamento da Unido
Europeia (a seguir designado «Regulamento processualy),
a Comissdo informou as autoridades francesas das suas
conclusdes preliminares quanto a existéncia de uma ga-
rantia ilimitada do Estado que beneficia a La Poste por
forga do seu estatuto, que constituiria um auxilio estatal
na acepgdo do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE, e convidava-
-as a apresentar as suas observagdes. Na medida em que
esta suposta garantia estatal ilimitada estava em vigor
antes de 1 de Janeiro de 1958, a Comissdo aplicou as

regras processuais relativas aos auxilios existentes, em
conformidade com o artigo 1.°, alinea b), do Regula-
mento processual atrds citado (°).

A Comissdo recebeu a resposta das autoridades francesas
em 24 de Abril de 2006.

Em 4 de Outubro de 2006, em conformidade com o
artigo 18.° do Regulamento processual, a Comissdo con-
vidou a Franga a suprimir a garantia de que beneficia a La
Poste por forca do seu estatuto relativamente a todas as
suas responsabilidades, o mais tardar até 31 de Dezem-
bro de 2008.

Em 6 de Dezembro de 2006, a Comissdo recebeu uma
nota das autoridades francesas contestando as conclusdes
apresentadas pela Comissdo na sua carta de 4 de Outu-
bro de 2006.

Na sequéncia de uma reunido com os servi¢os da Comis-
sdo responsdveis pela concorréncia (a seguir designados
«DG Concorréncia»), por carta de 16 de Janeiro de 2007
as autoridades francesas apresentaram a Comissio um
projecto de alteracio do decreto de aplicagio da Lei
n.° 80-539 de 16 de Julho de 1980 relativa as sancdes
pecunidrias impostas em matéria administrativa e a exe-
cugdo das sentencas pelas pessoas colectivas de direito
ptblico (°) (a seguir designada «Lei de 16 de Julho de
1980»), a saber, o Decreto n.° 81-501, de 12 de Maio
de 1981, adoptado em aplicagdo da Lei de 16 de Julho
de 1980 relativa as sangdes pecunidrias impostas em
matéria administrativa e a execugdo das sentengas pelas
pessoas colectivas de direito publico () (a seguir desig-
nado «Decreto de 12 de Maio de 1981»).
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(7)  Na sequéncia de um pedido de clarificagdo da Comissdo, (15)  Por nota transmitida em 31 de Julho de 2009, a Franca
as autoridades francesas enviaram uma nota, recebida em informou a Comissdo de que o Conselho de Ministros de
1 de Fevereiro de 2007, explicando a situagdo dos cre- 29 de Julho de 2009 adoptara o projecto de lei relativo a
dores da La Poste no caso de a empresa se encontrar em La Poste e as actividades postais, fixando em 1 de Janeiro
dificuldades financeiras. de 2010 a data de transformagdo da La Poste em socie-
dade andénima. As autoridades francesas referiam também
que transmitiriam posteriormente as suas observacdes

sobre o relatério da perita da Comissdo.

(8)  Por nota de 19 de Mar¢o de 2007, as autoridades fran-
cesas apresentaram uma proposta adicional, que consistia
em comprometerem-se, juntamente com a La Poste, a
introduzir em todos os contratos de financiamento e
prospectos de emissdo da La Poste uma mengao referindo (16) Na sequéncia de duas cartas de insisténcia da Comissdo,
a inexisténcia de uma garantia. de 9 de Setembro e de 6 de Outubro de 2009, a Franga,

por nota transmitida em 27 de Outubro de 2009, apre-
sentou os seus comentarios sobre o relatério da perita da
L. Comissdo, transmitindo um parecer de Guy CARCAS-
©) Por carta de 29 de Novembr0~ de 2007,’ )a.Comlssao SONNE, professor universitérri)o, professor a};sociado da
qurmou a Franca da sua.dec1sao Ode doar Inic1o a0 pro- Faculdade de Direito (a seguir designado «o perito das
cec'hmento previsto no_artlgo 108. ;1. 2, do TFUNE re- autoridades francesas»).
lativamente a esta medida (a seguir designada «decisdo de
inicio do procedimentoy).

(10) A decisdo de inicio do procedimento foi publicada no (17)  Em 1~1 de De;embro de.2009., f01\ apresentada\uma.a!-
Jornal Oficial da Unido Europeia (¥). A Comissio convidou teragdo ao projecto dp lei relativo a La Poste e as activi-
as partes interessadas a apresentarem as suas observacgdes dades postais que ad1av§1 a data de transformagao da La
sobre a medida em causa. Poste em sociedade anénima para o més de Marco de

2010.

(11) A Comissdo ndo recebeu observacdes das partes interes-

sadas a este respeito. _
2. DESCRICAO DA MEDIDA
(18) A Lei n.° 90-568, de 2 de Julho de 1990, relativa a

(12) A Comissdo recebeu as observagdes da Franga por carta organizacdo do servico publico de correio e a France

de 23 de Janeiro de 2008. Télécom (°) (a seguir designada lei de 2 de Julho de
1990») transformou a antiga direc¢do-geral dos correios
e telecomunicagdes em duas pessoas colectivas de direito
ptiblico: La Poste e France Telecom.

(13) A Comissdo publicou no sitio Internet da DG Concor-
réncia um convite a apresentacio de propostas relativo a
realizagdo de um estudo sobre a garantia ilimitada da
Reptblica Francesa a favor da La Poste. Foram recebidas
quatro propostas antes do termo do prazo, fixado em (19)  Certas pessoas colectivas de direito ptblico ndo foram
21 de Abril de 2008. O estudo foi adjudicado a Sophie consideradas legalmente como estabelecimentos puiblicos
NICINSKI, professora universitdria, professora associada de cardcter administrativo (EPA) ou estabelecimentos pi-
de Direito Piblico, doutorada em Direito e autora de blicos de caricter industrial e comercial (EPIC) (1). E o
publicagdes sobre o tema das garantias de Estado conce- caso da La Poste. Porém, no seu acérdio de 18 de Janeiro
didas a estabelecimentos publicos de cardcter industrial e de 2001 (segunda seccio civel) ('), o Tribunal de Cassa-
comercial. Esta perita (a seguir designada «a perita da ¢do (Cour de Cassation) aceitou o principio segundo o qual
Comissdo») entregou o seu relatorio em 17 de Novembro a La Poste ¢ equiparada a um EPIC (1?). As consequéncias
de 2008. juridicas do estatuto da La Poste sdo as seguintes:

(14)  Na sequéncia da publicacdo na imprensa de informacdes
relativas a adopgdo pelo Governo francés de um projecto 2.1. NAO APLICABILIDADE DOS PROCESSOS DE
de lei autorizando a alteracio do estatuto da La Poste, a INSOLVENCIA E DE FALENCIA A LA POSTE
Comissdo perguntou a Franca, em 20 de Julho de 2009,
se concordava em assumir o compromisso de transfor- (200 O artigo 1.° da Lei de 2 de Julho de 1990 classificou a La

mar a La Poste numa sociedade andénima sujeita a apli-
cacdo dos procedimentos de recuperacio e liquidacdo
judicial de direito comum. Nessa mesma correspondén-
cia, a Comissdo transmitiu as autoridades francesas o
relatério da sua perita.

Poste como uma pessoa colectiva de direito publico. Ora,
em Franca, as pessoas colectivas de direito publico ndo se
encontram sujeitas ao direito comum em matéria de
procedimentos de recuperacdo e liquidagdo judicial de
empresas em dificuldade.
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(21) A ndo aplicabilidade dos processos de insolvéncia e de representante do Estado ou a autoridade de tutela procede a

(22)

(23)

(24)

(25)

faléncia as pessoas colectivas de direito pablico derivaria
do principio geral da impenhorabilidade dos bens das
pessoas colectivas de direito publico, reconhecido desde
o fim do século XIX pela jurisprudéncia francesa e, no-
meadamente, pelo Tribunal de Cassagdo (13).

Além disso, o artigo 2.° da Lei n.° 85-98 de 25 de
Janeiro de 1985 relativa a recuperacdo e a liquidacdo
judicial das empresas (14) (a seguir designada «Lei de
25 de Janeiro de 1985»), que define o ambito de aplica-
¢do dos procedimentos de recuperagio e liquidagdo judi-
cial de direito comum em Franga e que constitui o actual
artigo L620-2 do Cédigo Comercial, estipula: «A recupe-
ragdo e a liquidagdo comercial sdo aplicdveis a todos os comer-
ciantes, todas as pessoas inscritas no registo profissional, todos
os agricultores e todas as pessoas colectivas de direito privado».
Assim, decorre da formulacdo deste artigo, bem como da
interpretagio que lhe ¢é dada pela jurisprudéncia
francesa ('°), que os procedimentos colectivos de direito
comum ndo sdo aplicdveis as pessoas colectivas de direito
publico.

2.2. APLICABILIDADE A LA POSTE DA LEI DE 16 DE JULHO

DE 1980 E DO PRINCIPIO DA RESPONSABILIDADE DO ES-

TADO, EM ULTIMA INSTANCIA, PELAS DIVIDAS DAS PES-
SOAS COLECTIVAS DE DIREITO PUBLICO

A Lei de 16 de Julho de 1980 ¢é aplicdvel a La Poste,
classificada como pessoa colectiva de direito pablico pela
Lei de 2 de Julho de 1990.

O n.° II do artigo 1.° da Lei de 16 de Julho de 1980
dispde que «Quando uma decisdo judicial transitada em jul-
gado condenou um organismo ou um estabelecimento piiblico
ao pagamento de um montante em numerdrio fixado na deci-
sdo, deve ser concedida uma autorizagio de pagamento ou
emitida uma ordem de pagamento desse montante no prazo
de dois meses a contar da data de notificagio da decisdo
judicial. Em caso de ndo autorizagio do pagamento ou de
ndo emissdo da ordem de pagamento, o representante do Es-
tado no departamento ou a autoridade de tutela concede auto-
rizagdo automdtica de pagamento. Em caso de insuficiéncia de
créditos, o representante do Estado no departamento ou a
autoridade de tutela dirige uma notificagdo ao organismo ou
ao estabelecimento piiblico, intimando-o a criar os recursos
necessdrios; se o drgdo deliberativo do organismo ou do esta-
belecimento ptiblico ndo disponibilizar ou criar esses recursos, o
representante do Estado no departamento ou a autoridade de
tutela disponibiliza os recursos e concede a autorizagdo auto-
madtica de pagamento da despesa, se necessdrio».

O n.° 4 do artigo 3.°-1 do Decreto de 12 de Maio de
1981 dispde que «quando a notificagio de incumprimento
ndo tiver produzido efeito uma vez findo estes prazos (1), o

(27)

(28)

(29)

inscrigdo da despesa no orgamento do organismo ou do esta-
belecimento puiblico em situagio de incumprimento. Libertard,
se for caso disso, os recursos necessdrios, quer através da redu-
¢do das dotacbes afectadas a outras despesas e ainda ndo
utilizadas, quer mediante o aumento dos recursos». Final-
mente, 0 n.° 5 do artigo 3.%-1 do referido decreto prevé
que «se no prazo de oito dias apds a notificacdo da inscrigdo do
crédito o organismo ou o estabelecimento piblico ndo tiver
concedido a autorizagio de pagamento do montante devido, o
representante do Estado ou a autoridade de tutela concede
autorizagdo automdtica de pagamento no prazo de um més».

O referido Decreto de 12 de Maio de 1981 foi revogado
e substituido pelo Decreto n.° 2008-479 de 20 de Maio
de 2008 relativo a execucdo das sancdes pecunidrias im-
postas a pessoas colectivas publicas. Contudo, o
artigo 10.° do novo decreto retoma o disposto no quarto
e no quinto pardgrafo do artigo 3.°-1 do Decreto de
20 de Maio de 1981 (V). Portanto, nio modifica subs-
tancialmente a medida.

Por outro lado, a circular de 16 de Outubro de 1989 (%)
prevé que: «em caso de insuficiéncia ou inexisténcia de créditos,
situagdo visada no artigo 1.°, n.° II, segundo pardgrafo, da Lei
de 16 de Julho de 1980, o gestor orgamental é igualmente
obrigado, antes do termo do prazo de quatro meses, a informar
do facto o credor, em carta registada com aviso de recepgdo,
especificando o montante que serd objecto da autorizagio au-
tomdtica de pagamento posterior. Esta autorizagdo abrangerd
quer a totalidade do montante devido, em caso de inexisténcia
total de créditos, quer o saldo, em caso de insuficiéncia de
créditos».

Decorre do conjunto destas disposi¢des que a Lei de
16 de Julho de 1980 e os seus textos de aplicagdo se
destinam exclusivamente a executar decisdes judiciais
transitadas em julgado que condenam quer o Estado,
quer uma autarquia local, quer um estabelecimento pu-
blico, ao pagamento de um montante em numerario, nio
estabelecendo procedimentos de recuperagio ou liquida-
¢do.

Por outro lado, a Lei de 16 de Julho de 1980 e os
respectivos textos de aplicacio designam expressamente
o Estado como a autoridade competente para a recupe-
ragdo das dividas dos estabelecimentos publicos. O Es-
tado dispde de prerrogativas importantes: por um lado, a
autorizacdo automatica de pagamento e, por outro lado,
a criagdo de recursos suficientes, o que obriga a analisar
se as possibilidades de indemnizacdo proporcionadas aos
credores pela existéncia de responsabilidade do Estado
em caso de incumprimento por parte da La Poste ndo
poderdo ser consideradas como uma forma de garantia.
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(30)  Além dos dois aspectos atrds referidos (ndo aplicabilidade um EPIC, todos os seus direitos e obriga¢des devem ser

(1)

(33)

(34)

dos processos de insolvéncia e de faléncia e aplicabilidade
da Lei de 16 de Julho de 1980), na sua decisio de inicio
do procedimento a Comissdo sublinhou que as regras
aplicdveis a alguns EPIC se poderiam aplicar igualmente
a La Poste:

2.3. TRANSFERENCIA DAS OBRIGACOES DE UM EPIC OB-
JECTO DE DISSOLUCAO PARA UM OUTRO ESTABELECI-
MENTO PUBLICO OU PARA O ESTADO

A Norma Contabilistica n.° 02-060-M95 de 18 de Julho
de 2002 relativa a regulamentacdo financeira e contabi-
listica dos estabelecimentos publicos nacionais de cardc-
ter industrial e comercial (1?) (a seguir designada «norma
contabilistica») prevé que se podem colocar duas hipdte-
ses em caso de encerramento de um EPIC que dispde de
um contabilista publico:

— o EPIC é substituido por um novo estabelecimento
publico que retoma os bens, direitos e obriga¢des do
anterior;

— ¢ publicado um texto que declara a dissolucdo do
estabelecimento ptiblico; neste caso, «o texto que pro-
cede a dissolugdo do estabelecimento pode designar desde
logo o beneficidrio do saldo da liquidagdo, que é geralmente
o Estado» (20).

O Guia de organizacio financeira da criagdo, transforma-
¢do e supressdo de estabelecimentos ptiblicos nacionais e
de grupos de interesse publico de 14 de Novembro de
2006 (a seguir designado «guia de organizagio finan-
ceiray), disponivel no sitio Internet do Ministério as Fi-
nangas, especifica (2!): «O texto que suprime o estabeleci-
mento publico deve prever explicitamente a transferéncia dos
direitos, bens e obrigacbes do estabelecimento suprimido para
a estrutura que retomard a sua actividade ou a que serd atri-
buido o seu patriménio (ou seja, um estabelecimento piiblico ou
o Estado) [...] «De um modo mais geral, deve ser previsto que
0 novo estabelecimento substituird as pessoas colectivas cuja
actividade retomard ou cujos direitos e obrigagdes resultantes
de contratos celebrados anteriormente para a realizagio de
missdes lhe serdo atribuidos».

Embora as disposi¢des da norma contabilistica e do guia
de organizagdo financeira se apliquem apenas aos EPIC
que dispdem de um contabilista ptblico, certos elemen-
tos indicam que as dividas de alguns EPIC que ndo dis-
poem de um contabilista piblico, caso estes estabeleci-
mentos sejam encerrados, serdo transferidas para o Es-
tado ou para outro estabelecimento publico.

Assim, a empresa publica Charbonnages de France referia
nas notas anexas as suas contas financeiras de 31 de
Dezembro de 2000 que, em caso de encerramento de

(35)

(36)

(37)

transferidos quer para outra entidade juridica de direito
publico, quer para o Governo francés, e que os termos e
condigdes dessa transferéncia devem ser especificados no
acto legislativo aprovado para encerrar o EPIC em causa.
Esta afirmagdo ndo se aplica apenas aos EPIC que dis-
pdem de um contabilista pablico; de resto, a Charbonna-
ges de France é um EPIC que ndo dispde de um contabi-
lista puablico.

Por outro lado, segundo certas agéncias de notagdo, na
hipétese de dissolucdo da ERAP (?2), e apesar de a ERAP
ser igualmente um EPIC que ndo dispde de um contabi-
lista publico, o saldo da divida e dos activos desse esta-
belecimento seriam também transferidos para o Estado.
Segundo a Fitch (%), «a ERAP, na sua qualidade de EPIC,
ndo pode ser objecto de processos de insolvéncia. S6 pode ser
dissolvida por um processo legislativo e, nessa hipotese, o saldo
das suas dividas e dos seus activos reverterd para o Estado.
Segundo a Moody’s (*#), «a ERAP ndo pode ser objecto de
reestruturagbes impostas pelo tribunal de insolvéncia. Assim,
em caso de dissolugdo da sociedade, os seus activos/passivos
serdo transferidos para a autoridade responsdvel pela sua cria-
¢do, ou seja, o prdprio Estado».

Tendo em conta estes elementos e apesar de a La Poste
ndo dispor de um contabilista ptiblico (%), hd que anali-
sar se, na hipotese de uma liquidagdo, é aplicdvel a La
Poste o principio da transferéncia das dividas para o
Estado ou para outra entidade juridica, atendendo a que
a empresa pode ser considerada como um EPIC. Se assim
for, o credor terd a garantia de ndo perder o seu crédito e
poderd contentar-se com uma taxa de juro mais baixa ou
conceder prazos de pagamento mais favordveis do que
seria 0 caso na auséncia dessa garantia. Essa transferéncia
teria assim os mesmos efeitos de uma garantia.

2.4. ACESSO DIRECTO AS CONTAS DO TESOURO

Ainda segundo a Fitch (29), «a liquidez da ERAP ¢ garantida
pelo seu acesso imediato as contas de adiantamentos do Te-
souro». Como a ERAP é um EPIC, hd que analisar se a La
Poste poderd também ter acesso as contas de adianta-
mentos do Tesouro.

3. OBSERVACOES E PROPOSTAS DAS AUTORIDADES
FRANCESAS

Na sequéncia da decisio de inicio do procedimento, as
autoridades francesas transmitiram a Comissdo as suas
observagdes e as suas propostas, por carta de 23 de
Janeiro de 2008. Esta carta completa, as observagdes e
propostas apresentadas nas cartas anteriores das autori-
dades francesas (¥’) e resumidas na decisio de inicio do
procedimento.
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(40)

(41)

(42)

(43)

(44)

3.1. OBSERVACOES DAS AUTORIDADES FRANCESAS

As autoridades francesas contestam, por um lado, a exis-
téncia de uma garantia e, por outro lado, a existéncia de
uma vantagem para a La Poste.

3.1.1. INEXISTENCIA DE UMA GARANTIA

Segundo as autoridades francesas, por um lado os esta-
belecimentos ptiblicos ndo beneficiam de uma garantia
automdtica por for¢a do seu estatuto (A) e, por outro
lado, o raciocinio da Comissdo na decisdo de inicio do
procedimento € erréneo (B).

A. Os estabelecimentos piiblicos ndo beneficiam de
uma garantia automdtica por forca do seu esta-
tuto (>%)

Em primeiro lugar, nenhum texto ou decisdo consagra o
principio segundo o qual o Estado garantiria indefinida-
mente, por principio, as dividas dos EPIC.

Em segundo lugar, a jurisprudéncia pronunciou-se sobre
a inexisténcia de garantias. Nomeadamente no seu acor-
ddo Société de T'hotel d’Albe (¥°), o Conselho de Estado
entendeu que «o Servico Nacional de Turismo, com persona-
lidade juridica e autonomia financeira [...] era um estabeleci-
mento puiblico e que, por consequéncia, o Estado ndo tinha
obrigagdo de pagar as dividas contraidas por esse estabeleci-
mento; que, portanto, o Ministro das Obras Piiblicas se recu-
sara com razdo a satisfazer a exigéncia [do credor]>. Terd sido
feito o mesmo raciocinio relativamente as autarquias lo-
cais nos dois acérddos do Conselho de Estado no pro-
cesso Campoloro (3°).

Em terceiro lugar, a Lei organica relativa as leis do orga-
mento de 1 de Agosto de 2001 (*') (a seguir designada
«LOLF») prevé que s6 uma disposi¢do das leis do orga-
mento pode criar uma garantia (). Por consequéncia,
segundo o perito das autoridades francesas (*}), apds a
plena entrada em vigor da LOLF, em 1 de Janeiro de
2005, ndo teria podido ser concedida legalmente uma
garantia implicita. As dividas contraidas pela La Poste
ap6s 1 de Janeiro de 2005 ndo beneficiariam assim de
uma garantia implicita. Quanto as dividas contraidas an-
tes de 1 de Janeiro de 2005, o perito das autoridades
francesas considera que, na auséncia de uma decisio
contenciosa, nio é possivel determinar se a caducidade
das garantias implicitas concedidas antes de 1 de Janeiro,
cuja concessdo ndo tenha sido expressamente autorizada
na lei do orcamento, é ou ndo procedente, com base no
respeito dos direitos constitucionais dos credores.

Em quarto lugar, se os EPIC beneficiassem de uma ga-
rantia do Estado, a alteragdo do seu estatuto exigiria a
criacio de medidas de preservagdo dos direitos dos cre-
dores. Ora, tal mecanismo nunca foi criado. Pelo con-
trario, quando a Administracio dos Correios e das Tele-

(45)

(46)

(47)

(48)

comunica¢des passou a ser uma pessoa colectiva auto-
noma (La Poste), a partir de 1 de Janeiro de 1991, o
Estado, por decreto de 31 de Dezembro de 1990, con-
cedeu uma garantia explicita em relacdo as dividas con-
traidas antes de 31 de Dezembro de 1990 e transferidas
para a La Poste. Tal ndo teria sido necessirio se a La
Poste, na qualidade de estabelecimento equiparado a
um EPIC, beneficiasse estatutariamente de uma garantia
estatal. Foram adoptadas disposi¢des juridicas e regula-
mentares semelhantes concedendo uma garantia estatal
a certas actividades da ERAP e da Agéncia Francesa de
Desenvolvimento, que sio dois EPIC.

Em dltimo lugar, as autoridades francesas citam um ar-
tigo (*4) de D. Labetoulle, antigo Presidente da sec¢do de
contencioso do Conselho de Estado. Segundo Labetoulle,
«em Direito, a concessdo, usufruto e extensdo desta garantia
ndo sdo automdticos [uma garantia estatal que seria aplicdvel
de pleno direito aos estabelecimentos ptiblicos do Estado]».

B. O raciocinio da Comissdo relativo a existéncia de
uma garantia é erroneo (*°)

a) Ndo estd garantido o reembolso dos créditos in-
dividuais

1. A Lei de 16 de Julho de 1980 ndo pode estar na base de
uma garantia

Segundo as autoridades francesas (*), a Lei de 16 de
Julho de 1980 confere a autoridade de tutela competén-
cias de substitui¢do dos poderes executivos da pessoa a
que se substitui. A este titulo, a tutela pode exercer ape-
nas as competéncias desse 6rgdo executivo, que nio in-
cluem a possibilidade de dispor do orcamento do Estado.
A Lei de 16 de Julho de 1980 ndo preveria, portanto, a
obrigacdo de o Estado comprometer os seus recursos
proprios.

As autoridades francesas citam em apoio desta interpre-
tagdo os trabalhos preparatérios da Lei de 16 de Julho de
1980. No decurso desses debates, o Governo ter-se-ia
oposto as alteragdes destinadas a impor ao Estado a
obrigatoriedade de concessio de uma subvenc¢io excep-
cional a uma autarquia cujos recursos fossem insuficien-
tes para executar uma decisdo judicial.

As autoridades francesas referem-se igualmente a artigos
de doutrina (*7). Nestes artigos recorda-se que a expressio
« pourvoit, que consta do artigo 1.° da Lei de 16 de
Julho de 1980, remete para um poder de «substituicdo», no
ambito do qual «em principio, o substituto dispde das mesmas
competéncias do substituido» e que, por outro lado, a atri-
bui¢do de uma subvenc¢do excepcional ndo recai no am-
bito do «exercicio de um poder de substituicdo», ndo estando,
portanto, prevista na Lei de 16 de Julho de 1980.
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do Conselho de Estado de 10 de Novembro de 1999 (3%)
e de 18 de Novembro de 2005 (*%) relativos ao processo
Campoloro. O Conselho de Estado teria considerado que a
substituicdo financeira do Estado a autarquia em situagdo
de incumprimento ndo consta da lista de obriga¢des im-
postas pela Lei de 16 de Julho de 1980. Por outro lado,
ao analisar se havia razdes para responsabilizar o Estado
pela falta, ainda que grave, o Consclho de Estado teria
excluido em principio todas as formas de responsabili-
dade «de pleno direito» e, portanto, todas as formas de
garantia.

2. Ndo pode ser invocada a responsabilidade sem falta do
Estado exclusivamente com fundamento na insuficiéncia
dos activos

Por outro lado, as autoridades francesas afirmam que as
possibilidades de indemnizagdo proporcionadas pela in-
vocacdo de responsabilidade do Estado, em condicdes
restritivas, perante os credores das pessoas colectivas pu-
blicas ndo podem ser consideradas como uma forma de
garantia. Se o que estd em causa ¢ assumir quer a falta,
quer as consequéncias de uma ac¢do propria (no caso da
responsabilidade sem falta), ndo pode tratar-se de uma
garantia.

Em seguida as autoridades francesas alegam que, de qual-
quer modo, o Estado ndo pode ser responsabilizado s6
porque o prefeito ou a autoridade de tutela ndo puderam
tomar medidas que permitissem reembolsar o crédito,
devido a situacdo financeira e patrimonial da autarquia
ou do estabelecimento ptblico.

No que se refere a existéncia de uma falta, ainda que
grave, antes de mais o facto de o Prefeito ou a autoridade
de tutela ndo terem exercido as suas competéncias
quando ndo existia nenhuma medida que permitisse
que a autarquia ou o estabelecimento ptblico reembol-
sassem o crédito ndo pode em si mesmo ser considerado
como uma falta.

Quanto a responsabilidade sem falta, pelo menos dois
elementos contribuem para a por de parte:

— Em primeiro lugar, a responsabilidade da pessoa a
quem ¢ exigida uma reparagdo s6 pode existir se o
facto (ou a omissdo) que lhe é imputado foi a causa
directa do prejuizo. Ora, no caso da insuficiéncia de

(54)

administrativa, mas antes a insolvéncia da autarquia
ou do estabelecimento ptblico, que esteve na origem
do prejuizo sofrido pelo credor.

— Em segundo lugar, a responsabilidade sem falta de-
corre do principio da igualdade perante os encargos
publicos. Ora, segundo as autoridades francesas, no
caso em apreco serd dificil descortinar o fundamento
para que o prejuizo sofrido pelo credor seja equipa-
rado a uma ruptura da igualdade perante os encargos
publicos. Efectivamente, e ao contririo do que se
verificou no processo que esteve na origem da juris-
prudéncia Couitéas (*°), no caso em apre¢o nenhuma
autoridade do Estado teria decidido ndo executar a
decisdo por razdes de interesse geral. No caso em
apreco, a autoridade publica confronta-se com a im-
possibilidade prética de tomar medidas que permitam
executar a decisio da Justica e reembolsar os credo-
res, ¢ ndo com uma impossibilidade resultante de
uma decisio tomada com base em razdes imperiosas
de interesse geral. Segundo as autoridades francesas,
ndo pode ser invocada responsabilidade por ruptura
da igualdade perante os encargos ptblicos com base
numa mera constatacdo de insolvéncia. No que se
refere ao argumento apresentado pela Comissdo no
considerando 59 da sua decisdo de inicio do proce-
dimento, segundo o qual «se o representante do Estado
privilegiasse a manutencdo da continuidade do servico pii-
blico em detrimento do direito do credor a ser reembolsado
da sua divida, ndo seria de excluir que pudesse haver
responsabilidade sem falta do Estado», as autoridades
francesas reconhecem que no ambito da execugdo
do procedimento instituido pela Lei de 16 de Julho
de 1980 ¢é imposta ao representante do Estado a
exigéncia de continuidade do servico publico. Con-
tudo, segundo as autoridades francesas, mesmo que
0 juiz decidisse a favor da indemnizagdo do credor,
essa indemnizacdo teria o efeito de voltar a colocar o
credor na situagdo de direito comum, pois neste ul-
timo caso o bem em questdo teria sido alienado e a
massa dos credores teria recebido o montante corres-
pondente. Logo, o credor ndo beneficiaria de ne-
nhuma vantagem.

b) [...] (%

1. A ndo aplicabilidade dos processos de insolvéncia e de
faléncia de direito comum ds pessoas colectivas de direito
piiblico ndo exclui a possibilidade de faléncia de um EPIC
ou a abertura de um processo de faléncia contra um EPIC

Segundo as autoridades francesas, a Comissdo baseia a
sua andlise na sua Comunicacio de 2000 relativa aos
auxilios estatais sob forma de garantias (*!), nomeada-
mente no seu n.° 2.1.3, que dispde que «A Comissio
considera igualmente como auxilio sob forma de garantia as
condigdes de financiamento mais favordveis obtidas por empre-
sas cujo estatuto juridico exclui a possibilidade de faléncia ou
insolvéncia ou que preveja expressamente uma garantia estatal
ou a cobertura de prejuizos pelo Estado».
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sobre a Comunica¢io de 2000 relativa aos auxilios esta-
tais sob forma de garantias, as autoridades francesas su-
blinham dois elementos que, segundo elas, retiram signi-
ficado & aplicacdo da referida comunica¢do no caso em
aprego:

— a Comunicacio de 2000 relativa aos auxilios estatais
sob forma de garantias coloca a tdnica no facto de o
auxilio eventual decorrer de «condicdes de financiamento
mais favordveis» que seriam imputdveis a exclusio da
possibilidade de um processo de faléncia; ora, a Co-
missdo ndo teria demonstrado a existéncia dessas
«condigdes de financiamento mais favordveis»;

— a Comunicacdo de 2000 relativa aos auxilios estatais
sob forma de garantias refere-se ao caso em que o
estatuto juridico exclui todas as formas de processos
de faléncia ou de insolvéncia e ndo um processo
especifico de faléncia ou de insolvéncia; ora, a Comis-
sdo ndo teria estabelecido que a La Poste ndo pode
abrir faléncia e que nio é possivel um processo de
insolvéncia.

Ora, segundo as autoridades francesas, a Lei de 25 de
Janeiro de 1985 é apenas uma lei processual. O facto de
os EPIC ndo serem abrangidos pelo seu ambito de apli-
cagdo ndo significa que um EPIC se ndo possa encontrar
em situagdo de suspensio de pagamentos, como também
ndo impede que seja objecto de um procedimento ad hoc
de recuperagdo, de liquidagdo ou de faléncia.

2. A aplicagdo do «procedimento» instituido pela Lei de 16 de
Julho de 1980, de preferéncia ao procedimento colectivo de
direito comum, ndo confere nenhuma vantagem ao credor

Apbs terem analisado o considerando 68 da decisdo de
inicio do procedimento, as autoridades francesas con-
cluem que a Comissdo aplica dois critérios para avaliar
se a aplicagdo de um procedimento especifico em caso de
insolvéncia confere uma vantagem a entidade que estd
sujeita a esse procedimento, em comparagdo com as em-
presas que estdo sujeitas ao direito comercial:

— um critério de publicidade: o procedimento a seguir
em caso de insolvéncia da La Poste deve ser definido
e publicitado;

— um critério de equivaléncia: esse procedimento deve
ser quer o procedimento de direito privado, quer um
procedimento que confira aos credores da La Poste
direitos que ndo sejam superiores aos que teriam em
caso de aplicagdo do direito comercial.

Embora as autoridades francesas contestem a necessidade
de respeitar estes dois critérios (+?), na medida em que
sdo considerados necessérios e suficientes pela Comissio,
as autoridades francesas utilizam-nos para analisar se a
aplicagdo das disposi¢des da Lei de 16 de Julho de 1980

(60)
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cas de direito ptiblico, em comparagdo com os credores
das empresas que estdo sujeitas aos procedimentos colec-
tivos de direito comum.

No que se refere ao critério de publicidade, as autoridades
francesas consideram que o procedimento instituido pela
Lei de 16 de Julho de 1980 ¢é correctamente identificado
pelas agéncias de notagdo como sendo aplicdvel em caso
de insolvéncia de um EPIC, como o comprovam as no-
tacdes das agéncias referidas pela Comissdo em relagdo
ao ERAP.

No que se refere ao critério de equivaléncia, as autorida-
des francesas estabelecem uma distingdo entre os casos
em que se aplica uma exigéncia de continuidade de ser-
vico publico e em que essa exigéncia se ndo aplica.

i) O «procedimento» instituido pela Lei de 16 de Julho de
1980 analisado a luz do teste de equivaléncia, na au-
séncia da exigéncia de continuidade do servico publico

Segundo as autoridades francesas, se a La Poste ndo pu-
desse pagar as suas dividas e se ndo se aplicasse a exi-
géncia de continuidade do servi¢o ptblico, o procedi-
mento a seguir seria o seguinte: no caso improvével de
uma dificuldade financeira comprovada e antes de se
chegar a uma situacio de insuficiéncia dos activos,
numa primeira fase a empresa deveria iniciar negocia¢des
com os seus credores, com vista a aplicacio de um plano
de saneamento do passivo. Numa segunda fase, se o
plano nio fosse considerado satisfatério ou se ndo per-
mitisse resolver as dificuldades financeiras, e na auséncia
de um novo acordo com os credores, estes (ou alguns
deles) poderiam recorrer ao juiz competente para obter a
condenagio do devedor e, portanto, o reconhecimento
do seu crédito. Seria entdo executado o procedimento
instituido pela Lei de 16 de Julho de 1980 que, se fosse
caso disso, poderia levar a que autoridade de tutela se
substituisse ao executivo da La Poste para tomar as de-
cisdes necessdrias para o pagamento das dividas do esta-
belecimento, com os seus recursos proprios. Caso a apli-
cacdo do procedimento instituido pela Lei de 16 de Julho
de 1980 fosse dificultada ou impossibilitada pela insufi-
ciéncia dos activos da La Poste e a autoridade de tutela se
confrontasse com a impossibilidade material de criar os
recursos necessrios ao pagamento do montante devido,
por ndo existirem mais activos que pudessem ser cedidos,
o procedimento previsto na Lei de 16 de Julho de 1980
seria encerrado.

Portanto, segundo as autoridades francesas, na hipétese
de ndo ser aplicdvel a exigéncia de servico publico, a
aplicagdo do «procedimento» instituido pela Lei de
16 de Julho de 1980 poderia levar a realizacio de todos
os activos da La Poste; porém, em caso de insuficiéncia
dos activos, esse procedimento nio permitiria reembolsar
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todos os credores da La Poste. No fim do procedimento,
os credores de uma entidade sujeita & Lei de 16 de Julho
de 1980, na sua totalidade, teriam recuperado o mesmo
montante do que os credores de uma entidade sujeita ao
direito comercial, a saber, o montante obtido através da
realizacdo dos activos.

Este procedimento diferiria apenas em dois aspectos do
procedimento aplicavel ao abrigo do direito comercial:

— auséncia de tratamento em massa dos credores: ao
contrdrio do procedimento de direito privado, em
que os créditos sdo tratados em massa e os direitos
dos credores sdo satisfeitos por ordem de privilégio
decrescente e proporcionalmente aos montantes dis-
poniveis, o procedimento instituido pela Lei de 16 de
Julho de 1980 caracteriza-se pelo facto de s6 a acgdo
do proéprio credor lhe permitir preservar os seus di-
reitos. A 16gica da Lei de 16 de Julho de 1980 ¢ a de
«primeiro a chegar, primeiro a ser servido»;

— ¢ o representante do Estado que, sob o controlo do
juiz administrativo (controlo da falta grave, tal como
foi estabelecido pelo Conselho de Estado no acdrdio
Campoloro de Novembro de 2005, atrés referido), as-
sume uma funcdo equivalente a do liquidatdrio judi-
cial e do administrador da insolvéncia.

As autoridades francesas consideram que, no fim do
procedimento, os credores ndo disporiam de outra via
de recurso. Efectivamente, segundo as autoridades fran-
cesas, a responsabilidade do Estado s6 pode ser accionada
com base na insuficiéncia dos activos. No procedimento
de direito privado, os credores também «ndo recuperam o
seu direito de accdo individual» no fim da liquidagdo judicial,
a ndo ser em casos excepcionais (+3).

ii) O «procedimento» instituido pela Lei de 16 de Julho
de 1980 analisado a luz do teste de equivaléncia,
tendo em conta a exigéncia de continuidade do ser-
vico publico

Na hipétese de que deva ser assegurada a continuidade
do servigo publico, as autoridades francesas admitem que
o representante do Estado, no exercicio dos poderes con-
feridos pela Lei de 16 de Julho de 1980, poderd decidir
ndo ceder certos activos necessdrios a realizacio de uma
missdo de servi¢o pablico. A ndo cessdo de certos bens,
por motivos relacionados com a exigéncia de continui-
dade do servico piiblico, caso ndo seja objecto de indem-
nizacdo pelo Estado, traduzir-se-d numa menor realizagdo
dos activos e numa diminuicdo correlativa dos montantes
a recuperar pelos credores. O procedimento ndo conferi-
ria aos credores da La Poste direitos superiores aos que
deteriam em aplicacdo do direito comercial. Segundo as
autoridades francesas, o critério de equivaléncia estabele-
cido pela Comissdo seria assim respeitado a fortiori.

(66)
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As autoridades francesas reconhecem, no entanto, que
nesta hipétese poderd ser invocada a responsabilidade
sem falta do Estado, que se traduzird numa indemnizagao
dos credores correspondente ao prejuizo sofrido, ou seja,
correspondente no maximo ao valor venal dos activos
que o representante do Estado decidiu legalmente nido
ceder. Segundo as autoridades francesas, esta eventual
indemnizagdo teria apenas o efeito de colocar o credor
na mesma situacdo que a que resultaria da aplicagdo do
direito comum e, portanto, ndo lhe poderia conferir, do
ponto de vista do teste de equivaléncia, direitos superio-
res aqueles de que disporia ao abrigo do direito comum.

As autoridades francesas concluem que o procedimento
instituido pela Lei de 16 de Julho de 1980 respeita os
critérios de equivaléncia e de publicidade estabelecidos
pela Comissdo, que sdo suficientes para excluir a existén-
cia de uma vantagem. Consideram, portanto, que ndo se
justifica sujeitar directamente a La Poste ao procedimento
de direito comum, que é pesado e complexo.

3. Os textos citados pela Comissdo sobre a manutengdo das
obrigacdes apds o esgotamento dos recursos do estabeleci-
mento ptiblico ndo sdo aplicdveis d La Poste

Segundo as autoridades francesas, os textos mencionados
pela Comissdo na decisdo de inicio do procedimento,
nomeadamente no considerando 69, ndo sdo aplicdveis
nem podem ser transpostos para a La Poste.

3.1.2. INEXISTENCIA DE UMA VANTAGEM

Segundo as autoridades francesas, a andlise da Comissio
relativa a existéncia da uma vantagem selectiva é efec-
tuada segundo dois angulos diferentes:

— um raciocinio circular, baseado na Comunica¢io de
2000 relativa aos auxilios estatais sob forma de ga-
rantias;

— uma andlise da suposta influéncia da alegada medida
de auxilio sobre as agéncias de notagdo.

A. A Comunicacio da Comissdo de 2000 relativa aos
auxilios estatais sob forma de garantias ndo permite
concluir que existiu uma vantagem no caso em
apreco

As autoridades francesas consideram que, no conside-
rando 77 da decisio de inicio do procedimento, a Co-
missdo comete um erro de interpretagio do n.° 2.1.3 da
Comunicagdo de 2000 relativa aos auxilios estatais sob
forma de garantias. Segundo as autoridades francesas, o
n.° 2.1.3 implica que quando estd em causa uma empresa
cujo estatuto juridico exclui a possibilidade de faléncia ou
insolvéncia, caso esta empresa beneficie de condicdes de
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crédito mais favordveis, estas constituem um auxilio sob
forma de garantia. Segundo as autoridades francesas,
nada indica no n.° 2.1.3 da Comunicacio da Comissio
de 2000 relativa aos auxilios estatais sob forma de ga-
rantias que a Comissdo possa considerar que o facto de o
estatuto juridico de uma empresa excluir a possibilidade
de faléncia signifique necessariamente que essa empresa
beneficia de condigdes de financiamento mais favordveis.

Por outro lado, as autoridades francesas consideram que
a La Poste ndo recai no dmbito de aplica¢do do n.° 2.1.3
da Comunicagdo da Comissio de 2000 relativa aos au-
xilios estatais sob forma de garantias, pois esta ultima
refere-se a0 caso em que o estatuto juridico exclui a
possibilidade de todo e qualquer processo de faléncia
ou insolvéncia e ndo de um processo especifico. Ora,
segundo as autoridades francesas, a Comissdo ndo pro-
vou que a La Poste ndo podia abrir faléncia ou que nio
lhe era aplicdvel nenhum processo de insolvéncia.

B. Inexisténcia de imputabilidade e de recursos de Es-
tado

No considerando 79 da decisio de inicio do procedi-
mento, a Comissdo ecorda a influéncia exercida pelas
agéncias de notacdo no que respeita as condicdes de
crédito obtidas pelas empresas.

Ap6s terem referido as insuficiéncias das agéncias de
notacdo, as autoridades francesas afirmam que a posi¢io
defendida por uma agéncia de notacdo, quando se ndo
baseia numa andlise exacta do quadro juridico em vigor,
ndo permite considerar que existe uma vantagem conce-
dida pelo Estado, susceptivel de constituir um auxilio
estatal. Além disso, mesmo que essa apreciacdo confira
na prdtica, a um EPIC, um acesso mais vantajoso ao
crédito, tal ndo equivaleria a conferir-lhe de direito e na
prética acesso aos recursos do Estado, o que seria neces-
sdrio para caracterizar um auxilio estatal.

As autoridades francesas acrescentam que as andlises das
agéncias ndo se situam num plano juridico objectivo,
mas antes se baseiam numa apreciacdo subjectiva do
possivel apoio do Estado em caso de dificuldades da
empresa em consideracdo.

C. Raciocinio em circulo vicioso

Segundo as autoridades francesas, o raciocinio da Comis-
sdo constitui um circulo vicioso:

— a Comissdo basear-se-ia essencialmente nas afirma-
¢Bes das agéncias de notagdo para provar a existéncia
de um vantagem econdmica;

— o mercado e as agéncias de notacdo teriam tido em
conta a inexisténcia de uma garantia estatal a favor da
La Poste, mas continuariam a manifestar davidas, que
resultariam da posi¢do expressa pela Comissio.

77)

(80)

(81)

D. Inexisténcia de efeitos sobre a notagio da La Poste

De qualquer modo, segundo as autoridades francesas, a
decisdo de inicio do procedimento ndo prova que a no-
tagdo da La Poste seria mais elevada em consequéncia da
pretensa garantia estatal ilimitada.

a) A doutrina das agéncias de notagio ndo é sufi-
ciente para provar a existéncia de um efeito

As autoridades francesas formulam virias observacdes
sobre o estudo da Standard and Poor’s intitulado Influence
of Government Support on Ratings, citado pela Comissdo no
considerando 80 da decisdo de inicio do procedimento.
Nesse estudo, a Standard and Poor’s define varias catego-
rias de «government supported postal companies»; a classifi-
cagdo determina a metodologia aplicada pela Standard
and Poor’s para determinar a notagdo da entidade em
causa.

As autoridades francesas observam que a inclusio na
categoria 1 (*¥) obedece a critérios gerais como a natu-
reza da actividade ou as condicdes econdmicas e sociais,
mas que ndo ¢ feita referéncia ao estatuto do operador
que é objecto da notacdo.

As autoridades francesas observam que em 22 de No-
vembro de 2004 os Correios franceses e os Correios
italianos eram classificados na categoria 2 (+*). As autori-
dades francesas deduzem do documento da Standard and
Poor’s que os resultados financeiros da Poste Italiane ndo
justificavam a notacdo atribuida aos Correios italianos.
Segundo as autoridades francesas, os Correios italianos
beneficiariam assim de uma notacio influenciada pela
do seu proprietdrio, apesar de a Poste Italiane ter o es-
tatuto de SpA de direito comum.

As autoridades francesas sublinham que a Standard and
Poor’s classificou finalmente a La Poste na categoria
3 (4%). Segundo as autoridades francesas, as reformas im-
portantes aplicadas desde o fim de 2004 levaram pro-
gressivamente a Standard and Poor’s a classificar a La
Poste nesta terceira categoria. As autoridades francesas
deduzem assim que ndo é possivel estabelecer que a
notagdo da La Poste seja imputdvel apenas ao seu esta-
tuto ou a qualquer mecanismo de garantia estatal e que
essa notagdo possa provar a existéncia de um auxilio
estatal.

As autoridades francesas reconhecem, contudo, que o
estudo de 2004 da Standard and Poor’s evocava a ques-
tdo do estatuto da La Poste. Porém, asseguram que 0s
contactos estabelecidos entretanto com a Standard and
Poor’s teriam permitido esclarecer esta questdo. As auto-
ridades francesas teriam também advertido a Fitch da
inexisténcia de garantias estatais concedidas a La Poste,
pelo que a agéncia resolveu entretanto reconsiderar a
questao.
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b) Abundam na esfera privada os casos em que a
notacio de uma filial estd relacionada com a da
empresa-mae

Segundo as autoridades francesas, a influéncia da pre-
senca de um accionista maioritdrio e estavel, que foi
sublinhada pelas agéncias de notagdo no caso da Poste
Italiane, independentemente do cardcter estatutirio da
empresa, faz-se também sentir no caso dos grupos pri-
vados. As autoridades francesas citam os exemplos de um
comunicado da Standard and Poor’s de 3 de Dezembro
de 2003 relativo a AGF (*7), de um comunicado relativo
a Volkswagen Bank GmbH (*%) e de um comunicado
relativo a VWES (*%). Segundo as autoridades francesas,
esta abordagem ndo se limita, portanto, ao sector pu-
blico.

¢) A notagio da La Poste ndo seria alterada em caso
de alteracio do estatuto da empresa

Através de uma andlise da notagdo atribuida a La Poste
pela Standard and Poor’s, as autoridades francesas procu-
ram demonstrar que essa nota¢do nio depende do esta-
tuto da La Poste.

Em primeiro lugar, as autoridades francesas sublinham
que a data em que formularam as suas observacgdes, a
Standard and Poor’s atribufa a La Poste a notacio AA-,
com uma perspectiva estivel. A descida da notacdo foi
justificada pela Standard and Poor’s pela degradacio fu-
tura da estrutura financeira do grupo, associada a um
pagamento de 2 mil milhdes de euros efectuado pela
La Poste no ambito da reforma do financiamento das
pensdes dos funciondrios, bem como pela «maior auto-
nomia da La Poste em relacio ao seu accionistar. Se-
gundo as autoridades francesas, esta descida, que se nio
verificou por ocasido da alteracio do estatuto da La
Poste, seria inexplicavel se a notagdo da La Poste fosse
apenas uma consequéncia do seu estatuto.

Em segundo lugar, apesar dos esclarecimentos (*°) forne-
cidos pela Standard and Poor’s na sua nota de 3 de Abril
de 2007, citados no considerando 84 da decisdo de ini-
cio do procedimento, as autoridades francesas tém difi-
culdade em compreender porque é que a La Poste, bene-
ficiando de uma garantia estatal, receberia uma notagdo
inferior, em 3 notches, & notagdo do Estado. Da mesma
forma, se as disposi¢des da Lei de 16 de Julho de 1980
fossem interpretadas pelas agéncias como instituindo a
favor dos credores das pessoas colectivas em causa um
mecanismo semelhante a uma garantia de Estado, as au-
toridades francesas tém dificuldade em compreender por-
que é que as autarquias recebiam a notacdo de BBB+,
quando a notagdo da entidade soberana era de AAA.

Em terceiro lugar, as autoridades francesas sublinham que
a nota da Standard and Poor’s de 3 de Abril de 2007 se
baseia num enunciado dos pontos fortes e dos pontos
fracos da empresa e que se ndo refere ao estatuto. Os
dois aspectos referidos pela Standard and Poor’s em
apoio da notacdo, a saber, a importancia econdmica
das missdes de servico publico da La Poste e o «strong
shareholder backing» (forte apoio do accionista) seriam as-
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pectos distintos do estatuto da La Poste. Efectivamente,
segundo as autoridades francesas, um «strong shareholder
backing» ndo deve ser entendido como um apoio finan-
ceiro contrdrio ao direito da Unido, mas antes como o
interesse do Estado francés pelo desenvolvimento da La
Poste, mas um interesse em condi¢des «at arm’s
length» (°!) (em condi¢des de autonomia). As autoridades
francesas concluem assim que o estatuto ndo constitui
um aspecto essencial da notaco.

Em quarto lugar, as autoridades francesas recordam que,
na mesma nota de 3 de Abril de 2007, a agéncia de
notagdo especifica que continua a adoptar uma metodo-
logia top down, que permite atribuir a uma entidade uma
notagdo duas categorias abaixo da da entidade soberana.
Segundo a agéncia, essa metodologia ¢ justificada pelo
facto de, a médio prazo, o Estado dever continuar a ser
accionista a 100 % da La Poste. As autoridades francesas
concluem, porém, que o estatuto da La Poste néo justifica
esta abordagem. Finalmente, citando uma declaragio da
Standard and Poor’s (>?), as autoridades francesas afirmam
que ndo serd a alteracdo do estatuto, mas sim uma aber-
tura do capital que levard a Standard and Poor’s a adop-
tar uma metodologia bottom up para a La Poste. Acres-
centam que essa alteragdo da metodologia ndo se tradu-
zird necessariamente numa alteracio da notacgdo, tendo
em conta a melhoria prevista dos «factores fundamentais»
da La Poste.

Em quinto lugar, as autoridades francesas recordam que a
perspectiva fixada pela agéncia de notagio ¢ estavel, ape-
sar do procedimento iniciado pela Comissio relativa-
mente a garantia estatal ilimitada de que a La Poste be-
neficiaria, por for¢a do seu estatuto. Ora se o estatuto
tivesse influéncia na solvabilidade da empresa, a perspec-
tiva de alteragdo desse estatuto deveria traduzir-se numa
perspectiva negativa e ndo estdvel. De resto, a Standard
and Poor’s justifica a perspectiva estdvel pelo facto de o
Estado dever continuar a ser accionista a 100 % da em-
presa durante os dois anos seguintes, e isto apesar de
uma possivel alteracio do estatuto. Com base na citagio
de uma declaragdo da Standard and Poor’s (°3), as auto-
ridades francesas concluem que aquilo que a Standard
and Poor’s tem em conta para determinar a evolugdo
da notagdo é o desempenho da empresa, assim como a
possibilidade de uma alteragdo da estrutura accionista, e
ndo uma possivel alteracdo do estatuto.

Em sexto lugar, citando um outro extracto da nota de
2007 da Standard and Poor’s (*4), as autoridades france-
sas sublinham que a agéncia de notagdo nio concorda
com a afirma¢do da Comissdo segundo a qual o estatuto
teria por consequéncia a concessio de melhores condi-
¢Oes financeiras a La Poste. Com base na citagdo de uma
declaragio da Standard and Poor’s segundo a qual: «As
notagbes da La Poste ndo foram afectadas por esta recomen-
dacdo, pois consideramos que uma alteragdo do estatuto da La
Poste ndo reflectiria necessariamente uma reducdo do forte
apoio do Estado que estd na base das notagdes da La Poste
e que foi confirmado pelas decisdes recentes do Governo» (>°), as
autoridades francesas concluem que o estatuto da La
Poste nio influenciou a sua notagio.
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E. Inexisténcia de efeitos para as condicbes de financia-
mento da La Poste

Finalmente, as autoridades francesas analisam as condi-
¢des de financiamento efectivas da La Poste, para deter-
minar se foram afectadas por uma alegada garantia esta-
tal.

Segundo as autoridades francesas, tanto o antincio da
Comissdo relativo a existéncia da alegada garantia, a
sua alegada incompatibilidade com o direito da Unido
e, por conseguinte, a eminente supressio da mesma,
como a refutacio da existéncia da garantia apresentada
pelas autoridades francesas as agéncias de notagdo e a
imprensa ndo tiveram qualquer influéncia nas condicdes
de financiamento da La Poste. A La Poste emitiu assim
um empréstimo obrigacionista no montante de 1,8 mil
milhdes de euros, com dois prazos de maturidade, a 7 e
a 15 anos, em Outubro de 2006, imediatamente depois
de a Comissio ter formulado a sua recomendagio de
medidas tteis. A La Poste referia essa recomendacdo no
seu prospecto, especificando, porém, nas conferéncias
com investidores, que ndo beneficiava de uma garantia
estatal. Ora, apds essa emissdo, os custos de financia-
mento da La Poste ndo evoluiram significativamente (°9).
As duas emissdes foram subscritas em grande parte por
investidores europeus com o perfil habitual dos investi-
dores da La Poste, ou seja, investidores que conservam as
suas obrigacdes até ao vencimento. As autoridades fran-
cesas concluem que a declaragio da Comissdo solicitando
a supressdo da alegada garantia e a publicidade relativa a
posi¢do do Estado nesta questdo ndo influenciaram as
condi¢des de financiamento da La Poste no mercado
obrigacionista. Efectivamente, os mercados teriam consi-
derado que as condi¢des de financiamento da La Poste se
ndo baseilam na existéncia, de direito ou de facto, de
qualquer garantia.

As autoridades francesas concluem que:

— a andlise efectuada pela Comissdo na sua decisdo de
inicio do procedimento do procedimento é errénea:
efectivamente, a La Poste ndo beneficia de nenhuma
garantia estatal;

— a Comissio ndo demonstrou a existéncia de uma
vantagem para a La Poste decorrente do seu estatuto;

— por consequéncia, a Comissio ndo demonstrou a
existéncia de um auxilio a favor da La Poste.

3.2. PROPOSTAS DAS AUTORIDADES FRANCESAS

Contudo, a fim de dissipar qualquer diivida da Comissdo,
as autoridades francesas declararam que estavam dispos-
tas a aplicar as seguintes medidas, caso a Comissdo acei-
tasse encerrar o procedimento com uma decisio de ine-
xisténcia de auxilio, em conformidade com o artigo 7.°,
n.° 2, do Regulamento processual:
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— uma clarificagdo do decreto de aplicacdo da Lei de
16 de Julho de 1980;

— a inser¢do de uma mencio especificando a inexistén-
cia de garantia nos contratos da La Poste que impli-
quem um crédito;

— um mecanismo de restituicio, pela La Poste ao Es-
tado, de um eventual efeito negativo sobre o spread
associado ao facto da La Poste ndo estar sujeita aos
procedimentos colectivos de direito comum.

3.2.1. CLARIFICACAO DO DECRETO DE APLICACAO DA
LEI DE 16 DE JULHO DE 1980

Segundo as autoridades francesas, o objectivo ndo ¢é al-
terar a esséncia das disposi¢bes em causa, mas apenas
clarificar a interpretacdo das mesmas. Propdem, portanto,
alterar o decreto de aplicacdo da lei (°7). A alteragdo, que
incidiria no quarto pardgrafo do artigo 3.°, n.° 1, do
decreto, que rege o direito de tutela conferido ao Prefeito
ou a autoridade de tutela, permitiria dissipar todas as
dtvidas da Comissio no que se refere ao alcance da
expressdo «y pourvoitr. A proposta consiste, portanto,
em especificar que o representante do Estado ou autori-
dade responsavel pela tutela libertard os recursos no am-
bito do or¢amento da autarquia ou do estabelecimento
publico.

Alterada deste modo, a disposi¢do do decreto passaria a
ter a seguinte redacgdo:

«Lorsque la mise en demeure est restée sans effet a l'expiration
de ces délais, le représentant de IEtat ou l'autorité chargée de la
tutelle procede a linscription de la dépense au budget de la
collectivité ou de I'établissement public défaillant. Il dégage, le
cas échéant, les ressources nécessaires au sein du budget de la
collectivité ou de I'établissement soit en réduisant des crédits
affectés a d'autres dépenses et encore libres d'emploi, soit en
augmentant les ressources» (Quando a notificacdo de incum-
primento ndo tiver produzido efeito uma vez findo estes
prazos, o representante do Estado ou a autoridade de
tutela procede a inscri¢do da despesa no orcamento do
organismo ou do estabelecimento ptiblico em situagdo de
incumprimento. Libertard, se for caso disso, os recursos
necessdrios no ambito do orcamento do organismo ou
do estabelecimento, quer através da redugio das dotacdes
afectadas a outras despesas e ainda ndo utilizadas, quer
mediante o aumento dos recursos) (alteragdo sublinhada).

Segundo as autoridades francesas, esta proposta, combi-
nada com as observagdes e os artigos de doutrina trans-
mitidos no decurso das conversagdes que antecederam a
carta de inicio do procedimento, exclui que, no ambito
do procedimento instituido pela Lei de 16 de Julho de
1980, o Prefeito ou o representante do Estado possa
aumentar os recursos do organismo ou do estabeleci-
mento publico em causa através de uma subvengdo do
Estado ou de uma injec¢do de recursos publicos.
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3.2.2. INSERCAO DE UMA MENCAO ESPECIFICANDO A
INEXISTENCIA DE GARANTIA NOS CONTRATOS DA
LA POSTE QUE IMPLIQUEM UM CREDITO

A. Proposta inicial das autoridades francesas

No considerando 59 da decisio de inicio do procedi-
mento, a Comissdo considera que a proposta das autori-
dades francesas relativa a alteragdo do decreto de aplica-
¢do da Lei de 16 de Julho de 1980 «ndo permite excluir que
na hipdtese de os recursos da La Poste se terem esgotado, o
credor que ndo tenha obtido o reembolso do seu crédito recorra
d Justica para invocar a responsabilidade do Estado, com fun-
damento na violagdo do principio da igualdade face aos encar-
gos piiblicos».

As autoridades francesas, contestando embora que a res-
ponsabilidade do Estado possa ser accionada exclusiva-
mente com base na insolvéncia da La Poste, apresentam,
a fim de dissipar as dtvidas da Comissdo, uma proposta
baseada na derrogacio do risco assumido. Esta derroga-
¢do, que se aplica igualmente ao regime de responsabili-
dade do Estado com ou sem falta, baseia-se no principio
segundo o qual o prejuizo resultante de uma situacdo a
que a vitima se exp0s conscientemente ndo lhe da direito
a reparagdo (ver acorddos Sille (°%) e Meunier (*°) do Con-
selho de Estado).

Por consequéncia, e a fim de assegurar a aplicagdo desta
derrogacdo, as autoridades francesas propdem que se
confirme oficialmente aos credores da La Poste que o
seu crédito ndo beneficia de uma garantia estatal e que,
em caso de insolvéncia, o Estado ndo serd obrigado a
assumir os encargos financeiros da empresa para o pa-
gamento do crédito. Tal informagio ndo ¢ contrdria a lei,
pois a lei ndo prevé de modo algum que, em caso de
insolvéncia da La Poste, o Estado deva assumir os encar-
gos financeiros da empresa para o pagamento das suas
dividas.

Além da clarificagdo do decreto de aplicacdo da Lei de
16 de Julho de 1980, as autoridades francesas compro-
meteram-se, juntamente com a La Poste, a indicar a
mencdo seguinte em qualquer contrato de financiamento
(relativamente a qualquer instrumento abrangido por um
contrato):

«A emissdo/o programajo empréstimo ndo beneficiam de qual-
quer tipo de garantia, directa ou indirecta por parte do Estado.
Em caso de insolvéncia, o Estado ndo serd obrigado a assumir
os encargos financeiros da La Poste para o pagamento do
crédito.

B. Dividas expressas pela Comissdo na decisio de ini-
cio do procedimento

No considerando 61 da decisdo de inicio do procedi-
mento, a Comissio manifestou as seguintes davidas rela-
tivamente a proposta atrds referida das autoridades fran-
cesas:
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— a derrogagdo do risco assumido é uma regra estabe-
lecida pela jurisprudéncia que poderd evoluir;

— «esta proposta, decorrente dos principios fundamentais do
direito publico, através de instrumentos de direito secundd-
rio, parece ser imperfeita, pois esses instrumentos poderdo
ser facilmente anulados em caso de litigio»;

— finalmente, os créditos da La Poste ndo sdo apenas
financeiros, mas também comerciais e de outra natu-
reza; ora esses casos ndo sio abordados na proposta
complementar das autoridades francesas.

C. Elementos apresentados pelas autoridades francesas
para dar resposta a estas dividas

Tal como foi jd referido supra, segundo as autoridades
francesas ndo pode ser invocada a responsabilidade sem
falta do Estado apenas com fundamento na insuficiéncia
dos activos da La Poste, uma vez que a constituicio da
responsabilidade do Estado pressupde uma decisio do
Estado de actuar ou ndo actuar e que neste caso existe
uma impossibilidade prdtica de actuar. Portanto, a pro-
posta das autoridades francesas s6 ¢é vilida enquanto
medida complementar de clarificagdo perante os credores,
permitindo além disso, gracas a derrogacdo do risco as-
sumido, eliminar todos os riscos de constituicio da res-
ponsabilidade sem falta do Estado.

Segundo as autoridades francesas, a primeira objeccio da
Comissdo consistiria em considerar que, mesmo que ndo
seja prevista uma disposicio no direito interno de um
Estado-Membro, o mero risco de alteracdo da jurispru-
déncia, ou seja, de alteracio do direito interno, seria
suficiente para fundamentar um auxilio estatal. As auto-
ridades francesas contestam este raciocinio. Segundo elas,
a derrogagdo do risco assumido constitui um principio
geral de direito publico abundantemente confirmado pela
jurisprudéncia, que nunca foi contestado e que é ampla-
mente comentado. A Comissdo ndo pode considerar que
um potencial auxilio estatal poderd vir a ser fundamen-
tado por uma eventual alteragdo do direito que, no caso
vertente, ¢ mais do que improvével.

A segunda objecgdo da Comissdo reside no facto de que
se trata de instrumentos de direito secundario que pode-
rio ser facilmente anulados em caso de litigio. E certo
que a legislacdo e a regulamentagdo prevalecem sobre o
contrato. Porém, para que a objec¢do da Comissdo pu-
desse ter um alcance real, seria necessdrio que fosse sus-
tentada por um texto de valor superior. Ora segundo as
autoridades francesas, a objec¢do da Comissdo no que se
refere a este ponto ndo tem bases.
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(105) Em contrapartida, as autoridades francesas admitem que Comunicagdo de 2000 relativa aos auxilios estatais sob
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a terceira objec¢do, que consiste em constatar que as
emissdes obrigacionistas ndo sio os Unicos instrumentos
que criam créditos, é pertinente, se bem que tenha um
alcance limitado no caso da La Poste, uma vez que a
divida financeira é a principal divida da La Poste e que
¢é em grande medida obrigacionista.

D. Extensdo da proposta

As autoridades francesas declararam, portanto, que caso a
Comissdo aceitasse encerrar o procedimento com uma
decisio de inexisténcia de auxilio, em conformidade
com o artigo 7.° n.° 2, do Regulamento processual,
estavam dispostas a alargar a sua proposta de inscricdo
da inexisténcia de garantia a todos os contratos que im-
pliquem um crédito. Segundo as autoridades francesas,
esta extensdo permitiria eliminar todos os riscos de cons-
tituicio da responsabilidade sem falta do Estado apenas
com fundamento na insolvéncia da La Poste. Por outro
lado, a constitui¢do da responsabilidade sem falta do
Estado com base na decisio da tutela de nio ceder os
activos necessdrios a continuidade do servico ptiblico ndo
teria outro efeito além de colocar os credores da La Poste
na situagdo de credores de uma sociedade andénima.

E. Apreciagdo pelas autoridades francesas da classifica-
¢do das medidas como auxilios, na sequéncia das
suas propostas

Segundo as autoridades francesas, as duas medidas de
clarificacdo atrds propostas permitiriam esclarecer os cre-
dores da La Poste sobre os seus direitos. Por consequén-
cia, as autoridades francesas ndo podem ser consideradas,
como o faz a Comissio no considerando 74 da sua
decisdo de inicio do procedimento, «responsdveis pelas ex-
pectativas criadas aos credores da La Poste relativamente d
existéncia de uma garantia» e como mantendo voluntaria-
mente uma «situacdo juridica opaca» que poderia levar o
Estado a «ser obrigado a reembolsar as dividas da La Poste se
esta deixasse de poder respeitar os seus compromissos».

Efectivamente, segundo as autoridades francesas, por um
lado, o facto de a La Poste ndo estar sujeita aos proce-
dimentos colectivos de direito comum e o de estar sujeita
as disposicdes da Lei de 16 de Julho de 1980 ndo per-
mitem concluir pela existéncia de uma garantia estatal;
por outro lado, as medidas de clarificagdo propostas per-
mitem excluir a responsabilidade do Estado na alegada
confianga do mercado nessa garantia.

Nestas condi¢des, ndo poderd ser imputado ao Estado
nenhum efeito eventual. O critério da imputabilidade
ndo estaria assim preenchido, ao contrdrio do que o
afirma a Comissdo no considerando 76 da decisio de
inicio do procedimento.

Da mesma forma, o considerando 75 da decisdo de inicio
do procedimento, em que a Comissdo se refere a sua
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forma de garantias, atrds referida, para justificar a pre-
senca de recursos de Estado, deixaria de fazer sentido se a
existéncia de uma garantia estatal ndo fosse apoiada por
nenhum facto.

3.2.3. MECANISMO DE RESTITUICAO

A fim de completar as medidas propostas, as autoridades
francesas estariam prontas a analisar com a Comissio a
seguinte abordagem.

A abordagem proposta decorre da anélise da posi¢do da
Comissdo no n.° 2.1.3 da sua Comunicacio de 2000
relativa aos auxilios estatais sob forma de garantias: «A
Comissdo considera igualmente como auxilio sob forma de
garantia as condicdes de financiamento mais favordveis obtidas
por empresas cujo estatuto juridico exclui a possibilidade de
faléncia ou insolvéncia ou que preveja expressamente uma ga-
rantia estatal ou a cobertura de prejuizos pelo Estado». Na sua
decisdo de inicio do procedimento, a Comissdo refere, no
considerando 114, que considera problematico o facto de
que «a Franga ndo tome nenhuma medida adequada para
evitar que este estatuto produza efeitos econdmicos a favor de
uma empresa que exerce a sua actividade em mercados concor-
renciais».

As autoridades francesas contestam a aplicabilidade a La
Poste do n.° 2.1.3 da Comunicagdo da Comissdo de
2000 relativa aos auxilios estatais sob forma de garantias
e alegam que a Comissdo ndo conseguiu estabelecer que
o facto da La Poste ndo estar sujeita aos procedimentos
colectivos de direito privado se traduzia em condigdes de
financiamento mais favoraveis.

Contudo, as autoridades francesas propuseram a Comis-
sdo estudar em comum a criagdo de um mecanismo de
restituicio pela La Poste ao Estado, em euros, de um
eventual efeito negativo sobre o spread que pudesse estar
associado ao facto de a La Poste ndo estar sujeita aos
procedimentos colectivos de direito comum, de acordo
com um mecanismo de célculo que fosse validado pela
Comissdo e pudesse ser auditado. Segundo as autoridades
francesas, a aplicacdo desta abordagem completaria as
propostas de clarificagdo referidas atrds, a fim de acabar
de vez com o mito da garantia estatal, excluindo defini-
tivamente todos os riscos de auxilio.

4. APRECIACAO DO AUXILIO
4.1. CLASSIFICACAO COMO AUXILIO

O artigo 107.%, n.° 1, do TFUE dispde: «Salvo disposicdo
em contrdrio do Tratado, sdo incompativeis com o mercado
comum, na medida em que afectem as trocas comerciais entre
os Estados-Membros, os auxilios concedidos pelos Estados ou
provenientes de recursos estatais, independentemente da forma
que assumam, que falseiem ou ameacem falsear a concorréncia,
favorecendo certas empresas ou certas produgdes».
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4.1.1. EXISTENCIA DE UMA GARANTIA ESTATAL ILIMI-
TADA: PRESENCA DE RECURSOS ESTATAIS

Tal como foi referido no considerando 56 da decisdo de
inicio do procedimento, gragas ao seu estatuto de pessoa
colectiva de direito pablico equiparada a um EPIC, a La
Poste beneficia de uma situacdo juridica especifica, tanto
no que se refere ao reembolso dos seus credores, como a
manuten¢do da sua existéncia em caso de insolvéncia.

A titulo preliminar, a Comissdo recorda que a La Poste
ndo estd sujeita ao direito comum em matéria de recu-
peracdo e de liquidacdo de empresas em dificuldade (°0).
As autoridades francesas ndo contestam este aspecto, mas
negam que exista qualquer mecanismo equivalente a uma
garantia estatal a favor da La Poste. Contudo, nos termos
do ponto 1.2, segundo pardgrafo, da Comunicagio da
Comissdo de 2008 relativa a aplicagdo dos artigos 107.°
e 108.° do TFUE aos auxilios estatais sob forma de ga-
rantias (a seguir designada «Comunicagdo de 2008 rela-
tiva as garantias») (°!), as condicdes de financiamento
mais favordveis obtidas por empresas cujo estatuto juri-
dico exclui a possibilidade de faléncia ou insolvéncia ou
prevé expressamente uma garantia estatal ou a cobertura
de prejuizos pelo Estado sdo consideradas como um au-
xilio sob forma de garantia. Serd pois conveniente anali-
sar os argumentos das autoridades francesas tendentes a
demonstrar que ndo existe garantia estatal.

A. Garantia de reembolso dos créditos individuais

A fim de estabelecer que existe uma garantia dos créditos
individuais, deve antes de mais, ser analisado se essa
garantia ¢ excluida pelos textos ou pela jurisprudéncia,
como o afirmam as autoridades francesas (a).

A Comissdo analisard seguidamente as medidas a tomar
por um credor da La Poste para obter a regularizacdo do
seu crédito, na hipdtese da La Poste se encontrar em
dificuldades financeiras e ndo puder honrar as suas divi-
das (b). A Comissdo determinard se o procedimento se-
guido é de ordem a colocar o credor numa situagdo
comparédvel a de um credor de uma empresa sujeita ao
direito comercial.

a) Ao contririo do que afirmam as autoridades fran-
cesas, o direito francés admite a existéncia de ga-
rantias implicitas e, nomeadamente, a existéncia
de uma garantia estatal decorrente do estatuto
de estabelecimento piiblico

1. Andlise dos argumentos das autoridades francesas (°?)

Em primeiro lugar, as autoridades francesas afirmam que
nenhum texto ou decisdo consagra o principio segundo o
qual o Estado garantiria as dividas de um EPIC.

121)

(122)

123)

(124)

(125)

A Comissdo observa que mesmo que ndo exista nenhum
texto ou decisdo que estipule explicitamente uma garantia
estatal a favor dos EPIC (tal como ndo existe nenhum
texto ou decisio que exclua explicitamente toda e qual-
quer garantia estatal a favor dos EPIC), nem por isso é
excluida a existéncia de uma garantia implicita.

Em segundo lugar, segundo as autoridades francesas, a
jurisprudéncia ter—se-ia pronunciado sobre a inexisténcia
de garantias, nomeadamente no acérdio relativo a Société
de I'hétel d’Albe (°3) e no processo Campoloro (°4).

Como o sublinhou o seu perito, a Comissdo observa que,
no acérddo Société de Thotel d’Albe, o Conselho de Estado
se recusa apenas a satisfazer o pedido do credor dirigido
directamente ao Ministro das Obras Publicas. A interven-
¢do de uma garantia pressupde uma situacdo de insol-
véncia. Ora, o acérddo citado nio diz respeito a situagdo
exacta em que a garantia ¢ susceptivel de intervir. Um
mecanismo de garantia ndo implica que, mediante um
simples pedido do credor, o Estado seja obrigado a saldar
a divida de um estabelecimento publico.

A anilise da Comissdo relativa ao processo Campoloro é
apresentada na secgdo 4.1.1.A, alinea b), 3.9), da presente
decisio. Como serd demonstrado, o processo Campoloro
demonstra, pelo contrario, que o regime de responsabi-
lidade do Estado na execu¢do do procedimento de recu-
peracdo das dividas dos estabelecimentos ptblicos apre-
senta todas as caracteristicas de um mecanismo de ga-
rantia.

Em terceiro lugar, o perito das autoridades francesas de-
fende que as dividas contraidas pela La Poste depois da
entrada em vigor da LOLF, em 1 de Janeiro de 2005, ndo
podem beneficiar de uma garantia implicita. Quanto as
dividas contraidas antes de 1 de Janeiro de 2005 e cuja
duracdo se prolongava para além dessa data, o perito das
autoridades francesas reconhece que podem ser defendi-
das duas teses diferentes:

— de acordo com a primeira tese, os motivos de ordem
constitucional (nomeadamente a igualdade face aos
encargos publicos e o direito de propriedade) que
levaram o Conselho Constitucional (°*) a excluir a
caducidade das garantias cuja concessio ndo foi ex-
pressamente autorizada na lei do orcamento aplicam-
-se tanto as garantias implicitas, como as garantias
explicitas: por consequéncia, na hipdtese em que exis-
tirla uma garantia implicita das dividas da La Poste, a
inexisténcia na lei do orcamento de uma autoriza¢do
dessa garantia ndo implicaria a sua caducidade em
relagdo as dividas contraidas pela La Poste antes de
1 de Janeiro de 2005;
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— de acordo com a segunda tese, os titulares de uma
suposta garantia implicita ndo poderiam reivindicar
direitos igualmente indiscutiveis e decisivos; por con-
sequéncia, na hipdtese em que existiria uma garantia
implicita das dividas da La Poste, a inexisténcia na lei
do orcamento de uma autoriza¢do dessa garantia im-
plicaria igualmente a sua caducidade em relagdo as
dividas contraidas antes de 1 de Janeiro de 2005.

A Comissdo observa que o perito das autoridades fran-
cesas admite que ndo é certo que a inexisténcia, na lei do
or¢amento, da autoriza¢do de uma garantia implicita im-
plique a caducidade desta dltima em relagio as dividas
contraidas antes de 1 de Janeiro de 2005. De um ponto
de vista mais fundamental, a Comissdo considera que,
para determinar se a garantia implicita concedida pelo
Estado a La Poste caducou ou ndo por forca da LOLF,
serd necessario analisar desde quando a La Poste beneficia
dessa garantia implicita e ndo as datas em que foram
contraidas as dividas da La Poste. Efectivamente, a garan-
tia analisada é uma garantia que compromete o Estado e
a La Poste (os credores da La Poste sdo apenas os bene-
ficidrios indirectos desse compromisso): de resto, a garan-
tia abrange ndo s6 o reembolso dos créditos individuais
(ver seccdo 4.1.1.A da presente decisdo), como também a
manutengdo da existéncia da La Poste efou das suas ob-
rigagdes (ver seccdo 4.1.1.B da presente decisio). Uma
vez que a garantia estatal implicita a favor da La Poste
era anterior a 1 de Janeiro de 2005, a Comissdo entende
que o argumento segundo o qual ndo pode existir uma
garantia implicita depois de 1 de Janeiro de 2005 ndo ¢é
pertinente.

No ponto 110 da sua decisdo de 25 de Julho de 2001
relativa a LOLF (%), o Conselho Constitucional especifi-
cou que as garantias concedidas anteriormente a entrada
em vigor da LOLF e que ndo foram registadas ndo cadu-
caram. Segundo a perita da Comissdo, este raciocinio
aplica-se perfeitamente a existéncia de garantias implicitas
associadas ao estatuto de estabelecimentos publicos que
ndo tenham sido ainda registadas, mas que apesar disso
continuam a ser validas.

Contudo, o perito das autoridades francesas manifesta
dividas no que se refere ao facto de que as razdes que
levaram o Conselho Constitucional a excluir a caducidade
das garantias cuja concessdo ndo foi autorizada na lei do
orcamento se apliquem tanto aos créditos implicitos,
como aos créditos explicitos. Segundo ele, os titulares
de uma suposta garantia implicita ndo poderiam reivin-
dicar direitos tdo indiscutiveis e decisivos como os de
uma garantia explicita.

Além do facto de o perito das autoridades francesas se
limitar a formular davidas e, portanto, ndo ser decisivo, a
Comissdo observa que nada no ponto 110 sugere que s6
as garantias explicitas ndo caducam. O artigo 61.° da
LOLF, a que se refere o ponto, também se ndo limita
apenas as garantias explicitas. Por conseguinte, a Comis-
sdo entende que o parecer do Conselho Constitucional

(130)

(131)

(132)

segundo o qual a san¢do de uma eventual inexisténcia de
autorizacdo na lei do orcamento ndo poderd ser a cadu-
cidade de uma garantia se aplica tanto as garantias im-
plicitas, como as garantias explicitas. A Comissdo en-
tende assim que a inexisténcia na lei do orcamento de
uma autorizacdo da garantia implicita concedida pelo
Estado a La Poste ndo leva a que esta caduque.

Por outro lado, e como o sublinhou a perita da Comis-
sdo, o ambito de aplicagdo da obrigacdo de inscrever as
garantias estatais na lei do or¢amento limita-se a «con-
cessdo» dessas garantias. A concessio de uma garantia
abrange os casos em que o Estado, através de uma ma-
nifestacdo explicita da sua vontade, decide conceder uma
garantia a um organismo ou a uma operagdo. O dmbito
de aplicacdo da obrigacdo de inscrever as garantias na lei
do orcamento ndo abrange, portanto, as garantias que
decorrem de um estatuto ou de uma obrigagdo baseada
na jurisprudéncia, caracterizadas pelo seu cardcter impli-
cito e automatico. Esta segunda categoria ndo se enqua-
dra numa decisdo do Estado, situando-se antes no ambito
de um quadro juridico preexistente, de que a garantia
constitui apenas um efeito. O facto de a existéncia desta
segunda categoria ndo recair no dmbito de aplicagio do
artigo 34.° da LOLF explica que a jurisprudéncia relativa
a garantia a favor dos concessiondrios tenha perdurado
depois de 2001. Explica também porque é que o Estado,
quando é accionista ou socio de uma sociedade ou de
um grupo relativamente aos quais o codigo comercial
ndo limita a garantia das dividas, ndo é obrigado a espe-
cificd-lo numa lei do orgamento.

A Comissdo conclui que o argumento das autoridades
francesas fundamentado na LOLF ndo é convincente e
que o facto de nenhuma lei do orcamento especificar
que o Estado concede uma garantia a La Poste por forca
do seu estatuto ndo exclui a existéncia dessa garantia. De
qualquer modo, a Comissdo sublinha que ndo é vinculada
pela classificacio da medida como garantia segundo o
direito francés, nem sequer pelo facto de que seria uma
garantia abrangida pelo dmbito de aplicagdo da LOLF. Do
ponto de vista da Comissdo, s é pertinente a classificagdo
desta medida segundo o direito comunitario e, nomeada-
mente, & luz da Comunicacio relativa as garantias. A
Comissdo sublinha que o direito comunitdrio reconhece
a existéncia de uma garantia implicita quando um Es-
tado-Membro tem obrigagdo juridica de reembolsar o
crédito de um terceiro em caso de incumprimento deste
tltimo (7).

Em quarto lugar, segundo as autoridades francesas, se os
EPIC beneficiassem de uma garantia estatal, a alteracio
do seu estatuto exigiria a instituicdo de medidas de ga-
rantia que preservassem os direitos adquiridos pelos cre-
dores antes da transformagdo da entidade publica en
causa. Uma vez que esse mecanismo nunca foi criado
(ver nomeadamente, a transformac¢io da France Télécom,
da Gaz de France, da EDF e da ADP) (°%), esse facto
provaria que ndo existe nenhuma garantia.
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basear-se-ia numa interpretacio muito lata da proteccio
constitucional do direito de propriedade. Segundo a ar-
gumentacdo das autoridades francesas, a protec¢io do
direito de propriedade obrigaria a que todos os créditos
fossem protegidos. Dado que a protec¢do constitucional
do direito de propriedade ndo diz exclusivamente res-
peito ao caso dos direitos de uma entidade publica,
essa interpretagio equivaleria a afirmar que, em caso de
perturbacdo na vida de qualquer sociedade, os créditos
deveriam ser protegidos, se fossem «fragilizados» pela
evolucdo verificada. Ora, nada no estado actual do direito
positivo francés protege os crditos. Se esta argumentagio
se restringisse ao caso dos créditos garantidos pelo Es-
tado, tal significaria que um direito de propriedade ga-
rantido na origem pelo Estado deveria beneficiar de uma
protec¢do constitucional superior a dos outros direitos de
propriedade. Ora, nada indica que assim deva ser. Final-
mente, um crédito é um direito pessoal que ndo pode ser
confundido com o direito de propriedade, que é por
esséncia um direito real. Ora, estd fora de questdo alargar
aos direitos pessoais a protec¢do acrescida de que bene-
ficiam os direitos reais.

A Comissdo conclui que o direito de propriedade nido
exige que seja prevista uma medida especifica para garan-
tir os direitos dos credores a partir da data de transfor-
magdo de um EPIC numa sociedade sujeita aos procedi-
mentos de recuperacdo e liquidagdo judicial. Por conse-
guinte, a inexisténcia dessas medidas ndo constitui um
indicio da inexisténcia de uma garantia implicita.

Segundo as autoridades francesas, ao contrario do que se
verifica na situacdo anterior, ndo teria sido necessario
conceder uma garantia explicita relativa as dividas con-
traidas pela Administracdo dos Correios e das Telecomu-
nicagdes que foram transferidas para a La Poste, se esta
tltima beneficiasse estatutariamente de uma garantia es-
tatal. No entanto, foi o que foi feito, por decreto de
31 de Dezembro de 1990.

A Comissdo sublinha que o facto de as autoridades fran-
cesas terem decidido conceder uma garantia explicita ndo
demonstra que ndo existisse uma garantia implicita.
Aplica-se 0 mesmo raciocinio ao argumento das autori-
dades francesas relativo a garantia concedida pelo Estado
a certas actividades da ERAP e da Agéncia Francesa de
Desenvolvimento. O facto de o Estado ter decidido, em
certos casos, conceder uma garantia explicita, apesar de
existir j& uma garantia implicita, dever-se-ia, nomeada-
mente, a uma preocupagio de transparéncia e a sua in-
tengdo de aumentar a seguranga juridica dos credores.
Efectivamente, como o afirma o perito das autoridades
francesas, «os titulares de uma suposta garantia implicita ndo
poderiam reivindicar direitos tdo indiscutiveis e decisivos como
os de uma garantia explicitar.

Em dltimo lugar, as autoridades francesas citam um ar-
tigo (°%) de D. Labetoulle, antigo Presidente da sec¢do de
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lisado, tal como a jurisprudéncia Campoloro, na secgdo da
presente decisdo relativa a constituicdo da responsabili-
dade do Estado (7).

A Comissdo conclui que:

— por um lado, e ao contrdrio das afirmacdes das au-
toridades francesas, nenhum texto ou decisdo exclui a
existéncia de uma garantia estatal a favor da La Poste;

— por outro lado, o facto de nenhum texto prever ex-
pressamente esta garantia ndo exclui a existéncia de
uma garantia implicita.

2. A existéncia de garantias implicitas associadas ao estatuto
de estabelecimento publico é confirmada pela nota do Con-
selho de Estado francés

A existéncia de uma garantia implicita associada ao esta-
tuto de estabelecimento publico ¢ confirmada por uma
nota do Conselho de Estado emitida em 1995, no am-
bito do processo do Crédit Lyonnais e ja citada na decisdo
de inicio do procedimento (’!). Nesta nota, o Conselho de
Estado fundamentou a existéncia de uma garantia impli-
cita na natureza de estabelecimento publico do orga-
nismo: «Por ocasido do projecto de lei relativo a intervengio
do Estado nos planos de recuperagio do Crédit Lyonnais e do
Comptoir des Entrepreneurs, o Conselho de Estado [...] con-
siderou que a garantia estatal concedida a este estabelecimento
decorrerd, sem disposicdo legislativa explicita, da prdpria natu-
reza de estabelecimento piiblico do organismo» (72).

A Comissdo solicitou repetidamente as autoridades fran-
cesas que lhe transmitissem esta nota na integra.

As autoridades francesas responderam (7?) que a nota em
causa, que ndo foi emitida a pedido do Governo, nio
tinha sido formalizada num documento oficial. Segundo
as autoridades francesas, a nota a que se referia a Comis-
sdo consistiria apenas na frase transcrita no relatério
anual.

Por outro lado, segundo as autoridades francesas, este
parecer ndo poderia ser transposto para o caso da La
Poste, pois aplica-se a um estabelecimento publico que
dispde de um contabilista publico, criado exactamente
com o objectivo de assegurar a gestio do apoio do Es-
tado a recuperagdo do Crédit Lyonnais, ¢ anterior a lei
organica de 1 de Agosto de 2001 relativa as leis do
orcamento (LOLF) e a sua aplicagdo seria contrdria a
jurisprudéncia posterior do Conselho de Estado.
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(143) A Comissdo observa que a interpretacdo das autoridades encontrar em situacdo financeira dificil e ndo puder hon-
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francesas, segundo a qual o parecer do Conselho de Es-
tado ndo poderia ser transposto para o caso da La Poste,
contradiz o préprio teor do parecer. Efectivamente, neste
tltimo o Conselho de Estado ndo faz a minima referéncia
a missdo do estabelecimento. Em contrapartida, refere-se
a natureza de estabelecimento ptiblico e ndo a dos esta-
belecimentos ptiblicos que dispdem de um contabilista
publico. De resto, as autoridades francesas ndo explicam
por que razdo este parecer seria apenas aplicavel aos
estabelecimentos ptiblicos que dispdem de um contabi-
lista publico.

No que se refere aos argumentos das autoridades france-
sas segundo os quais 0 parecer ndo seria aplicavel porque
¢ anterior a LOLF e contrdrio a jurisprudéncia posterior
do Conselho de Estado, a Comissdo demonstrou jd ante-
riormente que a LOLF ndo obsta a existéncia de uma
garantia estatal implicita a favor da La Poste.

A Comissdo considera, portanto, que o parecer do Con-
selho de Estado € aplicivel a La Poste e que admite a
existéncia de uma garantia estatal decorrente da natureza
publica de um organismo.

Por outro lado, a existéncia de garantias implicitas resul-
tantes de um acto administrativo ou legislativo que «pro-
duz e comporta consequéncias financeiras para o Estado» é
confirmada pela nota do Ministro da Economia, das Fi-
nangas e da Inddstria de 22 de Julho de 2003 que tem
por objectivo o «Recenseamento dos dispositivos de garantia
implicita ou explicita concedida pelo Estado». Esta nota de-
monstra que a garantia estatal pode resultar de actos
juridicos de natureza muito diferente (74).

A Comissdo sublinha igualmente que numa nota expli-
cativa anexada a esta nota, mais concretamente na parte
3, intitulada «a experiéncia do accionamento das garantias e a
jurisprudéncia do Conselho permitiram definir um certo niimero
de casos exemplares de garantia implicita que devem ser iden-
tificados», as autoridades francesas referem que «Certas mo-
dalidades juridicas implicam, por ineréncia, a responsabilidade
dos respectivos accionistas, homeadamente as sociedades em
nome colectivo (SNC) e os GIE (consdrcios de empresas). No
caso destas duas tltimas formas, os interessados procurardo
sistematicamente incluir um accionista estatal. O mesmo se
verifica no caso da criagio de estabelecimentos piiblicos e de
certas tomadas de participagdo em sociedades andnimas». S3o
assim as proprias autoridades francesas que recordam que
a criagdo de um estabelecimento puablico implica uma
garantia estatal implicita a favor dos credores desse or-
ganismo.

b) O credor da La Poste estd seguro de que o seu
crédito serd reembolsado

A Comissdo propde-se analisar agora o procedimento a
seguir por um credor da La Poste que procura obter a
regularizacdo do seu crédito, na hipétese de a La Poste se
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rar as suas dividas. A Comissdo determinard se, no termo
de um procedimento previamente definido e divulgado
publicamente, o credor da La Poste se encontra em si-
tuagdo compardvel a de um credor de uma empresa
sujeita ao direito comercial.

Esta andlise demonstra que:

— os obstdculos tradicionais que dificultam a regulariza-
cdo de um crédito de um organismo de direito pri-
vado ndo se colocam no caso dos estabelecimentos
publicos (1.%);

— o procedimento de recuperagdo das dividas de esta-
belecimentos ptiblicos condenados por uma decisio
judicial, tal como ¢ estabelecido na Lei de 16 de Julho
de 1980, ndo leva em caso algum a extingdo da
divida (2.°);

— o regime de responsabilidade do Estado na aplicacdo
do procedimento de recuperagio das dividas de esta-
belecimentos ptiblicos apresenta todas as caracteristi-
cas de um mecanismo de garantia (3.9);

— mesmo que ndo tenha obtido satisfacdo, o credor
pode sempre fazer valer os seus direitos, alegando o
erro legitimo que cometeu a data de constituicdo da
divida, ao considerar que esta seria sempre honrada
(4.9).

1. Os obstdculos tradicionais que dificultam a regularizagdo de
um crédito de um organismo privado ndo se colocam no
caso dos estabelecimentos piiblicos

Tal como foi especificado na descricdio da medida, a La
Poste ndo estd sujeita ao direito comum em matéria de
recuperagdo e liquidacio judicial de empresas em dificul-
dade. Portanto, o credor da La Poste ndo se arrisca a que
o seu crédito se extinga na sequéncia da instauragdo de
um procedimento de liquidac¢io judicial (7°) nem a obter
apenas o reembolso parcial do seu crédito inicial, no
termo do procedimento de direito comum de recupera-
¢do ou de liquidagdo judicial.

Por outro lado, como o sublinhou a perita da Comissdo,
o facto de a La Poste ser uma pessoa colectiva ndo obsta
a existéncia de uma garantia do Estado francés. Efectiva-
mente, se existem sociedades comerciais, por exemplo, as
sociedades andnimas (SA) e as sociedades de responsabi-
lidade limitada (SARL) cujos s6cios ndo sdo obrigados a
reembolsar as dividas da estrutura em que participam,
existem também em contrapartida numerosas categorias
de sociedades ou de pessoas colectivas com actividade
comercial cujos socios privados sio responsaveis pelas
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dividas da sociedade criada. E o caso das sociedades em
nome colectivo, dos agrupamentos de interesse econd-
mico e das sociedades civis. Ndo existe, portanto, um
principio explicito de direito comum em matéria de ga-
rantia das dividas pelos sécios. Ndo se pode afirmar que,
na auséncia de um texto, o principio aplicdvel serd o da
inexisténcia de garantia das dividas e dos prejuizos. A
independéncia conferida pela qualidade de pessoa colec-
tiva, bem como a existéncia de patriménio préprio, ndo
constituem no direito francés um critério que permita
determinar o regime de garantia das dividas contraidas
por uma pessoa colectiva. Pode também deduzir-se das
considera¢des anteriores que nada impediria o legislador
de prever que um estabelecimento publico pudesse ser
instituido por uma pessoa colectiva que s6 suportaria 0s
prejuizos na proporgdo da sua participagdo ou da sua
dotagdo inicial.

A perita da Comissdo completou o raciocinio investi-
gando se existiria um principio (implicito) de direito co-
mum em matéria de garantia das dividas quando os
socios ou os membros de uma estrutura se ndo inserem
num quadro previsto pelo legislador e encontrou uma
resposta nos artigos 1871.° e seguintes do Cddigo Civil.
Estes artigos dizem respeito aos socios que ndo regista-
ram a sua sociedade. O artigo 1871.°-1 do Cddigo Civil
prevé o seguinte mecanismo: «a menos que tenha sido
prevista uma organizagdo diferente, as relagdes entre sécios
sdo regidas, na medida do razodvel, quer pelas disposigdes
aplicdveis as sociedades civis, se a sociedade ¢ de cardcter civil,
quer, se € de cardcter comercial, pelas que sdo aplicdveis ds
sociedades em nome colectivor. Ora, foi ja referido supra
que as sociedades civis e as sociedades em nome colec-
tivo se inclufam nas pessoas colectivas cujos membros
respondem ilimitadamente pelas dividas. A perita deduz
assim que caso seja possivel identificar um principio de
direito comum, esse principio ¢ a garantia das dividas das
pessoas colectivas criadas.

Na sua nota transmitida em 27 de Outubro de 2009, as
autoridades francesas contestam esta conclusdo, que se
ndo basearia em nenhum texto, pois a referéncia ao
artigo 1871.°-1 do Cédigo Civil diria respeito as «relagdes
entre sécios» e ndo as relagdes com terceiros. Por conse-
guinte, os textos seriam omissos neste ponto e s seria
possivel deduzir um principio de garantia infringindo os
direitos de defesa do direito francés, bem como do di-
reito da Unido.

A Comissdo sublinha, no entanto, que o artigo 1872.°-1
do Cédigo Civil estipula que cada um dos sécios de uma
sociedade nido registada se compromete e assume a res-
ponsabilidade perante terceiros em seu nome pessoal.
Todos os socios respondem assim ilimitadamente pelas
dividas que contraem. Como ¢ evidente, a Comissio ndo
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pretende deduzir exclusivamente com base nesta consi-
deragio que o Estado é responsavel pelas dividas da La
Poste, mas entende que o argumento da sua perita se-
gundo o qual, caso possa ser identificado um principio
de direito comum, serd um principio de garantia, ndo é
invalidado pelo argumento apresentado pelas autoridades
francesas. Por outro lado, a Comissio recorda que na
nota explicativa anexada a nota do Ministro da Econo-
mia, das Financas e da Indudstria de 22 de Julho de
2003 (7%), sdo as proprias autoridades francesas que esta-
belecem o paralelo entre a responsabilidade do accionista
pela SNC e a do Estado pelo estabelecimento publico.

Com base no que precede, a Comissdo conclui que:

— ao contrdrio dos credores das empresas sujeitas ao
direito comercial, os credores da La Poste (dado que
esta ultima ndo estd sujeita ao direito comum em
matéria de recuperagio e de liquidagdo judicial de
empresas em dificuldade) ndo se arriscam a que o
seu crédito se extinga totalmente ou em parte no
termo de um processo de liquidagdo judicial;

— o facto de a La Poste ser uma pessoa colectiva ndo
obsta a existéncia de uma garantia estatal a favor da
La Poste;

— na auséncia de uma limitagdo explicita da responsa-
bilidade do Estado para com a La Poste, os credores
da La Poste podem alegar legitimamente o principio
de que o Estado suportard as dividas da La Poste,
apesar de a La Poste beneficiar de personalidade juri-
dica.

2. O procedimento de recuperacdo das dividas de estabeleci-
mentos piiblicos condenados por uma decisdo judicial, tal
como ¢ estabelecido na Lei de 16 de Julho de 1980, ndo
leva em caso algum a extingdo da divida

A Comissdo analisard seguidamente o procedimento de
recupera¢do dos montantes devidos por estabelecimentos
ptiblicos condenados por uma decisdo judicial, a fim de
determinar se esse procedimento pode levar a extin¢do de
um crédito detido sobre a La Poste, com um resultado
para o credor semelhante ao resultado da aplicacdo dos
procedimentos judiciais, como o afirmam as autoridades
francesas. Este procedimento foi estabelecido pela Lei de
16 de Julho de 1980 e por viérios textos de aplicacdo (77),
citados na sec¢do da presente decisdo relativa a descrigdo

da medida.

i) A Lei de 16 de Julho de 1980 confere ao Estado
prerrogativas importantes: a concessio de autorizagdo
automdtica de pagamento e a criagdo de recursos su-
ficientes
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Tal como se refere na descricdio da medida, a Lei de
16 de Julho de 1980 estipula que: «se o drgdo deliberativo
do organismo ou do estabelecimento ptblico ndo disponibilizar
ou criar esses recursos, [...] a autoridade de tutela disponibiliza
os recursos e concede a autorizacdo automdtica de pagamento
da despesa, se necessdrio». Além disso, o Decreto de 12 de
Maio de 1981, que ndo foi alterado neste ponto pelo
Decreto de 2008, especifica que o representante do Es-
tado ou a autoridade de tutela «libertard, se for caso disso,
0s Tecursos necessdrios, quer através da redugdo das dotagdes
afectadas a outras despesas e ainda ndo utilizadas, quer me-
diante o aumento dos recursos».

A Lei de 16 de Julho de 1980 e as suas medidas de
aplicagdo designam assim o Estado como a autoridade
competente para recuperar as dividas dos estabelecimen-
tos publicos. Além disso, conferem-lhe prerrogativas im-
portantes: a concessdo de autoriza¢do automdtica de pa-
gamento e a criagdo de recursos suficientes.

As autoridades francesas refutam a ideia de que os recur-
sos em causa poderiam ser recursos estatais. Tal como se
refere na secgdo relativa as observacdes do Estado-Mem-
bro (’8), as autoridades francesas alegam, efectivamente,
que a Lei de 16 de Julho de 1980 confere apenas a
autoridade de tutela poderes de substituicio. Como tal,
a tutela ndo pode exercer as competéncias desse 6rgdo
executivo, que ndo incluem a possibilidade de dispor do
orcamento de Estado. S3o citados em apoio desta inter-
pretacdo os trabalhos preparatdrios da Lei de 16 de Julho
de 1980, artigos de doutrina e as decisdes do Conselho
de Estado relativas ao processo Campoloro. As autoridades
francesas reconhecem, porém, que a Lei de 1980 ndo
proibe, em principio, uma intervengdo financeira do Es-
tado em apoio da entidade publica em causa.

A Comissdo reconhece que os textos ndo prevéem expli-
citamente a obrigacdo de o Estado conceder uma sub-
vengdo excepcional ao estabelecimento publico, em caso
de dificuldades financeiras. Porém, tal ndo invalida em
nada a demonstragdo da existéncia de uma garantia im-
plicita.

A Comissdo reconhece igualmente que os recursos a
libertar sdo antes de mais os recursos préprios do esta-
belecimento, o que a ndo impede de constatar que depois
de os recursos proprios se terem esgotado, sé os fundos
do Estado permitirdio honrar as dividas do estabeleci-
mento publico devedor (7?). Esta constatagio estd em
conformidade com o facto de um mecanismo de garantia
ser subsididrio, ou seja, os recursos do devedor serdo
mobilizados antes dos do seu fiador.

(162)

(163)

(164)

(165)

ii) A Lei de 16 de Julho de 1980 e as suas medidas de
aplicagdo ndo prevéem um procedimento de liquida-
¢do-extingdo, com extingdo das obrigaces; a insufi-
ciéncia de tesouraria é coberta ou essa situacio é
apenas temporaria

A Comissdo analisard seguidamente a interpretagdo das
autoridades francesas segundo a qual no termo do pro-
cedimento estabelecido na Lei de 16 de Julho de 1980,
os créditos de certos credores seriam extintos sem via de
recurso (%) e a sua situacdo seria equivalente a dos cre-
dores das empresas sujeitas aos processos judiciais.

A perita da Comissdo (3!) observa que a Lei de 16 de
Julho de 1980 e o seu decreto de aplicacio tendem a
demonstrar que s6 hd duas hipéteses possiveis en caso de
insuficiéncia de crédito: ou a autoridade de tutela liberta
0s recursos necessarios, ou o pagamento ¢ diferido. Ndo
se refere que o procedimento serd encerrado em qualquer
momento em caso de insuficiéncia de tesouraria.

Efectivamente, se a situacio de insuficiéncia de créditos
estd prevista na Lei de 16 de Julho de 1980 e nas suas
medidas de aplicagdo, a tinica questdo prevista nos textos
¢ que essa situacdo seja tempordria, enquanto ndo sio
criados recursos suplementares. Ndo estd previsto que a
criagdo de recursos suplementares seja impossivel ou
também insuficiente. ApGs essa etapa de criacdo de re-
cursos, os textos referem que a autoridade competente
concede a autorizacdo automdtica de pagamento. A cir-
cular de 1989 atrés referida é ainda mais precisa no que
se refere a insuficiéncia de créditos, insistindo no caracter
necessariamente temporario dessa situacdo, uma vez que
neste caso serd necessirio indicar ao credor o saldo que
serd autorizado posteriormente. Segundo a perita da Co-
missdo, «através da leitura dos textos, os credores podem ad-
quirir a certeza de que caso o seu crédito ndo seja honrado
imediatamente, o serd ulteriormente.

Além disso, a perita da Comissdo observa justificada-
mente que o procedimento previsto pelo direito francés
¢ apenas um procedimento de recuperacio dos créditos,
que exclui o procedimento de liquidagdo. No caso de
entidades privadas, a situagdo de cessagdo de pagamentos
¢ associada nos textos de liquidacdo. O risco de cessagdo
de pagamentos pode assim dar origem a um procedi-
mento de salvaguarda (82) e a liquidagdo judicial é apre-
sentada expressamente como consequéncia de uma ces-
sacdo de pagamentos (*}). Em contrapartida, no caso das
entidades ptiblicas em geral e dos estabelecimentos pu-
blicos em especial, o legislador e o poder regulamentar,
ao ndo mencionarem a situacio de cessacio de pagamen-
tos e ao ndo a associarem de modo algum a de liquida-
¢do, sugerem aos credores que os seus créditos serdo
honrados ilimitadamente, se necessdrio por uma terceira
parte como o Estado.
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(169)

Finalmente, a perita da Comissdo observa que, no dambito
da reforma de 2008, que foi posterior a adopcio da
decisdo de inicio do procedimento, as autoridades fran-
cesas ndo especificaram que os recursos a libertar deve-
riam ser os recursos proprios do estabelecimento publico
e ndo poderiam implicar recursos estatais. No entanto,
essa explicacdo poderia ter enviado uma mensagem forte
aos credores, num momento em que os procedimentos
iniciados pela Comissdo associavam expressamente uma
garantia estatal as lacunas da formulagdo dos textos. O
facto de ndo ter sido efectuada a clarificagio que se
impunha reforca a afirmagdo de que o Estado francés
ndo pretende desmentir que é susceptivel de fornecer
ele préprio os recursos necessarios.

Na sua nota transmitida em 27 de Outubro de 20009, as
autoridades francesas alegam que a afirmagdo da perita
da Comissdo segundo a qual «através da leitura dos textos,
os credores podem adquirir a certeza de que caso o seu crédito
ndo seja honrado imediatamente, o serd ulteriormente» se ba-
searia numa interpretagdo parcial dos textos que, além de
serem textos de nivel infra-regulamentar (circulares), ndo
estabelecem de modo algum uma eventual substituicdo
dos recursos do estabelecimento por recursos estatais.
Nada obsta a que surjam estabelecimentos publicos inac-
tivados que os credores ndo conseguem obrigar a pagar
as suas dividas. As autoridades francesas consideram, de
resto, que os estabelecimentos ptblicos poderdo ndo
honrar os seus créditos sem que por isso entrem auto-
maticamente em situacdo de cessagdo de pagamentos.

A Comissdo analisard seguidamente se é possivel que um
estabelecimento publico condenado ao pagamento de um
montante em numerdrio por uma decisio judicial transi-
tada em julgado seja inactivado e que o crédito ndo seja
nunca honrado, como o afirmam as autoridades france-
sas. As disposicdes da Lei de 16 de Julho de 1980 e dos
seus textos de aplicacdo sdo vinculativas para o Estado.
No cendrio menos favordvel para o credor, estes textos
obrigam o Estado a indicar ao credor o saldo que serd
posteriormente objecto de uma autorizagio automatica.
Mesmo supondo que se ndo segue um reembolso, o
credor terd sempre a possibilidade (este ponto serd de-
senvolvido na sec¢do 3 da presente decisdo) de invocar a
responsabilidade do Estado. Nestas condicdes, a hipétese
teérica de uma inactivagio ndo levaria, de qualquer
modo, a extingdo da divida. De resto, as autoridades
francesas ndo apresentaram nenhum exemplo concreto
em que se tivesse verificado essa situacdo.

Com base nestes elementos, a Comissdo conclui que:

— o procedimento especifico definido na Lei de 16 de
Julho de 1980 e nos seus textos de aplicagdo é ape-
nas um procedimento de recuperagdo de créditos, que
exclui um procedimento de liquidagio; no termo da

aplicacdo desse procedimento, o crédito ndo se extin-
gue, ao passo que no termo da aplicacio do proce-
dimento de liquidagdo a decisio de encerramento por
insuficiéncia de activos comporta a proibicio de os
credores reabrirem o processo;

— a Lei de 16 de Julho de 1980 e os scus textos de
aplicagdo, ao preverem o adiamento da autorizacio
automdtica de pagamento e ao ndo preverem nunca a
situagdo de cessagdio de pagamentos, sugerem aos
credores que existem ou existirdo sempre 0s recursos
necessarios para regularizar o crédito que detém so-
bre a entidade juridica de direito ptiblico;

— por consequéncia, a insuficiéncia de tesouraria é co-
berta pelo Estado, se necessdrio, ou essa situagio é
apenas temporaria. Em contrapartida, nenhum proce-
dimento de liquidacdo prevé a possibilidade de um
terceiro se responsabilizar pelas dividas da entidade
insolvente, a menos que, obviamente, se trate de um
fiador ou de uma sociedade de responsabilidade ili-
mitada.

iiiy A subvencdo excepcional do Estado destinada a per-
mitir que o estabelecimento putblico cumpra as suas
obrigacdes ¢ possivel e, efectivamente, estd prevista
nalguns textos

(170) A este respeito, a perita da Comissdo observou que:

a [..](9

(171) Sem que esta demonstracdo seja necessdria para estabe-

lecer a classificacio como auxilio estatal da garantia re-
sultante do estatuto da La Poste, a Comissdo constata que
os recursos proprios mobilizéveis da empresa em caso de
insuficiéncia de liquidez sdo limitados. Efectivamente,
tanto a cessdo de bens (3%), como o aumento das tarifas
de prestacdo do servico postal universal (*°) sdo enqua-
drados de forma muito rigorosa na legislagdo francesa. A
dificuldade de mobilizagdo de recursos proprios suple-
mentares para satisfazer dividas refor¢a a necessidade
da intervencdo estatal em caso de insuficiéncia de tesou-
raria. Em primeiro lugar, de acordo com o principio dos
vasos comunicantes, a impossibilidade de mobilizagio de
recursos através da cessio de bens aumenta a frequéncia
do recurso a outros mecanismos de garantia (adianta-
mentos, invocacio da responsabilidade do Estado, etc.).
Em segundo lugar, a previsdo de um regime de protecgio
de bens pelo legislador poderia alimentar o contencioso
da responsabilidade sem falta do Estado em caso de um
eventual incumprimento da La Poste (56).
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autoridades francesas contestam «a impossibilidade» da La
Poste mobilizar recursos proprios:

— 1o que se refere a cessdo de bens, o Estado € livre de
apreciar discricionariamente se considera que um
bem ¢é ou ndo «ndispensdvel» a prestacio do servico
publico; além disso, mesmo que se oponha a essa
cessdo, tal ndo implica de modo algum que o deva
compensar através de mecanismos de garantia; final-
mente, na realidade, o Estado nunca se opds a uma
cessio de bens com base no artigo 23.° da Lei de
2 de Julho de 1990, que, de resto, se tornou obsoleta
ap0s a transferéncia, em 2005, da quase totalidade do
patriménio imobilidrio da La Poste (incluindo as es-
tacOes de correio) para uma filial que ndo estd sujeita
a este regime de autorizacdo prévia;

— no que se refere ao aumento das tarifas de prestagdo
do servico postal universal, as autoridades francesas
informam que a ARCEP ndo determina as tarifas, mas
antes fixa um price cap para as actividades regulamen-
tadas da La Poste abaixo do qual as tarifas da La Poste
podem evoluir livremente (2 excepc¢ido do preco dos
selos, que ¢ fixado por decreto do Ministro respon-
savel pelos Correios, respeitando o price cap); de resto,
a ARCEP teria provavelmente dificuldade em recusar
um aumento das tarifas que fosse indispensdvel a
sobrevivéncia da entidade e das missdes de servico
publico por ela asseguradas; finalmente, este price
cap abrange apenas o sector regulamentado, que re-
presenta menos de metade dos resultados de explo-
ragdo do grupo La Poste.

A Comissdo regista as explicacdes apresentadas pelas au-
toridades francesas e faz duas observacdes:

— as autoridades francesas alegam que mesmo que o
Estado se opusesse a uma cessdo, tal em nada impli-
caria uma garantia. Contudo, reconheceram (apesar
de contestarem que a La Poste dai pudesse retirar
uma vantagem) que a exigéncia de continuidade do
servico publico se impde ao representante do Estado
aquando da execucdo do procedimento instituido
pela Lei de 16 de Julho de 1980 (¥’), o que permitiria
invocar a responsabilidade sem falta do Estado por
ruptura da igualdade perante os encargos publicos, tal
como ¢ demonstrado infra (3%);

— na medida em que um credor da La Poste ndo se
pode dirigir a outra sociedade do grupo La Poste
para obter o reembolso do seu crédito, serd conve-
niente analisar a quota-parte do sector regulamentado
e do sector reservado no volume de negdcios total da
La Poste, e ndo do grupo La Poste. Atendendo ao
ambito de aplicacdio da regulamentacio em
Franca (%%), € evidente que as actividades regulamen-

(174)

(175)

(176)

das actividades do estabelecimento publico La Poste.
As tarifas de grande parte das actividades da La Poste
estdo assim sujeitas a um price cap; além disso, as
tarifas dos servigos reservados sdo estabelecidas por
decreto ministerial.

P) Certas missdes e programas do orcamento do Estado
poderiam ser utilizados para ajudar um estabeleci-
mento publico a fazer face ao reembolso das suas
dividas

Os programas identificados pela perita da Comissdo s3o
0s seguintes:

— Programa n.° 823, Adiantamentos a organismos dis-
tintos do Estado que gerem servicos publicos: o ob-
jectivo deste programa «consiste em permitir que o Es-
tado conceda adiantamentos a diversos organismos, distin-
tos do Estado, que gerem servigos publicos» (°°). «Estes
adiantamentos tém por finalidade dar resposta a situacdes
de emergéncia, quer para garantir a continuidade da accio
puiblica, quer para aplicar de forma acelerada determinadas
medidas. Permitem igualmente cobrir provisoriamente ne-
cessidades de tesouraria imprevistas, cuja cobertura serd
assegurada posteriormente de modo definitivo por recursos
sustentdveis. Permitem assim evitar um financiamento ban-
cdrio ou de mercado e, concomitantemente, uma maior
fragmentagdo da divida das administragdes piblicas ou
um agravamento dos seus encargos com juros.

— A missdo «Participagdes financeiras do Estado»
abrange dois programas, intitulados respectivamente
«Operagdes de capital respeitantes as participagdes
financeiras do Estado» (programa n.° 731) e «Desen-
dividamento do Estado e dos estabelecimentos publi-
cos do Estado» (programa n.° 732). No ambito deste
programa, a ac¢do n.° 01 acompanha os «aumentos
de capital, dotagdes de fundos préprios, adiantamen-
tos dos accionistas e empréstimos equiparados».

Os fundos reservados para estes adiantamentos sdo im-
portantes. No 4mbito do programa n.° 731 estd prevista
expressamente uma reserva de 85 milhdes de euros. As
dotagdes de pagamento da accdo n.° 01 do programa
n.° 732 ascendem a 660 milhdes de euros. As dotacdes
de pagamento do programa n.° 823 ascendem, por sua
vez, a 50 milhdes de euros.

Em caso de dificuldades financeiras da La Poste, o Estado
poderd recorrer a esses programas para socorrer a La
Poste. Efectivamente, nenhum texto limita as possibilida-
des de concessdo de adiantamentos aos EPIC que exercem
uma actividade econémica e actuam num sector concor-
rencial.
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autoridades francesas especificam que ndo contestaram
nunca que os estabelecimentos publicos possam benefi-
ciar de adiantamentos do Estado, de resto explicitos, o
que, porém, ndo implica qualquer direito de saque dos
estabelecimentos publicos sobre o or¢amento do Estado;
como o refere a perita da Comissdo, o sistema de adian-
tamentos dos accionistas é susceptivel de beneficiar todas
as entidades que detém participagdes financeiras do Es-
tado, seja qual for a sua forma juridica, o que ndo per-
mite extrair conclusdes que se apliquem exclusivamente
aos EPIC; por outro lado, e ao contrdrio do que o afirma
a perita da Comissdo, estes adiantamentos tém plena-
mente em conta as obrigacdes comunitdrias, na medida
em que se inscrevem na ldogica do investidor prudente.

A Comissdo conclui que:

— os textos do direito francés autorizam ou incentivam
até o Estado a autorizar as dotagdes aos estabeleci-
mentos ptiblicos, de preferéncia a empréstimos ban-
cérios, em caso de situacdo de insuficiéncia de tesou-
raria; o acesso a estes recursos nio ¢ condicionado
pelo respeito prévio das regras relativas aos auxilios
estatais; estas dotacdes podem constituir os «recursos
suplementares» previstos na Lei de 16 de Julho de
1980;

— estes textos sio do conhecimento dos credores, que
tém portanto razdes fundamentadas para crer que a
autoridade de tutela poderd dispor dos recursos ne-
cessarios para regularizar o seu crédito;

— a La Poste ndo dispde, no entanto, de direito de saque
sobre esses recursos.

Considerando que:

— a Lei de 16 de Julho de 1980 e as respectivas medi-
das de aplicagdo ndo prevéem um procedimento de
liquidagdo-extingdo, com extingdo dos direitos e ob-
rigacoes;

— a Lei de 16 de Julho de 1980 e as respectivas medi-
das de aplicagdo ndo prevéem nunca que 0s recursos
ndo possam ser libertados;

— os documentos orcamentais demonstram que os EPIC
podem beneficiar de adiantamentos excepcionais, em
caso de necessidades urgentes de tesouraria,

(180)

(181)

(182)

(183)

credor ndo conseguir obter a regularizacdo das suas di-
vidas através da aplicagdo dos procedimentos da Lei de
16 de Julho de 1980.

Em contrapartida, a Comissdo ndo identificou a existéncia
de acesso directo dos estabelecimentos ptiblicos as contas
do Tesouro, se por «acesso directo» se entender a possi-
bilidade de um EPIC tomar por si a decisdo de recorrer
directamente a fundos do Estado colocados a sua dispo-
sicdo, sem que seja necessdria a intervengdo do Estado.

iv) A proposta das autoridades francesas destinada a cla-
rificar o decreto de aplicacio da Lei de 16 de Julho de
1980 ¢ insuficiente

A titulo preliminar, a Comissdo sublinha que as autori-
dades francesas ndo procederam a alteragdo da Lei de
16 de Julho de 1980 que serd analisada na presente
sec¢do. Por consequéncia, a andlise pela Comissdo da
existéncia de uma garantia a favor da La Poste deve
basear-se necessariamente no direito positivo e nio no
cardcter adequado ou ndo das propostas das autoridades
francesas, destinadas a excluir a existéncia de qualquer
garantia. Resulta do exposto que a andlise da Comissdo
contida na presente sec¢do tem essencialmente por ob-
jectivo efectuar uma descri¢io completa do procedimento
verificado pela Comissio.

A fim de assegurar que os recursos libertados pela auto-
ridade de tutela provenham exclusivamente dos recursos
da autarquia ou do estabelecimento, as autoridades fran-
cesas propuseram a seguinte alteracio do decreto de
aplicacdo da Lei de 16 de Julho de 1980: «Lorsque la
mise en demeure est restée sans effet a lexpiration de ces délais,
le représentant de I'Estado ou Tautorité chargée de la tutelle
procéde a linscription de la dépense au budget de la collectivité
ou de T'établissement public défaillant. Il dégage, le cas échéant,
les ressources nécessaires au sein du budget de la collectivité ou
de Iétablissement soit en réduisant des crédits affectés a d'autres
dépenses et encore libres d’emploi, soit en augmentant les res-
sources» (Quando a notificagdo de incumprimento nio
tiver produzido efeito uma vez findo estes prazos, o
representante do Estado ou a autoridade de tutela pro-
cede a inscri¢do da despesa no or¢amento do organismo
ou do estabelecimento publico em situacdo de incumpri-
mento. Libertard, se for caso disso, os recursos necessa-
rios, no dmbito do orcamento do organismo ou do es-
tabelecimento, quer através da redugdo das dotacdes afec-
tadas a outras despesas e ainda ndo utilizadas, quer me-
diante o aumento dos recursos) (alteragio sublinhada).

Contudo, a Comissdo sublinha, como o fez no conside-
rando 58 da decisdo de inicio do procedimento, que os
textos, tanto na sua versdo actual, como na versdo alte-
rada de acordo com a proposta das autoridades francesas,
ndo excluem que a libertagdo de recursos possa ter lugar
através de um aumento dos recursos, previamente possi-
bilitado por uma subvengdo ou uma injecgdo de recursos
ptblicos.
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tariam ao credor na hipétese pouco provavel de o pro-
cedimento estabelecido na Lei de 16 de Julho de 1980
ndo permitir o reembolso do credor. A Comissdo anali-
sard, nomeadamente, o regime de responsabilidade do
Estado, a fim de determinar se apresenta as caracteristicas
de um mecanismo de garantia.

3. O regime de responsabilidade do Estado na aplicagdo do
procedimento de recuperagdo das dividas dos estabelecimen-
tos publicos apresenta as caracteristicas de um mecanismo
de garantia

Segundo as autoridades francesas, em principio nio pode
ser imputada responsabilidade ao Estado, com ou sem
falta (°!). As autoridades francesas reconhecem, contudo,
que na hipétese de existir uma exigéncia de continuidade
do servico ptiblico e de essa exigéncia se impor ao re-
presentante do Estado na execugdo do procedimento pre-
visto na Lei de 16 de Julho de 1980, o juiz poderd
decretar que o credor seja indemnizado. Porém, nessa
hipédtese a indemnizacdo teria apenas o efeito de colocar
o credor na mesma situagdio em que se encontraria no
direito comum; portanto, o credor ndo beneficiaria de
nenhuma vantagem.

A Comissdo sublinha, contudo, que em direito comum
os credores, ou pelo menos os credores comuns, nio
recuperam em principio a totalidade da sua divida.
Além disso, as dividas da empresa em liquidacdo ndo
sdo pagas por um terceiro, como ¢é aqui o caso.

As autoridades francesas alegam igualmente que, de qual-
quer modo, as possibilidades de indemnizacdo proporcio-
nadas aos credores pela responsabilidade do Estado ndo
poderiam ser equiparadas a uma forma de garantia.

A Comissdo entende, todavia, tal como o vai demonstrar,
que a imputagdo de responsabilidade ao Estado (por falta
ou sem falta), no ambito da aplicacio do procedimento
de recuperacio das dividas das entidades publicas abran-
gidas pela Lei de 16 de Julho de 1980 equivale, para
efeitos do direito comunitdrio, a um mecanismo de ga-
rantia, pois garante aos credores o pagamento do seu
crédito, obrigando o Estado a reembolsd-lo em caso de
incumprimento da La Poste. Além disso, a jurisprudéncia
do Tribunal Europeu dos Direitos do Homem (TEDH) no
processo Campoloro tende a instituir uma garantia auto-
matica. Ora apesar de o poderem fazer, as autoridades
francesas ndo limitaram esses mecanismos de responsa-
bilidade ou de garantia.

i) A jurisprudéncia anterior: manifestagdo da especifici-
dade do regime instituido pelo processo Campoloro

Como o sublinha a perita da Comissdo, quando o credor
de uma entidade publica sujeita a Lei de 16 de Julho de
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nas prerrogativas previstas neste texto, anteriormente ao
processo Campoloro (analisado infra), o juiz administrativo
estabelecia uma distingdo entre dois tipos de prejuizos.
Por um lado, o credor sofria um prejuizo devido a nido
regularizagdo da sua divida, prejuizo esse que se radicava
exclusivamente na situagdo de insolvéncia do devedor.
Por outro lado, o credor podia sofrer outro prejuizo
diferente, resultante de falhas na aplicacdo das prerroga-
tivas do Estado (atraso, md vontade, recusa de dar inicio
aos procedimentos, execugdo parcial dos procedimentos,
etc.). Este segundo prejuizo ndo era avaliado retendo o
montante da divida, mas antes estimando os custos do
atraso ou da recusa em fazer uso das prerrogativas pre-
vistas na lei. Foi esta a posicio adoptada pelo Tribunal
Administrativo de Recurso de Lyon no processo Campo-
loro (?2).

ii) O acérddo emitido em 2005 pelo Conselho de Estado
no processo Campoloro

Segundo a perita da Comissdo, o acérddo proferido pelo
Conselho de Estado no processo Campoloro assinala uma
primeira viragem, na medida em que uma das hipdteses
previstas ndo € ja um caso de responsabilidade propria-
mente dita, mas antes algo que funciona como um me-
canismo de garantia.

Serd oportuno recordar o considerando de principio do
acérdio de Sec¢io do Conselho de Estado de 18 de
Novembro de 2005, Société fermiere de Campoloro,
n.° 271898:

«Considerando que, através destas disposi¢des, o legislador en-
tendeu conferir ao representante do Estado, em caso de omissdo
de uma autarquia, ao ndo assegurar a execucio de uma decisio
judicial que transitou em julgado e apds ter sido intimada a
fazé-lo, o poder de se substituir aos drgdos dessa autarquia,
libertando ou criando os recursos necessdrios para permitir a
execucdo dessa decisdo judicial; e que para tal lhe incumbe, sob
o controlo do juiz, tomar as medidas necessdrias, tendo em
conta a situagdo da autarquia e razles imperiosas de interesse
geral; que se inclui entre essas medidas a possibilidade de
proceder a venda de bens pertencentes d autarquia, desde que
estes ndo sejam indispensdveis ao bom funcionamento dos
servicos publicos por que € responsdvel; que caso o prefeito
seja omisso ou negligente na utilizacdo das prerrogativas que
lhe sdo assim conferidas pela lei, o credor da autarquia tem o
direito de recorrer contra o Estado, em caso de falta grave
cometida no exercicio do poder de tutela; que além disso, na
hipdtese de que, tendo em conta a situagio da autarquia,
nomeadamente a insuficiéncia dos seus activos, ou por razdes
imperiosas de interesse geral, o prefeito se tenha podido recusar
legalmente a tomar certas medidas destinadas a assegurar a
plena execugdo da decisdo judicial, o prejuizo dai resultante
para o credor da autarquia é susceptivel de conduzir a respon-
sabilizagdo dos poderes ptiblicos, se for de cardcter anormal e
especial.
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(192) O Conselho de Estado cria assim um mecanismo en duas da situacdo do organismo devedor: este regime de res-
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etapas.

Em primeiro lugar, cria um regime de responsabilidade
do Estado baseado exclusivamente numa deficiéncia na
utilizacdo das prerrogativas instituidas pela Lei de 16 de
Julho de 1980 e suas medidas de aplicagdo, que é um
regime de responsabilidade por falta grave. A opgdo pela
falta grave explica-se pelo desejo de ndo proceder a uma
transferéncia automdtica da divida da autarquia devedora
para o Estado. Segundo um comentador conceituado (*3),
«se o prefeito tomar medidas destinadas a tentar libertar recur-
sos suplementares, mas essas medidas se revelarem insuficientes,
tendo em conta a importincia da divida da autarquia, ¢ pro-
vdvel que o juiz considere que ndo foi cometida uma falta
graver. Neste caso a responsabilidade por falta grave é
«classica» e ndo funciona como um mecanismo de garan-
tia em caso de insolvéncia do organismo devedor, uma
vez que ndo pode resolver a situacdo de insolvéncia.

Em segundo lugar, o acérddo prevé a existéncia de res-
ponsabilidade sem falta em duas hipdteses.

A primeira hipétese é a de que «por razdes imperiosas de
interesse geral, o prefeito se tenha podido recusar legalmente a
tomar certas medidas destinadas a assegurar a plena execucdo
da decisdo judicial>. Trata-se de um caso cldssico de omis-
sdo da administragdo justificada por uma razdo de inte-
resse geral, que a leva a incorrer em responsabilidade por
ruptura da igualdade perante os encargos publicos. O
devedor ndo estd teoricamente insolvente, mas o Estado
decide ndo esgotar o seu potencial de recursos, por uma
razdo de interesse geral. Esta situagdo ndo cria um me-
canismo de garantia, pois o prejuizo para o credor resulta
de uma decisdo do Estado e ndo da situa¢io financeira de
insolvéncia do devedor. Contudo, as consequéncias sdo
idénticas as de um mecanismo de garantia.

Em contrapartida, a segunda hipétese de responsabilidade
sem falta assemelha-se mais a0 mecanismo de garantia. O
Conselho de Estado entende que «na hipétese de que, tendo
em conta a situacdo da autarquia, nomeadamente a insuficién-
cia dos seus activos, ..., o prefeito se tenha podido recusar
legalmente a tomar certas medidas destinadas a assegurar a
plena execucio da decisdo judicial, o prejuizo dai resultante
para o credor da autarquia é susceptivel de conduzir a respon-
sabilizagdo dos poderes publicos, caso seja de cardcter anormal e
especiab. Observe-se que o facto gerador da responsabili-
dade é exclusivamente a situagdo financeira da entidade
devedora. A opg¢do por um regime de responsabilidade
sem falta facilita a demonstracdo a efectuar pelo credor,
uma vez que este deve apenas demonstrar o facto gera-
dor, a relagio de causalidade e o prejuizo.

Ainda segundo a perita da Comissdo, hd duas semelhan-
cas entre este regime de responsabilidade e um regime de
garantia. Em primeiro lugar, o facto gerador nio é ob-
jectivamente imputdvel ao Estado, uma vez que se trata
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ponsabilidade baseia-se no mesmo facto que o que estd
na base do mecanismo de garantia, ou seja, a insolvéncia
do devedor. Em segundo lugar, o prejuizo a que se refere
o Conselho de Estado, na auséncia de outras indicagdes,
parece ser a ndo regularizagdo da divida, facto que ac-
ciona igualmente a garantia.

E certo que o Conselho de Estado limita a responsabili-
dade do Estado aos prejuizos anormais e especiais. Se-
gundo a perita da Comissdo, no que se refere ao caricter
anormal, pode aplicar-se um raciocinio por eliminacio.
Ou a divida é pouco importante, e nesse caso pode
supor-se legitimamente que ndo colocard um estabeleci-
mento publico nacional (nomeadamente a La Poste) em
situagdo de insolvéncia; ou a divida é muito importante e,
nesse caso, o prejuizo resultante serd de cardcter anormal.
No que se refere ao cardcter especial do prejuizo, é de
supor que os credores de estabelecimentos publicos com
uma divida importante ndo devem ser numerosos. Por
consequéncia, o limite instituido pelo acérddo do Conse-
lho de Estado ndo constitui realmente um limite, na
medida em que é de supor que s estard verdadeiramente
em causa a situacdo das dividas importantes, situagdo em
que o prejuizo serd sempre anormalmente grave.

E de resto esta a interpretagio feita na doutrina mais
judiciosa. Assim, segundo o comentdrio de P. Bon (atrds
citado), «nesta hipdtese, que corresponde provavelmente ao caso
em aprego, tendo em conta a desproporgio flagrante entre o
montante da condenagdo infligida pelo juiz 4 autarquia e a
modicidade dos recursos desta iltima, o prefeito estd de certo
modo num beco sem saida, na medida em que é duvidoso que
consiga libertar recursos suficientes para permitir que a autar-
quia regularize integralmente a sua divida. Sem divida que
manda a equidade que, ao fim de tantos anos, as duas socie-
dades recorrentes sejam indemnizadas» [...] «transforma o Es-
tado em segurador obrigatério das consequéncias negativas
dessa incapacidade [da autarquia]». Segundo a perita da
Comissio, o termo adequado ndo é «segurador», mas
sim «fiador obrigatério».

Nos seus comentarios ao acérddo Société fermiere de Cam-
poloro (*4), C. Landais e F. Lenica, responsdveis pelo ser-
vi¢o de documenta¢io do Conselho de Estado a data da
prontincia do acérddo, sublinham a singularidade desta
segunda hipétese e recusam-se a interpretd-la como
transferindo para o Estado o encargo das dividas das
autarquias. Porém, a perita da Comissdo salienta que se
essa interpretagdo é discutida, é porque a leitura do acér-
ddo a permite. A conclusio do comentdrio é de resto
reveladora: os comentadores consideram a possibilidade
de um empréstimo ou de uma subvencdo excepcional.
Constata-se, pois, que comentadores que se recusam a
equiparar o regime de responsabilidade em causa a um
mecanismo de garantia invocam em dltima andlise outros
elementos do mecanismo de garantia (a subvengio).
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(201) A perita da Comissdo discorda também da apreciacio atrasaram a execucdo completa das decisdesr; «O Governo
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feita por D. Labetoulle no seu artigo sobre a responsabi-
lidade sem falta em direito administrativo (*%), citado pelo
Governo francés nas suas observagdes. Este autor observa
que o Conselho de Estado decidiu no processo Campoloro
que a decisdo legal do prefeito é apenas «susceptivel de
conduzir a responsabilizagio do Estado», deduzindo assim
que ndo existe automaticidade. Segundo a perita da Co-
missdo, ndo ¢ possivel aceitar essa interpretacdo. Efecti-
vamente, o que o Conselho de Estado decidiu foi que a
decisdo do prefeito é susceptivel de conduzir a responsa-
bilizagdo do Estado «se [o prejuizo] for de cardcter anormal e
especial». H4 incerteza ndo no que se refere ao principio
da existéncia de responsabilidade e da invocacio da
mesma caso estejam reunidas as condigdes que levam a
constitui¢do dessa responsabilidade, mas sim no que se
refere a existéncia de um prejuizo que deve apresentar
certas caracteristicas. Contudo, e como ja foi dito, se o
prejuizo for especial e anormal, nada obsta a que exista
responsabilidade. Por conseguinte, existe efectivamente
automaticidade a nivel do principio da constitui¢do de
responsabilidade, que apresenta assim todas as caracteris-
ticas de uma garantia.

Finalmente, a perita da Comissdo refere que nenhum
comentador da jurisprudéncia Campoloro prevé a possibi-
lidade de a divida ndo ser paga.

A perita da Comissdo conclui que o acdrddo atrds refe-
rido do Conselho de Estado no processo Campoloro criou
um regime de responsabilidade que apresenta todas as
caracteristicas de um mecanismo de garantia.

iii) Decisdo do Tribunal Europeu dos Direitos do Ho-
mem (TEDH) no processo Campoloro

O TEDH, num ac6rddo de 6 de Dezembro de 2006
pronunciado no processo Société de gestion du port de
Campoloro et Société fermiere de Campoloro/Franga (°°), to-
mou uma decisdo definitiva sobre o processo Campoloro
em que responsabilizava o Estado pelo pagamento de
todas as dividas as sociedades recorrentes da Comuna
de Santa-Maria-Poggio. O processo demonstra que, neste
caso, a imputagdo de responsabilidade ao Estado francés
funciona como uma garantia implicita do passivo das
autoridades publicas e ndo estd associada as condicdes
do prejuizo.

Perante o Tribunal, as autoridades francesas tentaram
fundamentar a sua causa por um lado, na inexisténcia
de um facto gerador imputdvel ao Estado e, por outro
lado, na inexisténcia de uma garantia estatal para com
entidades publicas que sio uma pessoa colectiva. Como
se pode ler nessa defesa, «([o Governo francés] considera que
$6 razdes objectivas relacionadas exclusivamente com a impos-
sibilidade material de a comuna libertar receitas suficientes
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alega, portanto, que a ndo execucdo das decisdes ndo resulta
de uma omissdo voluntdria das autoridades nacionais, do Es-
tado ou da comuna. A inexisténcia de crédito ndo é um pre-
texto, mas sim uma realidade, devido a insolvéncia da pessoa
colectiva devedora»; «A ndo execu¢do da divida resulta exclusi-
vamente das dificuldades financeiras da comuna e estas circuns-
tancias ndo parecem ser de natureza a eximir a comuna das
suas obrigacdes ou a transferir o encargo da sua divida para o
Estado (CE, comuna de Batz sur Mer, 25 de Setembro de
1970). Ndo existe no direito interno nenhum fundamento
legal para uma substituicdo da comuna pelo Estado para o
pagamento das indemnizacdes. Esta substituicdo tdo-pouco se
poderia basear no artigo 6.°, n.° 1, da Convengdo, na medida
em que essa solugdo seria contrdria ao proprio conceito de
pessoa colectiva, que pressupde a independéncia e um patrimd-
nio distinto». Quando o Governo francés tentou precisa-
mente alegar as diferengas atrds referidas entre o regime
de responsabilidade e o mecanismo de garantia, o Tribu-
nal ndo aceitou esses argumentos.

Para completar a demonstragdo, serd também til repro-
duzir a argumentacdo dos recorrentes que, em contrapar-
tida, foi aceite pelo Tribunal:

«Ndo estd assim previsto no direito interno nenhum paliativo
que permita fazer face a situacdo de cessagdo de pagamentos da
comuna»; «O Estado ndo se pode eximir a sua obrigacdo de
executar as decisdes judiciais invocando a inexisténcia de crédito
ou a autonomia das autarquias locais que ndo pode garantir
agora, uma vez que a comuna ndo pode pagar as suas dividas.
As recorrentes denunciam, por consequéncia, a incapacidade do
Estado para adoptar medidas positivas que permitissem que a
comuna executasse a obrigacdo contributiva que lhe incumbe».
«As recorrentes constatam que o Conselho de Estado, no seu
acordio de 18 de Novembro de 2005, decidiu que o legislador
entendeu conferir ao representante do Estado, em caso de omis-
sdo de uma autarquia, ao ndo assegurar a execugdo de uma
decisdo judicial que transitou em julgado, o poder de se subs-
tituir aos orgdos dessa autarquia, libertando ou criando os
Tecursos necessdrios para permitir a execucdo dessa decisdo
judicial. E com base nestas falhas do Estado francés que as
recorrentes solicitam a constatacdo da violagdo do artigo 6.,
n.% 1, e a reparagdo consequente, sem que tal implique uma
contradi¢do do conceito de personalidade colectiva ou dos de
independéncia e de patriménio distinto».

O Tribunal constatou finalmente a existéncia de uma
violagdo do artigo 6.°, n.° 1, da Convencido Europeia
dos Direitos do Homem, nomeadamente pela seguinte
razdo: «Estas decisdes devem, portanto, ser executadas, pois o
Tribunal recorda que uma autoridade de Estado ndo pode
invocar a falta de recursos para ndo honrar uma divida, fun-
damentada numa decisdo judicial (Bourdov, atrds citado,
n.% 30).
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(208) O Tribunal constatou igualmente uma violagdio do — esta responsabilidade abrange as dividas das autorida-
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artigo 1.° do Protocolo n.° 1 da Convengdo Europeia
dos Direitos do Homem: «A impossibilidade de obter a
execucdo destas decisOes judiciais em que se encontram os in-
teressados constitui uma ingeréncia no seu direito de proprie-
dade que releva da primeira frase do primeiro pardgrafo do
artigo 1.° do Protocolo n.° 1. O Governo ndo forneceu ne-
nhuma justificagdo para essa ingeréncia e o Tribunal considera
que a falta de recursos ndo pode legitimar essa omissdo (ibid. ).
«Em suma, o Tribunal considera que as sociedades recorrentes
suportaram e continuam a suportar um encargo especial devido
ao ndo pagamento das somas de que deveriam ter beneficiado
em execucdo das decisdes judiciais atrds referidas de 10 de
Julho de 1992. Portanto, houve violagio do artigo 1.° do
Protocolo n.° 1». Finalmente, o Tribunal imputou ao Es-
tado a totalidade da divida das comunas devedoras:
«Tendo em conta o que precede, o Tribunal entende que in-
cumbe ao Estado recorrido assegurar o pagamento ds recorren-
tes ou, se for caso disso, a outros titulares de direitos, dos
créditos de que sdo beneficidrios por forga das decisdes do
Tribunal Administrativo de Bastia de 10 de Julho de 1992
(ibidem), incluindo os juros, até ao dia da prontincia do pre-
sente acorddon.

A perita da Comissio deduz desta jurisprudéncia que o
Estado deve cobrir as dividas das entidades publicas.

Segundo a Comissdo, decorrem daqui trés elementos im-
portantes:

— a responsabilidade funciona como uma garantia im-
plicita. Por um lado, o Estado francés é condenado ao
pagamento da totalidade da divida e ndo foi efectuada
qualquer distincdo entre o que poderia relevar da
situacdo de insolvéncia da autarquia devedora e even-
tuais incumprimentos imputdveis ao Estado. Deve su-
blinhar-se o vocabuldrio utilizado, pois o Tribunal
ndo se refere a uma eventual responsabilidade do
Estado, mas considera que incumbe ao Estado «asse-
gurarm o pagamento. Este vocabuldrio relaciona-se
mais com uma garantia do que com uma responsa-
bilidade. O que ¢ mais, o Tribunal ndo procura iden-
tificar em nenhum momento um facto gerador im-
putdvel ao Estado, tendo apenas em consideragio a
situagdo de insolvéncia do devedor. Finalmente, o
Tribunal transfere integralmente para o Estado a di-
vida das comunas condenadas. Estes vérios elementos
tendem a demonstrar que este regime de responsabi-
lidade funciona realmente como um mecanismo de
garantia. Observe-se, porém, que os recorrentes de-
vem obter primeiro uma decisdo judicial reconhe-
cendo o seu crédito. Por outro lado, esta garantia é
implicita, pois ndo estd inscrita em nenhum texto, o
que demonstra que um mecanismo juridico de direito
interno pode ser interpretado como uma garantia
implicita;
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des publicas que dispdem de personalidade colectiva.
A existéncia de personalidade colectiva e de patrimé-
nio préprio foi expressamente invocada pelo Governo
francés para contestar a constitui¢do da responsabili-
dade do Estado francés. Este argumento ndo foi aceite
pelo Tribunal;

— o ambito de aplicacdo da garantia estatal abrange as
entidades publicas criadas pelo Estado. A garantia estd
portanto estreitamente associada ao estatuto de di-
reito pablico do devedor.

Observe-se que a solucio adoptada pelo TEDH no pro-
cesso Campoloro ndo é caso unico, inserindo-se numa
tendéncia jurisprudencial muito marcada. Assim, no seu
ac6rddo de 13 de Maio de 1980, Artico/ltdlia (°7), o TEDH
decidiu que quando um incumprimento é imputavel a
outra pessoa que ndo o Estado, compete ao Estado,
que assume a garantia prevista no artigo 6.°, n.° 1, agir
de forma a garantir ao recorrente o usufruto efectivo do
direito que lhe é reconhecido por este artigo. No pro-
cesso de 19 de Marco de 1997, Bourdov/Riissia,
n.° 59498/00, o Tribunal decide igualmente que «a ine-
xisténcia de crédito ndo pode servir de pretexto para que uma
autoridade do Estado ndo honre a sua dividar.

iv) Anélise das observagdes das autoridades francesas

a) Observacdo relativa a diferenga entre autarquias lo-
cais e estabelecimentos publicos

Segundo as autoridades francesas (%8), a demonstracio da
perita da Comissio ndo é de modo algum conclusiva,
limitando-se a equiparar as vérias interpretacdes do acor-
ddo Campoloro; principalmente, ndo estabelece a distin¢do
entre estabelecimentos ptiblicos e autarquias locais,
quando esta diferenca é essencial para determinar se
um crédito pode ndo ser pago. As autoridades francesas
repetem aqui o parecer do seu perito. Este dltimo pde em
causa a premissa em que assenta o raciocinio da Comis-
sdo baseado na jurisprudéncia Campoloro: o raciocinio da
Comissdo baseia-se na equipara¢io entre autarquias locais
e estabelecimentos publicos, que tém em comum o facto
de serem pessoas colectivas de direito publico distintas
do Estado. Ora estes dois tipos de entidades ndo tém o
mesmo estatuto constitucional. Assim, a existéncia de
autarquias locais é uma exigéncia constitucional e o Es-
tado tem obrigagdo de assegurar a sua sobrevivéncia. Os
EPIC ndo tém de modo algum o mesmo estatuto cons-
titucional e podem ser extintos. Por conseguinte, a juris-
prudéncia Campoloro, que diz respeito a casos de incum-
primento das autarquias locais, ndo pode ser aplicada ao
caso de estabelecimentos publicos.
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(213) A Comissdo analisard seguidamente se a diferenca entre o b) Na segunda hipdtese, o regime de responsabilidade
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estatuto constitucional das autarquias locais e dos esta-
belecimentos publicos é susceptivel de por em causa as
conclusdes que a sua perita extraiu das decisdes tomadas
no processo Campoloro pelo TEDH e pelo Conselho de
Estado.

A Comissdo constata que o fundamento da decisio do
TEDH nio ¢ a necessidade de preservar a existéncia da
autarquia local em causa, mas sim a preservacdo dos
direitos do credor, a saber, o seu direito a um processo
equitativo (artigo 6.°, n.° 1, da Convencdo Europeia dos
Direitos do Homem) e a protec¢io da sua propriedade
(artigo 1.° do Protocolo n.° 1): quer o devedor seja um
estabelecimento publico ou uma autarquia local, os direi-
tos do credor sio infringidos da mesma forma.

Quanto a decisio do Conselho de Estado, é necessirio
estabelecer uma distingdo entre os diferentes regimes de
responsabilidade:

— o regime de responsabilidade por falta grave baseia-se
numa aplicagdo deficiente pelo Estado das prerroga-
tivas instituidas pela Lei de 16 de Julho de 1980:
portanto, é independente da natureza do devedor,
seja ele autarquia local ou estabelecimento ptblico.

— o regime de responsabilidade sem falta, por outro
lado, baseia-se em duas hipéteses:

a) Na primeira hipdtese, o prefeito recusa-se a tomar
certas medidas por razdes imperiosas de interesse
geral: poderd estar em causa a necessidade de pre-
servar a existéncia da autarquia local, mas também
a de preservar a missio de servico publico. O
perito das autoridades francesas sublinha que a
exigéncia de continuidade diz apenas respeito ao
servico e ndo ao organismo que o gere. Porém,
isso ndo obsta a que, a curto prazo, enquanto se
aguarda a transferéncia da missdo de servico pad-
blico para um organismo que esteja em condi¢des
de a assumir, a preservacdo da continuidade do
servico putiblico possa implicar que o prefeito
tome certas medidas, por exemplo, a preservagio
dos activos necessarios a missio de servico pu-
blico ou o aumento dos recursos, para pagar a
divida. De resto, as autoridades francesas reconhe-
cem que a exigéncia de continuidade do servigo
publico se impde ao representante do Estado no
ambito da execucdo do procedimento instituido
pela Lei de 16 de Julho de 1980.

(216)

(217)
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sem falta pode ser invocado «na hipdtese de que,
tendo em conta a situagdo da autarquia, nomeadamente
a insuficiéncia dos seus activos, [...] o prefeito se tenha
podido recusar legalmente a tomar certas medidas des-
tinadas a assegurar a plena execu¢do da decisdo judicial,
0 prejuizo dai resultante para o credor da autarquia é
susceptivel de conduzir a responsabilizacdo dos poderes
puiblicos, caso seja de cardcter anormal e especiab. Tal
como foi ja referido mais atrds, o facto gerador da
responsabilidade é exclusivamente a situagdo fi-
nanceira da entidade devedora, que tanto pode
ser um estabelecimento publico como uma autar-
quia local.

Em suma, a Comissdo considera que a diferenca entre o
estatuto constitucional das autarquias locais e o dos es-
tabelecimentos ptiblicos ndo invalida as conclusdes ex-
traidas da jurisprudéncia Campoloro pela perita da Comis-
sdo. Além disso, a Comissdo observa que a argumentagio
das autoridades francesas tem por objectivo contestar a
pertinéncia do processo Campoloro no caso em aprego,
que ndo diz respeito a uma autarquia local, quando o
processo Campoloro foi invocado pela primeira vez pelas
proprias autoridades francesas, em apoio da sua posigdo.

) Observacio relativa a falta de fundamento para in-
vocar a responsabilidade do Estado

Por outro lado, as autoridades francesas dizem ter difi-
culdade em compreender em que bases pode ser invo-
cada a responsabilidade sem falta do Estado em caso de
incumprimento de um estabelecimento publico, uma vez
que nessas condi¢des a responsabilidade do Estado sé
pode ser invocada se o facto (ou a omissdo) que lhe é
imputado foi a causa directa do prejuizo, o que se ndo
verificou no caso em aprego.

A Comissdo constata, porém, que a decisdo do Conselho
de Estado e a decisdio do TEDH estabelecem claramente
que pode ser invocada a responsabilidade sem falta do
Estado.

y) Observagdo relativa a auséncia de prejuizo anormal e
especial

Finalmente, as autoridades francesas tém dificuldade em
compreender porque é que o juiz consideraria que o
prejuizo ¢é «especial», quando afecta todos os credores
do organismo, ou «anormal», quando os credores estive-
ram dispostos a conceder crédito a uma entidade em
situacdo financeira incerta.
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(220) A Comissdo observa que a existéncia de um prejuizo juizos sofridos pelos credores. Contudo, as autoridades
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anormal e especial constitui efectivamente o limite da
responsabilizagio do Estado, segundo a jurisprudéncia
do Conselho de Estado. As autoridades francesas duvi-
dam de que tenha havido um prejuizo anormal, quando
os credores estiveram dispostos a conceder crédito a uma
entidade em situagdo financeira incerta. A Comissdo su-
blinha a este respeito que este argumento pressupde que
a garantia ndo existe (e que os credores pensam que nio
existe), quando a andlise efectuada anteriormente de-
monstra o contrario. Efectivamente, quando os credores
confiam na existéncia da garantia, a situacdo financeira
do estabelecimento é muito menos determinante para o
credor tomar a decisio de lhe conceder crédito, bem
como para negociar as condigdes desse crédito. Por outro
lado, ¢ necessdrio ter em considera¢io que a divida pode
ter sido contraida quando o estabelecimento ptiblico néo
estava em risco ou quando o credor ndo podia razoavel-
mente ter conhecimento das suas dificuldades financeiras.
Seja como for, o conceito de prejuizo anormal ultrapassa
a questdo de saber se o estabelecimento se encontrava ou
ndo em dificuldades financeiras ou mesmo a questdo de
saber se o prejuizo foi sofrido por todos os credores ou
apenas por um. Segundo a jurisprudéncia relativa a res-
ponsabilidade administrativa sem falta (°%), o prejuizo
anormal e especial é avaliado por referéncia ao interesse
geral. Para que possa ser classificado como um prejuizo
anormal e especial, o prejuizo deve ter, para quem o
sofre, uma importancia desproporcionada, em compara-
¢do com o interesse geral prosseguido. A Comissio de-
duz assim que o cardcter anormal e especial do prejuizo
constitui sem a menor divida um filtro que pode obstar
a indemnizagdo no caso de alguns créditos, mas que esse
filtro serd tanto menos susceptivel de actuar quanto mais
importante for a divida. Finalmente, a Comissdo recorda
que a existéncia de um prejuizo anormal e especial ndo é
uma condicio imposta pela jurisprudéncia do TEDH.
Como tal, todos os credores podem, em principio, obter
uma indemnizacdo do Estado que cubra a sua divida, no
termo de um processo judicial.

v) Auséncia de limitagdo da responsabilidade efou da
garantia estatal

A Comissdo sublinha que, como se viu mais atrds, nada
impede o legislador de prever, como o fez em relagio a
certas sociedades, que o Estado s6 responda pelas dividas
dos EPIC na propor¢do da sua participacio (ou dotagio)
inicial. Nomeadamente, nada impede o legislador de pre-
ver uma limitacdo da responsabilidade ou, muito simples-
mente, de especificar que o accionista Estado s6 pode ser
responsdvel por uma divida de um EPIC em caso de falta
ou de outro facto distinto da simples insolvéncia do
EPIC, desde que esse facto lhe possa ser imputado pes-
soalmente e tenha estado na origem de um prejuizo
especifico. Por consequéncia, o legislador pode obstar a
existéncia de uma garantia estatal a favor dos EPIC e
limitar a responsabilidade do Estado em relacdo aos pre-

(222)

(223)
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francesas nio apresentam esclarecimentos neste ponto.

vi) Conclusio da Comissdo

A Comissdo conclui dos pontos i) a v) que, no estado
actual do direito francés, um credor que ndo tenha ob-
tido a regularizagdo do seu crédito através da aplicagio
dos procedimentos da Lei de 16 de Julho de 1980 pode
receber a totalidade dos montantes correspondentes ao
crédito ndo honrado invocando em dltimo recurso a
responsabilidade do Estado, ao contrdrio do que se veri-
fica no ambito de um processo de liquidagdo de direito
comum, em que o reembolso do credor ¢é limitado pelo
valor dos activos disponiveis. A responsabilidade do Es-
tado é tratada como uma garantia. Ndo ¢é objecto de
nenhuma limitagio no direito francés e estd intrinseca-
mente ligada ao estatuto de direito ptiblico do organismo
devedor.

vi) Andlise da proposta francesa relativa a clausula a
inserir nos contratos

As autoridades francesas estariam dispostas, caso a Co-
missdo adoptasse uma decisdo de inexisténcia de auxilio,
a alargar a sua proposta de insercio de uma mencdo
relativa a inexisténcia de garantia a totalidade dos con-
tratos que impliquem um crédito. Segundo as autoridades
francesas, esta extensdo permitiria afastar todos os riscos
de responsabilizagio sem falta do Estado apenas com

fundamento na insolvéncia da La Poste.

A titulo preliminar, a Comissdo recordard que a observa-
c¢do formulada no considerando 181 é obviamente apli-
cavel a presente seccio da presente decisdo. Por outro
lado, e tal como se refere na decisdo de inicio do pro-
cedimento, a Comissdo reconhece que se trata de uma
medida susceptivel de limitar a possibilidade de que o
credor que assinou esse contrato obtenha o reembolso
do seu crédito através de uma acg¢do judicial. Contudo,
continua a ter davidas no que se refere a perenidade
dessa solugdo, uma vez que a derrogagdo por risco assu-
mido é uma regra estabelecida pela jurisprudéncia que
poderd sempre evoluir (é tanto mais dificil excluir a pos-
sibilidade dessa reviravolta jurisprudencial quanto a juris-
prudéncia estd a evoluir no sentido de uma extensdo do
regime de responsabilidade sem falta do Estado). Em
resposta as observagdes das autoridades francesas, a Co-
missdo sublinha que as observagdes anteriores ndo signi-
ficam que a Comissdo negue os efeitos da proposta das
autoridades francesas, mas apenas que sublinha a fragili-
dade do quadro juridico que resultaria dessa proposta.



19.10.2010 Jornal Oficial da Unido Europeia L 274/29
(225) Por outro lado, a Comissdo considera que a proposta das Comissdo, os elementos analisados supra autorizam legi-
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autoridades francesas ¢ insuficiente, pois a garantia estatal
poderia aplicar-se a todos os tipos de responsabilidade,
incluindo, nomeadamente, a responsabilidade extracon-
tratual e a responsabilidade penal, que sob este ponto
de vista apresentam as mesmas caracteristicas: ¢ impos-
sivel prever antecipadamente, em todos os contratos e
em relacio a todos os devedores, que o Estado ndo é
responsével pelas dividas da La Poste. De um modo geral,
a La Poste pode ser devedora em relacdo a um terceiro
através de diferentes mecanismos juridicos, o que impli-
caria a garantia estatal em caso de incumprimento. Por
exemplo, se a La Poste absorvesse outra estrutura (outro
estabelecimento publico), os direitos e obrigacdes dessa
estrutura seriam transferidos na mesma ocasido para a La
Poste. Se devesse posteriormente honrar as dividas dessa
estrutura, ndo existiria um contrato ou um documento
juridico prevendo que o Estado ndo seria obrigado a
reembolsar as dividas da La Poste para com os credores
da estrutura absorvida, uma vez que essa absor¢do nio
podia ter sido prevista. Assim, através de um mecanismo
de transformacio (fusdo, absor¢do) de certas estruturas
no ambito do sector publico, a La Poste pode passar a
ser responsével por certas dividas para com terceiros, sem
que seja possivel prever por contrato uma limitacdo da
garantia estatal. O facto de essa cldusula ser inserida nos
«contratos» com os «redores» € pois insuficiente, uma
vez que ndo abrange todas as hipdteses. Essa formulagio
é susceptivel de ndo abranger créditos detidos por tercei-
ros ndo identificaveis a primeira vista. SO seria suficiente
um texto de alcance geral referindo que o Estado nio é o
fiador da La Poste, aplicivel em todas as situagdes e a
todos os tipos de terceiros.

Finalmente, na hipdtese de as propostas francesas blo-
quearem todas as possibilidades de um credor da La
Poste invocar a responsabilidade do Estado para obter
o reembolso da sua divida (hipétese que, segundo a Co-
missdo, se ndo verificaria), estas propostas ndo permitem
estabelecer claramente o que aconteceria em caso de
insolvéncia da La Poste. Efectivamente, um credor da
La Poste que ndo tenha podido obter o reembolso da
sua divida exigindo a execugdo do seu crédito individual,
poderia sempre esperar obter o reembolso do seu crédito
no 4mbito de uma recuperagdo global da La Poste, finan-
ciada pelo Estado, tal como serd demonstrado mais
adiante na presente decisdo.

4. Mesmo que ndo obtivesse satisfacio, o credor poderia obter
efeitos juridicos alegando o erro legitimo cometido por oca-
sido da constituigdo do crédito, ao julgar que este seria
sempre honrado

A aplicagdo da teoria da aparéncia (1°°) permite confirmar
a demonstragdo. Efectivamente, mesmo que seja aceite o
raciocinio das autoridades francesas segundo o qual ndo
existe uma garantia ilimitada a favor da La Poste por
forga do seu estatuto, raciocinio que é refutado pela

(228)
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timamente os credores a crer que essa garantia existe. A
teoria da aparéncia amplia o efeito produzido pela con-
cordancia de uma série de indicios.

Referem-se seguidamente os principais indicios pertinen-
tes, do ponto de vista da teoria da aparéncia:

— no que se refere a garantia estatal a favor dos EPIC,
diferentes textos (Lei de 16 de Julho de 1980 e res-
pectivas medidas de aplicacdo) ou documentos ofi-
ciais (documentos orcamentais) autorizam o credor
a crer que o Estado assumird as dividas dos EPIC
em caso de insuficiéncia de tesouraria ou se respon-
sabilizard por essas dividas;

— a ndo clarificacdo da situagdo de direito no termo do
processo Campoloro e dos primeiros procedimentos
iniciados pela Comissdo em relagdo ao estatuto dos
EPIC reforca também a confianca dos credores na
existéncia dessa garantia;

— a inexisténcia de uma indicagio clara relativamente
aos efeitos de uma situacdo de cessagdo de pagamen-
tos por um EPIC aponta também no mesmo sentido;

— a reaccdo das agéncias de notagdo insere-se no
mesmo quadro, na medida em que terceiros, com
razdo ou sem ela, consideram importante o estatuto
do devedor, atribuindo-lhe uma notagdo que desem-
penha um papel fulcral em matéria de financiamento
(como serd demonstrado na secgdo 4.1.2, alinea a), da
presente decisio).

Segundo as conclusdes da sua perita, a Comissdo conclui
que mesmo que, na hipétese defendida pelas autoridades
francesas, o credor cometesse um erro ao considerar que
o Estado era obrigado a garantir as dividas dos estabele-
cimentos puiblicos e da La Poste em especial, esse erro
seria legitimo, tendo em conta os elementos atrds citados,
e poderia ter efeitos juridicos. Se, excepcionalmente, o
credor ndo conseguisse obter a regularizagio do seu cré-
dito, pelo menos teria a certeza de que esse crédito ndo
seria de modo algum susceptivel de se extinguir.
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B. Garantia de manutengdo da existéncia da La Poste
efou das suas obrigacdes

Tal como serd demonstrado, mesmo que o credor nio
consiga obter a regularizagdo do seu crédito, num prazo
razoavel e na sequéncia da aplicagdo dos procedimentos
descritos na seccdo anterior, tem a certeza de que esse
crédito ndo serd extinto. Quando uma sociedade de di-
reito privado ¢ extinta, os seus direitos e obrigagdes sdo
susceptiveis de se extinguirem com ela. O processo de
liquidagdo das sociedades ndo oferece garantias de regu-
larizacdo dos créditos. A situacdo dos estabelecimentos
publicos ¢é diferente. Como foi demonstrado mais atrds,
ndo existe nenhum procedimento de extin¢do-liquidacio
de estabelecimentos publicos em cessagdo de pagamentos
com extingdo das suas dividas. Em caso de extingdo do
estabelecimento publico por decisdo das autoridades pu-
blicas, e apesar de nenhum texto o prever expressamente,
a prdtica e certos principios fundamentais de direito ad-
ministrativo tendem a demonstrar que os direitos e ob-
rigacdes de estabelecimentos publicos que sdo extintos
como tal sdo sempre transferidos para outra entidade
ou, se assim ndo for, para o Estado. Ndo pode haver
extingdo-liquidacdo de um estabelecimento publico por
iniciativa das autoridades publicas com extin¢do das
suas dividas. Por consequéncia, todos os credores estdo
certos de que os direitos que lhes sdo conferidos pelo seu
crédito poderdo ser invocados junto de outro organismo
e que o seu crédito nunca serd extinto.

Esta demonstragio baseia-se no estudo pratico da evolu-
¢do organica dos estabelecimentos publicos. Este estudo,
efectuado pela perita da Comissdo, demonstra que as
dividas dos estabelecimentos publicos sdo sempre trans-
feridas para outra pessoa colectiva, que as ndo pode
recusar.

A perita da Comissdo estabeleceu uma distingdo entre
trés causas de extingdo de estabelecimentos ptiblicos (1°1):
termo da sua existéncia (1.°), extin¢do da missdo (2.°) e,
no caso mais habitual, a transferéncia da sua missdo, que
implica necessariamente uma transferéncia de direitos e
obrigacdes (3.9).

a) estabelecimentos publicos cuja existéncia chega ao
seu termo

O caso de estabelecimentos ptiblicos cuja existéncia
chega ao seu termo ¢ muito raro. O tnico exemplo (1°?)
identificado pela perita da Comissdo demonstra que os
direitos e obrigacdes do estabelecimento ptblico e, no-
meadamente, as suas dividas (que sdo referidas expressa-
mente) sdo transferidos para outras pessoas colectivas de
direito publico.
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b) Extingdo de estabelecimentos pdblicos por extin-
¢do da sua missio

A extingdo da missdo do estabelecimento publico implica
quase sempre a extingdo prévia de uma missdo de servico
ptblico, o que significa que as autoridades publicas con-
sideraram que uma determinada actividade deixou de ser
uma missdo de interesse geral que devem assumir ou
assegurar. Ora, pelo contrédrio, hd tendéncia para identi-
ficar como servigo ptiblico um ntmero de crescente de
actividades, pelo que este fenémeno tem um alcance
muito limitado.

No entanto, hd um caso especial, que é o dos estabele-
cimentos publicos que ndo exercem uma missdo de ser-
vigo ptiblico e cuja extingdo por extingdo da missdo ndo
implica a extingdo prévia de uma missdo de servi¢o pu-
blico. A La Poste ndo pertence a esta tltima categoria. De
qualquer modo, mesmo nesse caso, a pritica demonstra
que os direitos e obrigacdes desses organismos sdo trans-
feridos sistematicamente para outra entidade juridica de
direito ptblico, na maior parte dos casos para o préprio
Estado, como o demonstram os numerosos textos e
exemplos identificados pela perita da Comissdo (1°%), a
partir do estudo realizado por S. Carpi-Petit (104).

¢) Transferéncia da missdo implicando uma trans-
feréncia de direitos e obrigacdes

A transferéncia da missdo de um estabelecimento ptiblico
para outra entidade, implicando uma transferéncia de
direitos e obriga¢des, é o caso mais frequente. O princi-
pio da continuidade do servico ptblico implica uma
transferéncia dos bens afectados a missdo e, por conse-
quéncia, uma transferéncia de direitos e obrigagdes.

Verifica-se um principio fundamental: quando a missdo
subsiste, as dividas do antigo estabelecimento publico sio
transferidas para o organismo que retoma a missdo.

Na maior parte dos casos (1°%), a missio ¢ atribuida a um
unico organismo, o que tem por consequéncia que o
patriménio ¢ integralmente transferido, sem ser objecto
de partilha. Aplica-se 0o mesmo principio nas hipdteses
em que o patriménio reverte para uma entidade
privada (196).

Hé também hipéteses de partilha do patriménio, o que
demonstra mais uma vez a continuidade dos direitos e
obrigagdes dos estabelecimentos publicos.
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(240) O Decreto n.° 74-947, de 14 de Novembro de 1974, juridica pelo legislador, como o demonstram, por exem-

(241)

(242)

(243)

relativo a transferéncia para o Institut de l'audiovisuel dos
bens, direitos e obriga¢des da ORTF, traduz a existéncia
de um principio de designacdo de um organismo suces-
sor «por defeito»: artigo 1.° «os bens, direitos e obrigacdes do
Office de radiodiffusion-télévision francaise que ndo tenham
sido transferidos [...] para o estabelecimento puiblico de radio-
difusdo ou para uma das sociedades criadas por esta lei poderdo
ser transferidos para o Institut de l'audiovisuel a partir de
1 de Janeiro de 1975, por decreto do Primeiro-Ministro».

As hipéteses em que o patriménio ¢ transferido em vé-
rias etapas confirmam a tendéncia referida anterior-
mente (197).

Quando um estabelecimento ptblico é transformado
numa sociedade andénima, existem vdrios processos de
«transformacdon:

— extin¢do-supressdo: o caso mais simples é o da ex-
tingdo por supressio, em que o estabelecimento pu-
blico ¢ dissolvido;

— extin¢do-substituicdo: a extingdo por substituicdo, se-
gundo a expressdo de B. Plessix (19%), é «a supressdo do
estabelecimento puiblico [que] é acompanhada pela criagdo
de uma nova entidade colectiva a quem ¢ confiada a missio
estatutdria pela qual o estabelecimento dissolvido era res-
ponsdvel. Por outras palavras, uma nova pessoa colectiva
substitui-se ao estabelecimento piiblico dissolvido no exer-
cicio dos seus direitos e obrigacdes; uma nova pessoa co-
lectiva herda as missdes do estabelecimento suprimido».

— transformagdo sem supressdo: a transformacio sem
supressdo, ou sem extingdo, ¢ uma operacdo que se
baseia na organiza¢do da continuidade da pessoa co-
lectiva transformada.

O legislador tem privilegiado nestes dltimos anos a trans-
formacio sem extin¢do. Por ocasido das primeiras trans-
formacdes e, nomeadamente, no caso da France Télécom,
o legislador efectua uma supressio do EPIC e depois
procede a uma transferéncia de todos os seus bens, di-
reitos e obrigagdes para uma nova pessoa colectiva que
assume a forma de uma sociedade de direito privado (1%%).
Nas operagdes seguintes, o legislador efectua uma altera-
¢do da forma juridica, sem criar uma nova pessoa colec-
tiva. Nesse caso ndo hd uma transferéncia dos bens, di-
reitos e obrigacdes do EPIC, nem uma cessagdo de acti-
vidade, mas antes a organizacio de uma continuidade

(244)

plo, os termos da Lei n.° 2004-803, de 9 de Agosto de
2004, relativa ao servi¢o publico de electricidade e de gés
e as empresas do sector da electricidade e do gas, no seu
artigo 25.% «A transformacio da Electricité de France e da
Gaz de France em sociedades ndo implica a criagdo de novas
pessoas colectivas nem a cessagdo de actividades. Os bens,
direitos, obrigagdes, contratos e autorizagbes de toda a espécie
das sociedades Electricité de France e Gaz de France, em Franga
e no exterior, sdo as de cada um dos estabelecimentos piiblicos
a data da transformacdo da sua forma juridica. Esta trans-
formagdo ndo permite por em causa esses bens, direitos, obri-
gaces, contratos e autorizagdes e, nomeadamente, ndo tem
qualquer incidéncia nos contratos celebrados com terceiros
pela Electricité de France e pela Gaz de France [...]. As
operagdes decorrentes desta transformagdo ndo estdo sujeitas a
cobranca de direitos, impostos ou taxas de qualquer natu-
reza» (110),

Segundo a sua perita, a Comissdo conclui que a andlise
das diferentes hipéteses de desaparecimento de estabele-
cimentos publicos permite extrair as seguintes conclu-
soes:

— ndo existindo embora um regime juridico geral de
organizagdo do desaparecimento de estabelecimentos
publicos, a pratica demonstra que o texto juridico
organiza sempre uma transferéncia dos direitos e ob-
rigacdes do estabelecimento que vai desaparecer, quer
para o Estado, quer para a entidade que retoma a sua
missdo. A Comissio ndo tem conhecimento de ne-
nhum texto em que se constate uma extingdo das
dividas;

— sd0 os «direitos e obrigagdes» que sdo transferidos e o
termo «obrigagdes» designa claramente as dividas.
Certos textos utilizam o termo mais vago «patrimé-
nio». Segundo o vocabuldrio juridico Cornu ('), o
patriménio é o «conjunto dos bens e das obrigacdes de
uma mesma pessoa (ou seja, dos seus direitos e encargos
avalidveis em dinheiro)», uma formulacdo que incluiria
também as dividas. O tnico exemplo identificado de
desaparecimento puro e simples de um estabeleci-
mento publico relaciona-se de qualquer modo com
a transferéncia das «dividas»;

— mesmo quando a missdo ¢é extinta, na pratica, os
direitos e obrigacdes do estabelecimento sdo trans-
feridos para outro organismo;
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— a pratica descrita é conforme com a Norma Contabi-
listica n.° 02-060-M95 de 18 de Julho de 2002 ¢ o
Guia de organizacdo financeira da criagdo, transfor-
macdo e supressio de estabelecimentos publicos na-
cionais. Embora estes textos digam apenas respeito
aos estabelecimentos ptiblicos que dispdem de um
contabilista ptiblico, o que ndo ¢é o caso da La Poste,
confirmam, no entanto, os ensinamentos da prética, a
saber, que os direitos e obriga¢des de um EPIC liqui-
dado revertem quer para o Estado, quer para a pessoa
colectiva que retomard a missdo do estabelecimento.

A Comissdo conclui que esta andlise demonstra que o
credor desse estabelecimento publico pode ter a certeza
de que o seu crédito ndo serd extinto com o desapareci-
mento do estabelecimento.

A demonstracio ndo ficaria completa sem analisar a
questdo de saber se, tal como se verifica nas sucessdes
em direito privado, o herdeiro pode recusar a sucessio,
nomeadamente se as dividas forem muito importantes.
Ora em direito administrativo a op¢do de recusar uma
sucessdo parece ser muito limitada.

Segundo S. Carpi-Petit ('12), «ao contrdrio do direito civil, que
proporciona essa op¢do a todos os sucessiveis, a faculdade de
optar ndo é um principio geral do direito administrativo das
sucessdes. E apenas proporcionada a certos sucessiveis, em fun-
¢do da natureza da operagio realizada. Assim, as transmissdes
que decorrem de uma sucessdo pura e simples ndo sdo facul-
tativas. Quanto ds que estdo associadas a substituigdes, o seu
cardcter facultativo depende da preexisténcia do “de cujus™. No
que se refere a supressio pura e simples, S. Carpi-Petit
deduz do seu estudo exaustivo que «a inexisténcia de uma
opgio em favor do Estado € igualmente aplicdvel em direito
administrativo. Tal implica que, no que se refere a existéncia ou
inexisténcia do direito de opgio, a hipétese mais simples é
certamente a da supressio de um estabelecimento piiblico na-
cional sem continuidade da sua missdo. Neste caso, efectiva-
mente, o sucessor é sempre o Estado. Se o Estado recusasse os
bens do estabelecimento ptiblico suprimido, estes ficariam ne-
cessariamente sem dono, o que estd fora de causa. Por outro
lado, ndo € possivel imputar o encargo da sucessdo a outro
patriménio. Assim, ndo hd possibilidade de optar em caso de
supressdo pura e simples de um estabelecimento publico nacio-
nal».

No que se refere as hipdteses de substitui¢io no exercicio
da missdo, «hd dois tipos de substituicdo em direito adminis-
trativo das sucessdes. Na primeira hipdtese, a pessoa colectiva
que substitui a pessoa singular “de cujus” € criada para essa

(249)

(250)

(251)

fungdo. Constitui entdo o sucessor universal da sucessdo. Por
consequéncia, é normal que lhe seja recusado o direito de
optar.

A perita da Comissdo observa que se poderia objectar a
este raciocinio que, em caso de supressio pura e simples
de estabelecimentos ptiblicos por supressio da sua mis-
sdo, a impossibilidade de o Estado recusar os bens nido
implica necessariamente a impossibilidade de recusar as
dividas. Contudo, tratando-se de entidades ptblicas, a
impossibilidade de recusar uma sucessio basear-se-ia
principalmente no estatuto de direito pablico dos estabe-
lecimentos publicos e ndo na impossibilidade de os bens
ficarem sem dono.

Segundo a sua perita, a Comissdo conclui que as dividas
dos estabelecimentos publicos sio, na prética, sempre
transferidas para outra pessoa colectiva de direito pt-
blico, em caso de desaparecimento do estabelecimento
ptiblico que desempenhava a missdo. Os credores desses
estabelecimentos publicos, em que se inclui a La Poste,
tém assim a certeza de que os seus créditos ndo regula-
rizados se ndo extinguirdo.

C. Conclusdo relativa a existéncia de uma garantia es-
tatal a favor da La Poste

Com base nos argumentos aduzidos para demonstrar a
existéncia de uma garantia de reembolso dos créditos
individuais e a manutengdo da existéncia das obrigacdes
da La Poste, a Comissdo conclui que:

— os credores da La Poste ndo se confrontam com os
obstdculos habituais que em direito privado e em
direito puablico sdo susceptiveis de se opor a regula-
rizagdo de um crédito;

— os credores da La Poste podem recorrer para a recu-
peracdo dos seus créditos a procedimentos especificos
que autorizam o Estado a obrigar o organismo deve-
dor a regularizar o crédito e que permitem, se neces-
sario, que o Estado aumente os recursos da La Poste,
para pagamento do crédito;

— o direito francés ndo dd a entender em nenhum mo-
mento aos credores da La Poste que esta se poderd
confrontar com uma situagdo definitiva de insuficién-
cia de tesouraria;
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(252)

(253)

(254)

(255)

(256)

— em caso de insuficiéncia de tesouraria, os documentos
or¢amentais ddo a entender que o Estado poderd
conceder uma subvengio excepcional aos organismos
do sector ptiblico, em que se inclui a La Poste;

— se os procedimentos descritos anteriormente nio per-
mitirem que o credor obtenha satisfacdo, este pode
invocar a responsabilidade do Estado para obter o
pagamento total do seu crédito;

— se as acgdes referidas anteriormente se prolongarem
no tempo, o credor tem a certeza de que o seu
crédito ndo serd extinto, mesmo que a La Poste sofra
uma evolucdo orgénica, como o demonstra a pratica.

Estas particularidades estdo intrinsecamente ligadas ao
estatuto de estabelecimento ptiblico da La Poste.

Os procedimentos atrds descritos implicam que o Estado
assume as fungdes de fiador em dltimo recurso. Pode,
portanto, concluir-se legitimamente que a La Poste bene-
ficia de uma garantia ilimitada do Estado francés, por
forga do seu estatuto de estabelecimento publico.

A garantia ilimitada do Estado a favor da La Poste im-
plica uma transferéncia de recursos estatais, na acepgdo
do ponto 2.1 da Comunicacio de 2008 relativa as ga-
rantias (''%). Efectivamente, a La Poste ndo paga um pré-
mio por essa garantia e o Estado renuncia, portanto, a
remuneragio que acompanha normalmente as garantias.
Por outro lado, a garantia cria um risco de compromisso
potencial e futuro dos recursos do Estado, que poderd ser
obrigado a pagar as dividas da La Poste (''4).

Finalmente, a garantia ilimitada do Estado a favor da La
Poste pode ser imputada ao Estado porque decorre da
combinacdo do estatuto de direito publico da La Poste
com os principios do direito nacional e dois actos legis-
lativos, a saber, a Lei de 25 de Janeiro de 1985, que
constitui actualmente o Cddigo Comercial, e a Lei de
16 de Julho de 1980, bem como as suas medidas de
aplicacdo.

4.1.2. EXISTENCIA DE UMA VANTAGEM SELECTIVA

A garantia ¢ um elemento essencial do apoio do Estado,
gracas ao qual a La Poste beneficia de condigdes de
crédito mais favordveis do que as que teria obtido se
fosse avaliada exclusivamente com base nos seus proprios
méritos (a). Tendo em conta o caracter ilimitado da ga-
rantia, ndo ¢ possivel calcular o montante do prémio de
mercado que a La Poste deveria pagar ao Estado, o que
torna inaplicivel o mecanismo de restituicio proposto

(257)

(258)

(259)

(260)

pelas autoridades francesas (b). As condicdes de crédito

mais favordveis obtidas pela La Poste gragas a garantia
implicita do Estado constituem uma vantagem selectiva

(c).

a) A garantia é um elemento essencial do apoio do
Estado, gracas ao qual a La Poste beneficia de
condi¢des de crédito mais favordveis do que as
que teria obtido se fosse avaliada exclusivamente
com base nos seus préprios méritos

1. As condigdes de crédito sdo fixadas, nomeadamente, com
base na notagio financeira

As condicdes de crédito sdo fixadas, nomeadamente, com
base na notag¢do financeira (!!°): quanto mais a notagdo
de uma empresa desce, em consequéncia de um risco de
insolvéncia acrescido, mais elevada serd a remuneracio
exigida pelo investidor. Pelo contrdrio, uma empresa
que beneficie de um risco de insolvéncia muito baixo
poderd contrair empréstimos em condi¢gdes muito favo-
raveis.

2. Ao contrdrio do que o afirmam as autoridades francesas, as
ageéncias de notagdo consideram que a garantia é um ele-
mento determinante do apoio do Estado a La Poste, gragas
ao qual esta beneficia de uma notagdo mais elevada do que
a que teria obtido se fosse avaliada exclusivamente com base
nos seus préprios méritos

i) A garantia, enquanto elemento essencial do apoio do
Estado, influencia a notacio financeira da La Poste

a) Anélises das agéncias de notagdo (''°) no que se re-
fere a existéncia de uma garantia por parte do Estado
a favor da La Poste

Num estudo de 22 de Novembro de 2004 sobre a in-
fluéncia do apoio do Estado nas notagdes dos operadores
postais, a Standard and Poor’s refere que o estatuto juri-
dico da La Poste, que lhe assegura uma garantia soberana
em ultima instincia, confere as obriga¢des da La Poste
uma garantia estatutdria em dltima instancia por parte da
Reptiblica Francesa ('V7).

Em 3 de Abril de 2007, a Standard and Poor’s confirmou
a sua conclusdo segundo a qual o estatuto de estabeleci-
mento publico confere a La Poste uma garantia em dl-
tima instancia do Estado francés, mesmo que essa garan-
tia ndo seja imediata e explicita, o que se reflecte na
diferenciagdo da notacdo da La Poste e da Reptblica
Francesa (118).

Quanto a Fitch, uma outra agéncia de notagdo de pri-
meiro plano, recordou em 31 de Mar¢o de 2006, data
em que confirmou a notacdo AAA atribuida a La Poste,
que a La Poste é um grupo publico que beneficia de uma
garantia do Estado francés.
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(261) Contudo, em 17 de Abril de 2008 a Fitch baixou a ) A garantia, enquanto elemento essencial do apoio do

(262)

notagdo da La Poste para AA, baseando a sua decisdo
no facto de que «o estatuto de operador ptiblico da La Poste
deixou de justificar que as suas notagdes sejam alinhadas au-
tomaticamente com as do Estado». Referindo embora que
«ndo pressupde a existéncia de uma garantia implicita por parte
do Estado», a Fitch afirma, no entanto, que «a obrigacdo
estatutdria do Estado de assumir os compromissos da La Poste
mantém-se». A este respeito, a Comissdo recorda que do
ponto de vista do direito da Unido, ¢ indiferente que a
obrigagdo do Estado de assumir os compromissos da La
Poste decorra de uma garantia de direito nacional ou de
uma simples obrigacdo estatutdria. Efectivamente, do
ponto de vista do direito da Unido existe nos dois casos
uma garantia estatal (ver Comunicagdo de 2008 relativa
as garantias, que explica que as garantias publicas podem
estar ligadas ao estatuto da empresa e prever a cobertura
de prejuizos pelo Estado (117)).

Em 4 de Setembro de 2009, a Fitch afirma (129): «Contudo,
e como o referiu por ocasido da descida da notagdo da LP de
“AAA” para “AA”, em 2008, a agéncia ndo reconhece a
existéncia de uma garantia implicita por parte do Estado a
favor da LP, em matéria de liquidez. Efectivamente, a partir
de 2006 os mecanismos de auxilio do Estado sé podem ser
accionados se as necessidades de liquidez forem conformes com
as regras da concorréncia europeias; por essa razdo, o estatuto
de operador piiblico da LP jd ndo justifica que as suas notacdes
sejam alinhadas automaticamente com as do Estado. Assim, o
acesso aos adiantamentos do Tesouro em caso de crise de
liquidez ndo estd jd assegurado, o que pode atrasar sensivel-
mente o apoio do Estado, em caso de necessidade». A Fitch
considera, portanto, que a garantia em matéria de liqui-
dez deixou de poder ser accionada a partir de 2006, uma
vez que ndo é conforme com as regras de concorréncia
europeias. Confirma-se assim que esta agéncia considera
que, antes dessa data, tal garantia existia e podia ser
accionada. A Fitch atribui uma importancia determinante
a carta da Comissdo de 26 de Fevereiro de 2006 através
da qual esta informava a Franca das suas conclusdes
preliminares quanto a existéncia de uma garantia ilimi-
tada do Estado (21). Contudo, a Fitch ndo tem em conta
o facto de que a Comissdo, através dessa carta, classifi-
cava a garantia como um auxilio existente e que a carta
de 26 de Fevereiro de 2006 contém apenas uma avalia-
¢do preliminar e ndo vinculativa da existéncia dessa ga-
rantia, ndo impedindo a sua execucdo, se fosse caso
disso. Assim, se antes de 2006 existia uma garantia, a
existéncia e a possibilidade de accionamento dessa garan-
tia ndo sdo invalidadas pela carta da Comissdo de 26 de
Fevereiro de 2006, o que s6 seria possivel se a garantia
fosse revogada, quer pela Franga, quer pela Comissdo,
com base num acto com efeitos juridicos vinculativos.
Em suma, apesar de considerar erradamente que a carta
da Comissdo implica a caducidade da garantia, a Fitch
continua a reconhecer o «nivel de apoio excepcional que a
LP pode receber do seu mandante, assim como a forte proba-
bilidade de que tal apoio lhe seja prestado em caso de neces-
sidade».

(263)

(264)

Estado, influencia a notagdo financeira da La Poste

O exame das andlises e metodologias da Standard and
Poor’s e da Fitch demonstra que a garantia, enquanto
elemento determinante do apoio do Estado, influencia a
notagdo financeira.

— Standard and Poor’s (S & P) Metodologia

No estudo atrds referido sobre a influéncia do apoio do
Estado nas notagdes dos operadores postais, a S & P ex-
plica que determina a metodologia a aplicar para fixar a
notagdo de um operador postal em fungdo do grau de
apoio estimado do Estado a esse operador. A S & P esta-
belece uma distingdo entre os operadores postais que
beneficiam de apoio do Estado (por exemplo, os Correios
franceses e os Correios italianos) e os que ndo beneficiam
de qualquer apoio do Estado (por exemplo, a Deutsche
Post e a TNT). Na categoria dos operadores postais que
beneficiam de apoio do Estado, a S & P define trés sub-
categorias:

— entidades cuja notagdo ¢ igual a do accionista Estado:
pertencem a esta categoria as entidades estreitamente
integradas nos mecanismos do Governo, que prova-
velmente nunca serdo objecto de uma privatiza¢io;
nenhum operador postal é classificado nesta catego-
ria;

— entidades cuja notagdo é deduzida da do accionista
Estado através de uma descida (até menos duas cate-
gorias, ou seja, 6 notches): sdo as entidades que, apesar
de funcionarem de forma auténoma, sdo institui¢des
baseadas na politica publica, que beneficiam directa
ou indirectamente de um apoio financeiro substan-
cial, se bem que exista um elevado nivel de incerteza
quanto ao nivel e rapidez do dito apoio (1?2); a La
Poste era classificada nesta categoria, pelo menos até
a data de publicacio do estudo;

— entidades cuja notagdo se baseia nos méritos proprios
da entidade, com um aumento da nota¢do em funcio
do apoio do Estado. A classificacio nesta terceira
categoria pressupde que o operador postal beneficia
de apoio do Estado, concedido porém sob a forma de
apoio politico, regulamentar ou de uma possivel in-
tervencdo em caso de emergéncia, e ndo sob a forma
de uma subvengdo financeira regular e directa.
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(265) No mesmo estudo, a S & P explica que avalia o apoio que ponto anterior, gragas a essa metodologia a La Poste

(266)

(267)

(268)

o Estado presta ao operador postal (logo, a metodologia
a aplicar para determinar a notagio do operador em
causa e, por consequéncia, a notagio final) em fungio
de quatro factores, citados pela seguinte ordem: estatuto
do operador, probabilidade da sua privatizacio, governa-
¢do e regime de regulagdo. No que se refere ao estatuto, a
S & P cita justamente o caso dos Correios franceses, su-
blinhando o apoio «extremamente forte» do Estado e
acrescentando imediatamente a seguir que a La Poste
beneficia de uma garantia estatutdria, em dltima instin-
cia, da Republica Francesa (123).

A S &P atribui assim o apoio «extremamente forte» pres-
tado pelo Estado francés a La Poste a existéncia de uma
garantia estatutdria em dltima instancia. A S & P deduz
deste apoio extremamente forte que a notagio da La
Poste pode ser determinada a partir da da Republica
francesa, com uma descida maxima de trés categorias,
ou seja, 6 notches. Efectivamente, a notacdo atribuida
pela S &P a La Poste, tendo embora descido progressi-
vamente, nunca foi inferior em mais de 4 notches a da
Reptiblica Francesa (notagdo AAA) (124

A Comissdo deduz do que precede que a garantia estatal
de que beneficia a La Poste constitui um elemento fun-
damental da apreciagdo da S & P segundo a qual a La
Poste beneficia de um apoio «extremamente forte» do
Estado. Ora é com base neste apoio «extremamente forte»
que a S & P aplica uma metodologia top-down a La Poste.
Se a S & P aplicasse uma metodologia bottom-up ou, pior
ainda, ndo atribuisse um aumento a notagdo da La Poste
devido ao apoio do Estado, como ¢é o caso da Deutsche
Post e da TNT, a La Poste teria uma notacdo inferior a
que tem actualmente. Efectivamente, no seu estudo sobre
a influéncia do apoio do Estado nas notacdes dos ope-
radores postais, a S & P considera que os resultados co-
merciais e financeiros da Deutsche Poste e da TNT s3o
melhores do que os da La Poste. No entanto, as notagdes
da Deutsche Post e da TNT, citadas no estudo da S & P,
sdo inferiores a da La Poste. Se a La Poste fosse avaliada
com base nos seus proprios méritos, obteria assim uma
notagdo inferior a que detém actualmente, gragas ao
apoio «extremamente forte» do Estado, que a S & P atri-
bui a existéncia da garantia estatutdria em dltima instin-
cia.

— NotacOes mais recentes

Na sua avaliacdo da La Poste de 3 de Abril de 2007, a
S & P refere que a alteragdo da estrutura do capital, que
implica uma alteragdo do estatuto e uma perda da garan-
tia, foi um elemento tido em conta na sua notagdo ('%°).
A S &P especifica que tem jd em conta a alteragdo pro-
vével desses trés elementos (estrutura do capital, estatuto
juridico e garantia), a longo prazo. Enquanto essa altera-
¢do se ndo concretizar, a S & P continuard a aplicar uma
metodologia top-down. Ora como foi demonstrado no

(269)

(270)
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(272)

pode obter ¢ obtém uma notagdo melhor do que a que
teria obtido com base nos seus préprios méritos.

A Comissdo reconhece, contudo, que na mesma andlise
de 3 de Abril de 2007 a S & P sublinha que a notagio da
La Poste ndo foi afectada pela recomendagdo da Comis-
sdo, pois a S & P considera que uma alteracdo do estatuto
da La Poste se ndo reflectird necessariamente numa redu-
¢do do apoio do Estado, que estd na base da notagio da
La Poste, como o demonstraram ja as decisdes recentes
do Governo (12%). A Comissdo assinala que a S & P tem
em conta outros elementos além da garantia quando
conclui que a La Poste beneficia de um forte apoio do
Estado, que justifica uma metodologia top-down. Estes
elementos podem contrabalancar as pressdes relacionadas
com o estatuto da La Poste que levam a S &P a prever
uma alteracdo do estatuto e o desaparecimento da garan-
tia, a longo prazo. Todavia, ndo deixa de ser verdade que
a S & P considera a garantia como um elemento essencial
do apoio do Estado, o que influencia a notagio.

Na sua avaliagdo de 21 de Janeiro de 2009, que se seguiu
ao antincio de 18 de Dezembro de 2008 do Presidente
da Reptblica Francesa de um projecto de lei de trans-
formacio da La Poste en sociedade an6nima, a S &P
baixou a notacdo da La Poste para A+, com uma pers-
pectiva negativa. A perspectiva negativa foi justificada
pela alteracdo provével do estatuto legal e da estrutura
de propriedade da empresa, nos dois anos seguintes (7).
Segundo a S & P, essas iniciativas poderdo limitar a pos-
sibilidade de o Estado prestar ao operador um apoio
excepcional, em caso de necessidade. O estatuto da em-
presa, a que estd associada a garantia, é citado mais uma
vez como um sinal do apoio forte que o Estado presta a
La Poste.

— Fitch Ratings

A Fitch baseou a notagdo AAA atribuida a La Poste até
17 de Abril de 2008 no facto de a La Poste ser um
grupo publico que beneficia de uma garantia do Estado
francés.

Em 4 de Outubro de 2006, dia em que a Comissio
recomendou a Franca que retirasse a garantia ilimitada
de que a La Poste beneficia na sua qualidade de pessoa
colectiva de direito publico, a agéncia de notagdo Fitch
reviu em baixa a sua notacdo (de AAA estdvel para AAA
negativo), com a justificacio de que é necessirio inter-
pretar «a recomendagdo da Comissdo Europeia como o pri-
meiro sinal tangivel de pressdo sobre o estatuto juridico da
La Poste e, portanto, sobre a sua notagdo». Esta descida da
notacdo, bem como a justificagdo apresentada pela Fitch,
ilustram a ligagdo existente entre o estatuto e a garantia
de que a La Poste beneficia, por um lado, e a notagdo
atribuida pela Fitch, por outro lado.
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(273) Em 17 de Abril de 2008, a Fitch baixou a notagio para (276) A este respeito, a Comissio remete para a andlise da
AA. No entanto, a agéncia continua a aplicar uma me- S &P de 22 de Novembro de 2004 sobre a influéncia
todologia top-down, justificada pelo facto de a La Poste do apoio do Estado na notagdo das entidades postais e a
pertencer ao sector publico. Como foi ja referido supra, a de 14 de Junho de 2006 sobre a notagdo das entidades
Fitch baseou a sua decisdo no facto de que «o estatuto de ligadas ao Estado (12°), bem como para o estudo de 2007
operador piiblico da La Poste deixou de justificar que as suas sobre a La Poste. Segundo estas andlises, a notagdo de
notagdes sejam alinhadas automaticamente pelas do Estado». A uma empresa que beneficia de um apoio forte do Estado
Fitch explica que as notagdes da La Poste se baseardo dai deriva da notagdo atribuida ao Estado; contudo, pode
em diante na relacdo de apoio entre a empresa-mde, que baixar para menos duas categorias (ou 6 notches), na
neste caso é o Estado, e a sua filial La Poste. A Fitch medida em que as ligacdes financeiras entre a empresa
aplica também actualmente a metodologia top-down: a em causa e o Estado podem evoluir, a médio ou longo
notagdo da La Poste ndo ¢ jd a mesma do que a da prazo (1*%). A notagdo inferior da La Poste em relagdo a
entidade soberana, mas atendendo ao forte apoio do do Estado explica-se assim pelo facto de a S & P prever
Estado a La Poste, de que a obrigagdo estatutdria de uma reducdo do apoio do Estado nos anos seguintes, o
assumir os compromissos da La Poste constitui um ele- que demonstra claramente que o apoio do Estado, de que
mento essencial, a notacio da La Poste é deduzida da da a garantia constitui um elemento essencial, permite que a
entidade soberana, ndo se baseando exclusivamente na La Poste obtenha uma notagdo superior a que lhe teria
situagdo econémica da empresa. Esta abordagem, bem sido atribuida de outra forma.
como a notagdo, foram confirmadas pela avaliagio de
4 de Setembro de 2009.
Conclusi (277) A S & P acrescenta que em 1991 a La Poste passou a ser
— Conclusdo ; . S
uma entidade auténoma de direito ptiblico com um es-
(274) A Comissdo conclui das andlises precedentes que a ga- tatuto de egtabeleci/m.ento ‘Pﬁb}ic‘?’ o que lhe assegura
rantia estatutdria em dltima instancia do Estado a favor uma garantia em ult~1ma instancia do Estadp .relat%va-
da La Poste é tida em consideragdo pela Fitch (pelo me- mente as suas obrigagdes, mas Nao uma garantia imediata
nos até 2008) e pela S & P como um elemento essencial e explicita, como o Feﬂecte a diferenca de' notacio entre a
do apoio prestado pelo Estado & La Poste. Ora é gracas a La Poste ca Repubhca Fra.ncesa (1) 1~\ssnn, apesar de ter
este apoio que as agéncias de notacdo adoptaram uma revisto no sentido da baixa a notagdo da. La Poste em
metodologia top-down, que esteve na origem da atribui¢io relagio a do Engdo, as&Pp cons@erg Ob‘,’l?mente que a
i La Poste de uma notacio mais elevada do que a que La Poste beneficia de uma garantia 1mp11c1ta d9 Estado
teria obtido exclusivamente com base nos seus proprios por forca do seu eAstaj[utol de estabele,mmento' PUthO’ o
méritos. A Comissdo considera, portanto, que a garantia que tem uma 1nﬂue~nc1a directa no método utilizado para
constitui ou constituiu um elemento essencial da notagdo determinar a notacao.
da La Poste, ainda que ndo seja o tnico elemento tido em
conta. Ora, na medida em que a Fitch e a S & P sdo duas
agéncias de notagdo importantes e em que estd provado
que o merfa_do tem em conta as suas notacdes para (278) As razdes atrds referidas explicam porque é que a S & P
avaliar o crédito a conceder. a uma determinada empresa, decidiu diferenciar a notacdo da La Poste da do Estado.
uma notagio destas agéncias (de qualquer delas ou de Contudo, a Comissdo ndo ¢é obrigada a tomar posi¢do
amtzas). melhor d? que a que teria sido .atr\lbulda na sobre a andlise das razdes que explicam a diferenga entre
auséncia da garantia, é susceptivel de c.onfer1.r a La Poste a notacio do Estado e a das autarquias locais, dado que
uma vantagem que a empresa nao teria obtido em con- esta questdo se ndo inclui nos objectivos da presente
di¢des normais de mercado. investigacdo.
ii) Refutagdo dos argumentos das autoridades francesas
a) O cardcter essencial da existéncia de uma garantia ) As autoridades francesas extraem conclusdes erradas,
implicita na notagdo das entidades submetidas as pois ndo raciocinam em termos de «gualdade de
disposicoes da Lei de 1980 ndo é contraditério em circunstancias»
relagdo a constatacdo de que a sua notagdo pode ser
inferior A da entidade soberana (279) Segundo as autoridades francesas, as andlises das agéncias

(275)

As autoridades francesas contestam o impacto econd-
mico das disposicdes da Lei de 16 de Julho de 1980,
alegando que mesmo que essas disposi¢des sejam inter-
pretadas pelas agéncias como instituindo, em beneficio
dos credores das pessoas colectivas em causa, um meca-
nismo equipardvel a uma garantia estatal, compreende-se
dificilmente como é que poderia ser atribuida as autar-
quias locais a notagdo de BBB + ou AA—. Por outro lado,
as autoridades francesas tém dificuldade em compreender
como ¢ que a La Poste, caso beneficiasse de uma garantia
estatal, poderia receber uma notagdo inferior a do
Estado (128).

de notagdo ndo se baseariam numa andlise juridica, mas
antes numa apreciacdo subjectiva do que seria o apoio do
Estado em caso de dificuldades para a La Poste. Em apoio
desta afirmagdo, a Franga remete para a andlise da S & P
de 3 de Abril de 2007. Tal como foi referido mais atrds,
a S &P afirma nessa andlise que ap6s o antincio, pela
Comissdo, da sua carta em que recomendava o fim da
garantia, a notagdo da La Poste ndo foi alterada, pois a
S &P considera que uma alteragdo do estatuto da La
Poste ndo se reflectiria necessariamente numa reducio
do apoio forte do Estado que estd na base da notagio
da La Poste e que foi reafirmado por decisdes recentes do
Governo (132).
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(280) A Comissdo reconhece que existem outros elementos invalida a constatacdo de que a garantia é tida em conta
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além da garantia que sio tidos em conta pela S &P
para chegar a conclusdo de que a La Poste beneficia de
um apoio forte do Estado, que justifica uma metodologia
top-down. No caso em aprego, as decisdes recentes do
Governo, nomeadamente, a resolucdo da questdo do fi-
nanciamento das pensdes de reforma dos funciondrios, a
manutengdo dos servicos reservados da La Poste, o apoio
a distribui¢do do divret A» (caderneta de poupanga) e o
aumento das tarifas postais (que, por outro lado, cons-
tituem também actos de autoridade publica, sendo ver-
dadeiros auxilios de Estado), contrabalangaram o efeito
da recomendagdo da Comissdo. Tal ndo significa que a
recomendacio da Comissdo e, de um modo mais geral,
as pressdes exercidas no sentido da alteragdo do estatuto
da La Poste e, portanto, da garantia de que a La Poste
beneficia ndo tenham sido tidas em conta pelas agéncias
de notagdo. Como era de esperar, essas pressdes sdo tidas
em conta e analisadas como um enfraquecimento do
apoio que o Estado poderd prestar a La Poste e, portanto,
influenciam a notacdo. E de resto essa a razio pela qual,
em 4 de Outubro de 2006, dia em que a Comissio
convidou a Franca a por termo a garantia ilimitada de
que a La Poste beneficia na qualidade de pessoa colectiva
de direito publico, a agéncia de notagdo Fitch reviu em
baixa a sua notagio (de AAA estdvel para AAA negativo),
com a justificagdo de que se deve interpretar «a recomen-
dagio da Comissdo Europeia como o primeiro sinal tangivel de
pressdo sobre o estatuto juridico da La Poste e, portanto, sobre
as suas notagdes», 0 que confirma que o estatuto juridico é
um elemento essencial.

A fim de ilustrar a necessidade de raciocinar em termos
de igualdade de circunstancias, a Comissdo recorda que a
S &P, na mesma nota de 2007, explicava também que
uma alteracdo da estrutura de propriedade da La Poste (e
portanto a perda da garantia) estaria na origem de uma
alteracdo da metodologia aplicada para determinar a no-
tagdo, mas que essa alteracdo ndo levaria necessariamente
a alterar a notacdo da La Poste, atendendo a melhoria
prevista da situacdo intrinseca da La Poste nos préximos
anos (1*%). Esta afirmagdo parece confirmar que, na au-
séncia desse estatuto, a La Poste devera melhorar a sua
situagdo intrinseca para manter a mesma notacdo. Em
contrapartida, na hipdtese de a situagio intrinseca da
La Poste se manter inalterada, o enfraquecimento do
apoio prestado pelo Estado a La Poste deverd ter por
resultado uma revisio em baixa da notagio da em-
presa (*4).

y) Os argumentos das autoridades francesas tendentes a
demonstrar que o estatuto da La Poste e a garantia
dele decorrente ndo sio os tnicos elementos tidos
em conta pelas agéncias de notagdo ndo invalidam a
demonstragio da Comissio

A maior parte das observacdes das autoridades francesas
destinadas a demonstrar a pretensa «auséncia de efeitos
da garantia na notacdo da La Poste» (1*°) limitam-se ex-
clusivamente a demonstrar que a garantia ndo ¢ o Gnico
elemento tido em consideragdo pelas agéncias de nota-
¢do. Ora, a Comissdo admite que assim ¢, o que em nada
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pelas agéncias de notagdo quando determinam a notagdo
dos operadores postais. Por outro lado, as autoridades
francesas ndo raciocinam em termos de igualdade de
circunstancias.

— Argumentos das autoridades francesas extraidos da
doutrina das agéncias em matéria de notagdo das
entidades postais

As autoridades francesas analisam a metodologia utili-
zada pelas agéncias de notagdo com base na nota da
S & P sobre a influéncia do apoio do Estado na notagio
dos operadores postais (36). Sublinham que na classifica-
¢do descrita pela S & P, a inclusdo na categoria 1 corres-
ponde a critérios latos, mas que ndo ¢ feita referéncia ao
estatuto do operador a que ¢ atribuida a notacdo. As
autoridades francesas concluem, portanto, que o estatuto
ndo constitui para as agéncias de notagdo um elemento
de andlise importante.

A Comissdo contesta esta andlise e sublinha que a S & P
define claramente o estatuto dos operadores como sendo
um dos elementos essenciais de avaliacio da intensidade
do apoio do Estado (ver pontos 264 a 267 sobre a
metodologia da S & P).

Por outro lado, as autoridades francesas sublinham que
os Correios italianos foram classificados pela S & P na
mesma categoria que a La Poste, apesar de terem um
estatuto de direito privado e resultados financeiros que
ndo justificam a classificacdo nessa categoria ('%).

A constatacio de que um operador postal com estatuto
de direito privado, neste caso a Poste Italiane, pode ser
considerado por uma agéncia de notagdo como benefi-
ciando de um apoio forte do Estado e ser classificado na
mesma categoria que a La Poste ndo invalida a demons-
tragio da Comissdo destinada a estabelecer que a existén-
cia de uma garantia decorrente do estatuto da La Poste é
tida em conta pelas agéncias de notacdo. Efectivamente, a
Comissdo reconhece que entidades postais como a Poste
Italiane podem beneficiar de uma classificacdo na mesma
categoria que a La Poste sem beneficiar de uma garantia,
na medida em que outros elementos comprovam que
essas entidades beneficiam igualmente de um apoio forte
do Estado. Para demonstrar que a garantia ndo tem ne-
nhuma influéncia sobre a notagdo seria necessdrio de-
monstrar que a Poste Italiane e a La Poste se encontra-
vam numa situagio estritamente compardvel no que se
refere aos diferentes elementos tidos em conta para esti-
mar o grau de apoio do Estado e que a tnica diferenga
entre as duas entidades era a existéncia de uma garantia
em beneficio da La Poste. Ou seja, para que a compara-
cdo faca sentido, é necessirio estabelecer que existia
igualdade de circunstincias, o que ndo foi feito pelas
autoridades francesas.
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(287) Além disso, mesmo que as autoridades francesas tivessem que tenha havido evolugio do estatuto da empresa. As
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demonstrado que as situagdes da Poste Italiane e da La
Poste sdo estritamente compardveis, a excepgdo da exis-
téncia de uma garantia em beneficio dos Correios fran-
ceses (0 que ndo foi demonstrado), observe-se que, de
qualquer modo, a S &P faz uma apreciacio diferente
do grau de apoio prestado pelo Estado italiano e pelo
Estado francés aos respectivos Correios. Efectivamente, a
S & P considera que o apoio potencial do Estado italiano
a Poste Italiane é «forte», ao passo que o apoio do Estado
francés a La Poste é «extremamente forte» (13%). A Comis-
sdo ndo exclui que essa diferenca de apreciagdo traduza a
influéncia da garantia, cuja existéncia foi recordada pela
S & P na mesma nota, imediatamente a seguir a afirma-
¢do de que a La Poste beneficia de um apoio extrema-
mente forte (13%). De qualquer modo, ndo é possivel ex-
trair conclusdes sobre as razdes pelas quais a Poste Ita-
liane foi classificada a dada altura na mesma categoria
que a La Poste. Efectivamente, por um lado o presente
procedimento ndo incide sobre essas razdes. Por outro
lado, a multiplicidade dos elementos que as agéncias de
notacdo devem ter em conta na avaliagdio nio permite
extrair conclusdes sobre o efeito especifico na notagdo de
uma garantia estatutdria em ultima instancia.

— Argumentos das autoridades francesas extraidos das
notagdes de empresas da esfera privada

As autoridades francesas recordam que «abundam na esfera
privada os casos em que a notacdo de uma filial estd ligada a
da empresa-mde», concluindo que esse tipo de abordagem
ndo constitui uma particularidade do estatuto publico.

A Comissdo ndo contesta que a notagdio de uma filial
pode estar ligada a da sua empresa-mde, inclusive no
sector privado e, nomeadamente, ao grau de apoio que,
segundo se estima, a empresa-mde estard disposta a pres-
tar a sua filial e que se poderd manifestar sob a forma de
compromissos de garantia assumidos pela primeira. Este
argumento ndo pode sendo confirmar a anilise da Co-
missdo. Efectivamente, é ilustrativo do estatuto de esta-
belecimento ptblico, assim como da garantia que decorre
desse estatuto, constituindo um elemento demonstrativo
do apoio do Estado que foi tido em conta pelas agéncias
na notagdo da La Poste.

— Argumentos das autoridades francesas extraidos da
notacdo da La Poste

As autoridades francesas sublinham igualmente que em
2005 a notacdo da La Poste foi revista no sentido da
baixa pela S & P para AA, com perspectiva estavel, sem
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autoridades francesas concluem que a notagio da La
Poste ndo é consequéncia do seu estatuto (14%). As auto-
ridades francesas sublinham igualmente que na nota da
S &P de 3 de Abril de 2007 sobre a La Poste os dois
elementos referidos pela S & P em apoio da nota¢do sio
a importancia econdémica das missdes de servico publico
e o «trong shareholding backing», e ndo o estatuto ('1).

Tal como foi referido mais atrds, a Comissdo reconhece
que a existéncia de uma garantia ndo é o tnico elemento
tido em conta pelas agéncias de notacdo quando avaliam
o grau de apoio que as autoridades publicas estdo dis-
postas a prestar a uma empresa em dificuldades.
Apoiando-se no estudo da S &P sobre a influéncia do
apoio do Governo nas notagdes dos operadores
postais (14?), a Comissdo demonstrou, contudo, que a
existéncia de uma garantia ¢ tida em conta pelas agéncias
de notagdo como um elemento essencial do apoio pres-
tado pelo Estado a La Poste.

No que se refere a este ponto, a Comissdo contesta a
andlise das autoridades francesas segundo a qual o «strong
shareholding backing» referido pela S & P na sua nota de
3 de Abril de 2007 seria distinto da questdo do estatuto
ptblico e da garantia. Efectivamente, decorre do estudo
sobre a influéncia do apoio do Estado na notacdo dos
operadores postais que o estatuto e a garantia sio sem
davida elementos essenciais de avaliacio do apoio pres-
tado pelo Estado a La Poste.

A Comissdo contesta igualmente a interpretagio da nota
de Abril de 2007 feita pelas autoridades francesas, se-
gundo a qual a S & P optou por uma metodologia «top-
-down» exclusivamente com base na sua hipdtese de que, a
médio prazo, o Estado continuaria a ser accionista a
100 % da La Poste, e ndo com base no estatuto de direito
ptiblico da La Poste e na garantia associada a esse esta-
tuto. A Comissdo recorda que uma «provavel alteracio
futura da sua estrutura de capital»> que, nas palavras da
S & P, provocaria uma perda do estatuto de estabeleci-
mento publico e da garantia associada a esse estatuto, é
tida explicitamente em conta pela S &P na sua nota-
¢do (3). E pois evidente que, na opinido da S&P, o
importante ndo é s6 a alteracdo da estrutura de capital,
mas também as implicacdes dessa alteracdo (perda do
estatuto publico e da garantia); a alteragdo da estrutura
de capital constituiria o passo mais decisivo da evolugdo
da La Poste no sentido de uma autonomia crescente em
relagdo ao Estado.
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3. Condigdes de crédito obtidas efectivamente pela La Poste

As autoridades francesas alegam que o antncio da Co-
missdo sobre a existéncia da garantia e a sua eminente e
consequente supressio ndo afectaram as condigdes de
financiamento da La Poste. Efectivamente, por ocasido
da emissdo de um empréstimo obrigacionista, em Outu-
bro de 2006, imediatamente depois de a Comissdo ter
emitido a sua recomendagdo de medidas tteis, a La Poste
obteve um spread sobre o mid swap (***) de 12 pontos
base para a emissdo a 15 anos e de 4 pontos base para a
emissdo a 7 anos. Ora, a emissao obrigacionista anterior,
realizada em 2004 e constituida por obrigagdes a 15
anos, obtivera um spread sobre o mid swap de 8 pontos
base. As autoridades francesas concluem que as condi-
¢Oes de financiamento da La Poste ndo se baseiam na
existéncia de uma garantia, de direito ou de facto.

A Comissdo considera que a conclusdo das autoridades
francesas segundo a qual a recomendagio da Comissio
ndo afectou as condi¢des de financiamento é infundada,
pois, pelo contrario, verificou-se uma deterioragdo do
spread, que passou de 8 para 12 pontos.

Por outro lado, mesmo na hipétese em que o spread se
tivesse reduzido, o que ndo é o caso, a Comissio tem
davidas no que se refere as conclusdes que poderiam ser
extraidas sobre a influéncia da recomendacdo da Comis-
sdo nos custos de financiamento da La Poste, pois foram
tidos igualmente em conta pelos investidores muitos ou-
tros elementos, tais como, por exemplo, a estrutura fi-
nanceira da La Poste, que pode ter evoluido entre 2004 e
2006.

Além disso, mesmo que as condi¢des de financiamento
antes e depois da recomendacio da Comissdo tivessem
sido idénticas ou que a diferenca ndo fosse significativa,
nem por isso seria provado que a garantia ndo influencia
as condi¢des de crédito. Efectivamente, a data da emissio
referida pelas autoridades francesas, a garantia de que a
La Poste beneficiava era classificada como um auxilio
existente, portanto era vélida e abrangia as emissdes. A
garantia s6 passa a ser um auxilio ilegal, se for caso disso,
a partir da data fixada pela presente decisio para a sua
supressdo.

Finalmente, uma vez que demonstrou ji que a garantia
decorrente do estatuto da La Poste é susceptivel de pro-
porcionar uma vantagem a esta tltima, devido a influén-
cia positiva sobre a notacdo da empresa, a Comissio
considera que ndo ¢é obrigada a demonstrar os efeitos
concretos que essa garantia teve no passado. Efectiva-
mente, um principio constante do regime dos auxilios
estatais é o de que a Comissdo ndo ¢ obrigada a demons-
trar o efeito real das medidas nacionais, porque isso
levaria a beneficiar os Estados-Membros que concedem
auxilios em violagdo do dever de notificacio em detri-
mento daqueles que notificam os auxilios ('4°). Efectiva-
mente, um Estado-Membro que notificasse uma garantia
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ilimitada seria proibido de aplicar essa medida apenas
devido aos seus efeitos potenciais, ao passo que um Es-
tado que a ndo tivesse notificado poderia defender-se
demonstrando que, concretamente, a garantia ndo tinha
proporcionado vantagens ao seu beneficidrio. Por outro
lado, tal como se verifica em relacdo as novas medidas, a
Comissio deve avaliar a compatibilidade das medidas
existentes com as regras do Tratado no futuro, mas
ndo tem necessariamente de demonstrar que, no passado,
a medida produziu efeitos incompativeis com o
Tratado (1#%). Além do mais, a Comissdo ndo pode orde-
nar a recuperagdo das vantagens que possam ter sido jd
proporcionadas por um auxilio existente. Por consequén-
cia, também ndo ¢é indispensdvel uma demonstracio dos
efeitos concretos da garantia para as condi¢des de cré-
dito.

b) Tendo em conta o cardcter ilimitado da garantia,
ndo é possivel calcular 0 montante do prémio de
mercado que a La Poste deveria pagar ao Estado,
0 que torna inaplicivel o mecanismo de restitui-
¢do proposto pelas autoridades francesas

Com base no que precede, a Comissdo conclui que a
garantia de que beneficia a La Poste ¢ ilimitada no que
respeita a duragdo, ao montante e ao ambito e ndo é
remunerada. Além disso, abrange simultaneamente as ac-
tividades do servi¢o postal universal e as actividades con-
correnciais. A Comissdo considera que, tendo em conta o
cardcter ilimitado da garantia estatal a favor da La Poste e
em conformidade com a pritica deciséria da
Comissdo ('#), ndo é possivel calcular o montante do
prémio de mercado que a La Poste deveria pagar ao
Estado pela concessdo desta garantia ilimitada. Efectiva-
mente, no caso de todas as garantias o auxilio é conce-
dido aquando da atribui¢do da garantia. Ora, no caso de
uma garantia ilimitada, que pode abranger potencial-
mente todas as dividas da empresa e por um periodo
indeterminado, é impossivel determinar antecipadamente
o montante do auxilio concedido aquando da atribui¢io
da garantia e, portanto, calcular um prémio de mercado
adequado (*%), o que torna inaplicavel o mecanismo de
restitui¢do proposto pelas autoridades francesas.

¢) As condicdes de crédito mais favoriveis obtidas
pela La Poste gragas a garantia implicita do Estado
constituem uma vantagem selectiva

A vantagem ¢ selectiva, uma vez que os concorrentes da
La Poste ndo beneficiam da mesma vantagem: efectiva-
mente, os concorrentes da La Poste estdo sujeitos aos
procedimentos de recuperagdo e liquidacdo judicial, ndo
beneficiando da garantia estatal ilimitada associada ao
estatuto de estabelecimento publico.
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4.1.3. FALSEAMENTO DA CONCORRENCIA E ALTERACAO
DAS TROCAS COMERCIAIS

A medida examinada ¢ susceptivel de estar na origem de
uma redugdo dos custos de funcionamento da La Poste, o
que teria por efeito favorecer a La Poste e, portanto,
falsear a concorréncia, na acepcio do artigo 107.°,
n.° 1, do TFUE. Além disso, atendendo a que em sectores
em que a La Poste exerce a sua actividade, nomeada-
mente a distribui¢io de encomendas, de publicidade
ndo enderecada e dos envios postais cuja distribui¢do
ndo estd reservada a La Poste, se regista j4 uma grande
abertura as trocas comerciais intracomunitdrias, essas me-
didas poderdo ter um impacto desfavordvel para as em-
presas que exercem ou desejam exercer uma actividade
econémica semelhante em Franca. Observe-se a este res-
peito que, em aplicag¢do da Directiva 97/67/CE do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 15 de Dezembro de
1997, relativa as regras comuns para o desenvolvimento
do mercado interno dos servi¢os postais comunitarios e a
melhoria da qualidade de servico, tal como alterada pelas
Directivas 2002/39/CE e 2008/6/CE ('*%) (a seguir desig-
nada «a directiva postal»), todos os servigos postais devem
ser abertos a concorréncia em Franca o mais tardar até
1 de Janeiro de 2011. Nestas condigdes, a existéncia de
uma garantia ilimitada do Estado a favor da La Poste ¢
susceptivel de falsear a concorréncia e de afectar as trocas
comerciais, na acep¢do do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE.

4.1.4. CONCLUSAO QUANTO A NATUREZA DE AUXILIO
DA MEDIDA

A garantia concedida pelo Estado a favor da La Poste por
forca do seu estatuto de estabelecimento publico implica
assim uma transferéncia de recursos estatais imputavel ao
Estado e falseia ou ameaca falsear a concorréncia e as
trocas comerciais entre os Estados-Membros, favorecendo
a La Poste. A Comissdo conclui que esta garantia cons-
titui um auxilio estatal na acep¢do do artigo 107.°, n.° 1,
do TFUE.

4.2. COMPATIBILIDADE

Dado que a medida examinada recai no ambito de apli-
cagdo do artigo 107.%, n.° 1, do TFUE, é necessério ana-
lisar se esta medida pode ser declarada compativel pela
Comissdo, a titulo das derrogagdes previstas nos artigos
107.°, n.% 2 e 3, e 106.°, n.° 2, do TFUE.

A garantia estatal ilimitada a favor da La Poste ndo pa-
rece preencher nenhuma das condicdes de aplicacio das
derrogacdes previstas no artigo 107.°, n.° 2, do TFUE,
dado que a medida examinada ndo se destina a realizar
nenhum dos objectivos previstos nestas derrogagdes.

A titulo do artigo 107.°, n.° 3, alinea a), do TFUE, podem
ser considerados compativeis com o mercado interno os
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auxilios destinados a promover o desenvolvimento eco-
némico de regides em que o nivel de vida seja anormal-
mente baixo ou em que exista grave situacdo de subem-
prego. Dado que a garantia estatal ilimitada a favor da La
Poste é uma medida individual, concedida de forma dis-
criciondria, que ndo tem nenhum objectivo regional, é
ilimitada no tempo, ndo estd associada a nenhum inves-
timento e ndo é degressiva, ndo se aplica a derrogacio
prevista no 107.%, n.° 3, alinea a), do TFUE.

No que se prende com as derrogagbes previstas no
artigo 107.°, n.° 3, alineas b) e d), do TFUE, o auxilio
em questdo ndo se destina a fomentar a realizacio de um
projecto importante de interesse europeu comum, ou a
sanar uma perturbagio grave da economia francesa. A
garantia estatal ilimitada a favor da La Poste também se
ndo destina a promover a cultura e a conservagio do
patriménio.

A derrogagio prevista no artigo 107.°, n.° 3, alinea c), do
TFUE dispde que podem ser considerados compativeis
com o mercado interno os auxilios destinados a facilitar
o desenvolvimento de certas actividades ou regides eco-
némicas, quando ndo alterem as condigdes das trocas
comerciais de maneira que contrariem o interesse co-
mum. A garantia estatal ilimitada a favor da La Poste
ndo diz respeito a um investimento ou a criagio de
emprego, constituindo, por consequéncia, um auxilio
operacional e incondicional. Em conformidade com a
sua prdtica decisoria, a Comissio ndo pode considerar
que este auxilio se destina a facilitar o desenvolvimento
de certas actividades ou regides econdmicas

Finalmente, a garantia estatal ilimitada a favor da La
Poste ndo pode ser considerada compativel com base
no artigo 106.°, n.° 2, do TFUE. Esta derrogacio prevé
que as empresas encarregadas da gestdo de servigos de
interesse econémico geral ou que tenham a natureza de
monopdlio fiscal ficam submetidas ao disposto nos Tra-
tados, designadamente as regras de concorréncia, na me-
dida em que a aplicacdo destas regras ndo constitua obs-
ticulo ao cumprimento, de direito ou de facto, da missdo
particular que lhes foi confiada. O desenvolvimento das
trocas comerciais ndo deve ser afectado de maneira que
contrarie os interesses da Unido.

A legislagdo francesa confiou a La Poste obrigagdes de
servico ptiblico. A este titulo, o operador postal poderia
receber uma compensacio financeira ou usufruir de cer-
tas prerrogativas, em derrogacio de certas regras de di-
reito geralmente aplicaveis. Contudo, tais medidas finan-
ceiras ou prerrogativas devem limitar-se ao necessirio
para compensar os custos adicionais incorridos pela La
Poste a titulo das obrigagdes de servico publico.
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(310) O Enquadramento comunitdrio dos auxilios estatais sob a presa, enquanto tal. A Comissdo apenas considera pro-

(311)

(312)

(313)

(314)

(315)

(316)

forma de compensagio de servico publico define as con-
di¢des em que a Comissdo considera essa compensagio
compativel com o artigo 106.°, n.° 2, do TFUE. Nomea-
damente, a compensacio paga nio pode ultrapassar o
que é necessdrio para cobrir total ou parcialmente os
custos ocasionados pelo cumprimento das obrigacdes
de servico publico, tendo em conta as receitas obtidas,
assim como um lucro razodvel.

No caso em apreco, essa andlise pressuporia uma avalia-
¢do de mercado da garantia estatal ilimitada a favor da La
Poste, a fim de verificar se o seu valor ndo ¢ superior aos
custos liquidos de prestagdo do servico postal universal.
Ora tendo em conta o facto de que esta garantia ¢ ilimi-
tada, ¢ impossivel efectuar essa andlise, o que exclui a
aplicagdo da derrogagdo prevista no artigo 106.°, n.° 2,
do TFUE.

Além disso, mesmo que essa avaliagdo fosse possivel, a
garantia apenas poderia beneficiar as actividades abrangi-
das pela missdo de «servico postal universal». Ora, a ga-
rantia estatal ilimitada, na sua forma actual, abrange to-
das as actividades da La Poste, incluindo as que se ndo
incluem na missdo de «servigo postal universal».

A Comissdo é de opinido que o desenvolvimento das
trocas comerciais é assim afectado de maneira que con-
traria os interesses da Unido.

Além disso, a Franga ndo invocou elementos que de-
monstrassem a compatibilidade da medida com os arti-
gos 107.°, n.° 2 e 3, ou 106.%, n.° 2, do TFUE, limi-
tando-se a contestar a existéncia da garantia. Por conse-
guinte, ndo demonstrou a compatibilidade do auxilio,
quando em aplicacdo da jurisprudéncia lhe compete o
6nus da prova.

Em suma, a medida em causa, mesmo que seja alterada
de acordo com as propostas francesas relativas a clarifi-
cagdo do decreto de aplicagdo da lei de 1980 e a inser¢do
de uma cldusula limitativa nos contratos da La Poste que
impliquem um crédito, constitui um auxilio estatal exis-
tente, na acepc¢do do artigo 1.° alinea b), do Regula-
mento (CE) n.° 659/1999 ¢, em conformidade com a
prética deciséria da Comissdo em matéria de garantias
estatais ilimitadas concedidas a empresas que exercem
actividades econémicas (°%), este auxilio ndo preenche
nenhuma das condi¢des de aplicacdo das derrogacdes
previstas pelo TFUE. Por consequéncia, a garantia estatal
ilimitada referida supra é incompativel com o mercado
interno.

4.3. NEUTRALIDADE NO QUE RESPEITA AO REGIME DE
PROPRIEDADE

Nesta conclusdo, a Comissdo ndo pde de modo nenhum
em causa a propriedade estatal da La Poste nem contesta
o estatuto de pessoa colectiva de direito pablico da em-

(317)

(318)

(319)

(320)

(321)

blemdtica a garantia que, no estado actual do direito
francés, decorre desse estatuto da La Poste.

Nos termos do artigo 345.° do TFUE, a Unido é neutra
no que respeita ao regime de propriedade nos Estados-
-Membros e nenhuma disposi¢do do Tratado obsta a que
o Estado detenha empresas (na totalidade ou em parte).
Assim sendo, as regras de concorréncia devem aplicar-se
da mesma forma as empresas privadas e as empresas
publicas. Nenhum desses dois tipos de empresas pode
ser beneficiado ou prejudicado pela aplicacdo dessas re-
gras. No caso em aprego, a garantia ndo resulta da pro-
priedade, mas sim do estatuto juridico da empresa. Os
Estados-Membros sdo livres de escolher a forma juridica
das empresas, mas essa escolha deve respeitar as regras
de concorréncia do Tratado. Nomeadamente, o simples
facto de a garantia estatal estar associada automatica-
mente a um estatuto juridico especifico ndo impede
que a referida garantia constitua um auxilio estatal nos
termos do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE, se estiverem
reunidas as condicdes aplicdveis (1°!). Esta conclusdo
ndo ¢é afectada pelo artigo 345.° do TFUE. Pelo contrério,
num cendrio concorrencial, o principio da neutralidade
implicard a supressdo de todas as vantagens injustificadas
em beneficio das empresas puablicas e em detrimento das
suas concorrentes privadas. A titulo de exemplo, a Co-
missdo adoptou uma abordagem idéntica no processo
relativo aos bancos pablicos na Alemanha (1°2), bem
como no processo relativo a EDF (1%3).

4.4. O PROJECTO DE LEI RELATIVO A LA POSTE E
AS ACTIVIDADES POSTAIS

Na sua carta de 31 de Julho de 2009, as autoridades
francesas comunicaram a Comissdo o projecto de lei
relativo a La Poste e as actividades postais, adoptado
pelo Conselho de Ministros em 29 de Julho de 2009,
que fixa a data de transformacdo da La Poste em socie-
dade an6nima em 1 de Janeiro de 2010.

Posteriormente, foi adoptada uma alteracdo a este pro-
jecto de lei adiando a data de transformacdo da La Poste
em sociedade an6énima para o més de Margo de 2010.

No seu artigo 1.°, segundo pardgrafo, o projecto de lei
alterado, que altera a Lei n.° 90-568 de 2 de Julho de
1990 relativa a organizagdo do servico publico da La
Poste e France Telecom, estabelece que: «A pessoa colectiva
de direito puiblico La Poste ¢ transformada a partir de 1 de
Marco de 2010 numa sociedade anénima denominada La
Poste [...]».

As autoridades francesas especificaram que a transforma-
¢do da La Poste em sociedade andnima teria por efeito
sujeitd-la ao direito comum aplicdvel as empresas em
recuperagdo ou liquidacdo judicial.
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(322)

(323)

A Comissdo concorda com o facto de a transformacio
efectiva da La Poste em sociedade anénima prevista no
projecto de lei transmitido pelas autoridades francesas
suprimir, consequentemente, a garantia ilimitada de que
a empresa beneficia. A Comissio considera que esta
transformacgdo constitui uma medida adequada para eli-
minar, em conformidade com o direito comunitario, o
auxilio estatal de que beneficia actualmente a La Poste.

A adopcdo do projecto de lei pelo Parlamento estd pre-
vista para o més de Janeiro de 2010. Em 4 de Outubro
de 2006, em conformidade com o artigo 18.° do regu-
lamento processual, a Comissdo solicitara a supressdo da
garantia ilimitada o mais tardar até 31 de Dezembro de
2008. Considerando, porém, as circunstancias em causa e
o facto de que as conversacdes com as autoridades fran-
cesas se prolongaram até ao més de Outubro de 2009,
bem como o tempo necessdrio para aprovar os actos
juridicos que pordo termo a esta garantia, a Comissao
considera que ¢ razoavel solicitar as autoridades francesas
que suprimam efectivamente a garantia ilimitada o mais
tardar até 31 de Marco de 2010,

ADOPTOU A SEGUINTE DECISAO:

Artigo 1.°

A garantia ilimitada concedida pela Franga a La Poste constitui
um auxilio estatal incompativel com o mercado interno. A
Franca suprimird este auxilio o mais tardar até 31 de Marco
de 2010.

Artigo 2.°

A Comissdo considera que a transformacdo efectiva da La Poste
em sociedade anénima suprimird a garantia ilimitada de que
esta beneficia. A supressdo efectiva desta garantia ilimitada o
mais tardar até 31 de Mar¢o de 2010 constitui uma medida
adequada para suprimir, em conformidade com o Direito da
Unido, o auxilio estatal referido no artigo 1.°

Artigo 3.°

A Franga comunicard a Comissdo, num prazo de dois meses a
contar da data de notificagdo da presente decisdo, uma descri¢do
pormenorizada das medidas jd adoptadas e previstas para dar
cumprimento a presente decisdo.

Artigo 4.°

A Republica Francesa é a destinatdria da presente decisdo.

Feito em Bruxelas, em 26 de Janeiro de 2010.

Pela Comissdo
Neelie KROES
Membro da Comissdo
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(") Com efeitos a partir de 1 de Dezembro de 2009, os artigos 87.° e 88.° do Tratado CE passaram a ser os artigos
107.° e 108.°, respectivamente, do TFUE; as duas séries de disposicdes sdo idénticas em termos de substincia. Para
efeitos da presente decisdo, deve considerar-se que as referéncias aos artigos 107.° e 108.° do TFUE sido feitas,
quando apropriado, para os artigos 87.° ¢ 88.° do Tratado CE.

() JO C 135 de 3.6.2008, p. 7.

(%) Processo N 531/05, Medidas ligadas a criacdo e ao funcionamento do Banco Postal (JO C 21 de 28.1.2006, p. 2).

(4 JO L 83 de 27.3.1999, p. 1-9.

(°) Dado que a classificacdo de auxilio existente foi jd justificada nos considerandos 93 a 97 da decisdo de dar inicio ao
procedimento formal de investigagdo do auxilio (ver nota de rodapé 2) e que a Comissdo ndo recebeu nenhuma
observacdo no que se refere a este ponto, a Comissdo ndo aborda novamente esta questdo, limitando-se simples-
mente a confirmar a avaliagdo preliminar efectuada na referida decisdo.

(°) JORF de 17 de Julho de 1980, p. 1799.

(’) JORF de 14 de Maio de 1981.

(%) Ver nota de rodapé 2.

(%) JORF de 8 de Julho de 1990.

(') Em Franca, além dos poderes publicos como o Estado e as autarquias locais, existem duas categorias principais de
pessoas colectivas: os estabelecimentos ptblicos (Etablissements Publics) e os grupos de interesse publico (Groupes
d'Intérét Public), instituidos pela Lei n.° 82-610 de 15 de Julho de 1982. Na categoria dos estabelecimentos publicos,
pode estabelecer-se uma distingdo entre os estabelecimentos ptblicos de cardcter administrativo (EPA), que desem-
penham as fungdes tradicionais da administracdo, e os estabelecimentos publicos de cardcter industrial e comercial
(EPIC), que exercem actividades de cardcter econdmico.

—
=

O Tribunal de Cassacdo aceitou o principio estabelecido por um acérdio de 22 de Outubro de 1998 do Tribunal de
Recurso de Douai que equiparava a La Poste a um estabelecimento publico de cardcter industrial e comercial.

(12

Num relatério de 2003 do Senado francés, a Comissio dos Assuntos Econdmicos sublinha que: «Como ¢ sabido, a
empresa-mde da La Poste, apds a reforma de 1990, dispbe de um estatuto semelhante ao de um estabelecimento ptiblico
industrial e comercial».

(13

Ver, nomeadamente, o acérddo do Tribunal de Cassacio de 21 de Dezembro de 1987 (primeira secgio civel).

(14

JORF de 26 de Janeiro de 1985, p. 1097.

(15

Cour administrative d'appel, Paris, 15 de Fevereiro de 1991, JCP E1991, pan. 742; Cour de Cassation, Soc. 6, Novembro
de 1991, JCP E1992, pan. 85, Bull. V n.° 476.

—
<=

Trata-se dos prazos referidos no n.° 3 do artigo 3.°-1 do referido decreto.

(17

O artigo 10.° do Decreto n.° 2008-479 estipula que «quando a notificagdo de incumprimento ndo tiver produzido efeito
uma vez findo estes prazos, o representante do Estado ou a autoridade de tutela procede a inscrigdo da despesa no orgamento do
organismo ou do estabelecimento piiblico em situagdo de incumprimento. Libertard, se for caso disso, os recursos necessdrios, quer
através da redugdo das dotaces afectadas a outras despesas e ainda ndo utilizadas, quer mediante o aumento dos recursos. Se no
prazo de oito dias apds a notificagdo da inscrigdo do crédito o organismo ou o estabelecimento ptiblico ndo tiver concedido a
autorizagdo de pagamento do montante devido, o representante do Estado ou a autoridade de tutela concede autorizagdo
automdtica de pagamento no prazo de um més».
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(*%) JORF de 20 de Fevereiro de 1990.
(%) Bulletin officiel de la comptabilité publique. NOR: BUD R 02 00060 J.

(%% Ver capitulo 3 da Norma Contabilistica n.° 02-060-M95 de 18 de Julho de 2002 relativa a regulamentacio
financeira e contabilistica dos estabelecimentos ptiblicos nacionais de cardcter industrial e comercial, Bulletin officiel
de la comptabilité publique.

(®') Ver parte IV, B: «Quelles dispositions juridiques prévoir?», p. 21.

(*) A ERAP, criada em 1965, é um EPIC cujo objecto social é a tomada de participagdes em empresas dos sectores da
energia, farmacéutico e das telecomunicagdes, a pedido do Estado.

er artigo «Fitch attribue la note préliminaire au programme aranti de e by, que
%) Ver artigo «Fitch attribue 1 préliminaire AAA au prog EMTN garanti de EUR 10 MD de ERAP», q
pode ser consultado no sitio Internet da ERAP: www.erap.fr/pdf/CP_Fitch_Ratings_fr.pdf

24) Ver artigo «<Moody’s attribue la notation Aaa au programme d’EMTN de I'ERAP portant sur 10 milliards d’euros», que
g y prog p q
pode ser consultado no sitio Internet da ERAP: www.erap.fr/pdf/CP_Fitch_Ratings_fr.pdf

(**) Em aplicagdo ao artigo 15.° da Lei n.° 90-568 de 2 de Julho de 1990, a contabilidade da La Poste obedece as regras
aplicaveis as empresas comerciais.

(%6) Ver artigo «Fitch attribue la note préliminaire AAA au programme EMTN garanti de EUR 10 MD de ERAP».

(*7) Ver, nomeadamente, as cartas das autoridades francesas de 24 de Abril de 2006, 6 de Dezembro de 2006, 16 de
Janeiro de 2007, 1 de Fevereiro de 2007 ¢ 19 de Margo de 2007.

(*%) Ver parte IIl da carta das autoridades francesas de 23 de Janeiro de 2008.

(*%) Conselho de Estado, 1 de Abril de 1938, Société de I'hotel d’Albe, Colectanea do Conselho de Estado, p. 341. Ver
considerando 33 da decisdo de inicio do procedimento.

(*%) Conselho de Estado, 10 de Novembro de 1999, Société de gestion du port de Campoloro, Colectanea do Conselho de
Estado, p. 348; Conselho de Estado, 18 de Novembro de 2005, Société de gestion du port de Campoloro, Colectanea do
Conselho de Estado, p. 515. Ver considerando 34 da decisdo de inicio do procedimento.

(*') JORF, n.° 177 de 2 de Agosto de 2001, p. 12480.

(*3) Ver parte Il B da nota transmitida pelas autoridades francesas em 23 de Janeiro de 2008 e as observagdes
transmitidas pelas autoridades francesas em 27 de Outubro de 2009.

(**) Ver nota das autoridades francesas transmitida em 27 de Outubro de 2009.

(** D. Labetoulle, «La responsabilité des AAI dotées de la personnalité juridique: coup darrét a l'idée de “garantie de
I'Etat™, em RJEP/CJEG n.° 635, Outubro de 2006.

(®%) Ver parte IV da carta das autoridades francesas de 23 de Janeiro de 2008.
(*6) Ver ponto 78 da carta das autoridades francesas de 23 de Janeiro de 2008.

(*’) P. Bon, «Le Préfet face a I'inexécution par une collectivité territoriale d’'un jugement la condamnant pécuniairement,
em RFDA — Margo Abril de 2006, p. 341. C. Landais e F. Lenica, «<Le pouvoir de substitution du préfet en cas
d'inexécution de la chose jugée par les collectivités territoriales», em AJDA, 23 de Janeiro de 2006, p. 137.

(*%) Conselho de Estado, 10 de Novembro de 1999, Société de gestion du port de Campoloro, acima citado.
(*%) Conselho de Estado, 18 de Novembro de 2005, Société de gestion du port de Campoloro, acima citado.

(*9) Conselho de Estado, 30 de Novembro de 1923, Colectinea p. 789.
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(*) Foram omitidas partes deste texto, a fim de garantir que ndo sejam divulgadas informagdes confidenciais. Essas

*

*

(s

(49

(50

partes sdo indicadas por uma sucessio de pontos entre parénteses rectos, seguidos de asterisco.

Comunicagdo da Comissdo relativa a aplicacdo dos artigos 87.° ¢ 88.° do Tratado CE aos auxilios estatais sob forma
de garantias (JO C 71 de 11.3.2000, p. 14).

Segundo as autoridades franceses, o respeito por estes critérios é suficiente, mas ndo necessdrio para excluir a
existéncia de qualquer vantagem. Nomeadamente, seria contraditorio considerar que a alegada existéncia de uma
dtvida em relacdo ao procedimento aplicdvel em caso de insolvéncia se pudesse traduzir em melhores condi¢des de
financiamento.

Artigo L. 643-11 do Cédigo Comercial.

«Category 1: equalization of ratings with those of the state owner. This first category includes those entities [...], generally loss
making or with poor financial profiles, and extremely unlikely to be privatized [...] given the nature of their activity, as well as
their home country’s economic, social and political environment. None of the postal companies currently rated by Standard &
Poor’s falls into this category [...].»

«Category 2: notching down with respect to the state owner’s rating. [...] La Poste and Poste Italiane currently fall within this
category.»

«Category 3: notching up from the postal entity’s stand-alone rating. [...] The entity’s postal activities are still a key public
service, but the clear aim of the entity is to achieve a high level of operational and financial independence, either through
privatization or commercial autonomy (state ownership, but independent management) [...].

«Standard & Poor’s Ratings Services lowered its counterparty credit [...] ratings on French issuer AGF [...] to “A” from “A+”
[...], following a review of AGF's parent, the Munich-based Allianz group (AA—/Negative/A—1+). [...]The downgrade of
AGF, the holding company, is not specific to any issues within the French franchise and generally reflects the Allianz group’s
financial leverage and fixed-charge coverage, which are increasingly aggressive relative to the group’s ratings and are a result of
the group’s weakened consolidated capital base and reduced earnings.»

«the ratings also take into account the unchallenged status of both it and its parent, Germany-based Volkswagen Financial
Services AG (VWES), as core and captive finance entities to VW» e «the ratings on VW Bank could moderately diverge
(generally not more than one notch) from the ratings on VW or VWES; currently only its outlook differs.»

«the ratings on Germany-based Volkswagen Financial Services AG (VWES) are based on its unchallenged status as a core
subsidiary of German automaker Volkswagen AG (VW; A—[Negative/A=2) and reflect its strategic importance for and close
operational integration into its parent.»

«a notagdo de uma empresa que beneficia de um forte apoio do Estado [...] pode baixar duas categorias, na medida em que as
ligagdes financeiras entre a referida empresa e o Estado podem evoluir, a médio ou longo prazo».

Da mesma forma, segundo as autoridades francesas o «forte apoio do Estado» referido pela Comissdo no conside-
rando 84 da decisdo de inicio do procedimento ndo estd relacionado com o estatuto da empresa ou com qualquer
mecanismo de garantia, mas refere-se antes a decisdes como a criacio da La Banque Postale ou a reforma do
financiamento das pensdes, que procuram criar a La Poste condi¢des que The permitam desenvolver-se em condigdes
de igualdade com os seus concorrentes e «at arm’s length» em relagdo ao Estado. Contudo, algumas dessas medidas
constituem em si mesmas auxilios estatais de montante considerdvel (ver, nomeadamente, a Decisdo da Comissdo de
10 de Dezembro de 2007 relativa aos auxilios estatais concedidos pela Franca com vista a reforma das modalidades
de financiamento das pensdes dos funciondrios publicos destacados junto da La Poste). Por consequéncia, ndo
podem constituir indicios do interesse do Estado pelo desenvolvimento da La Poste em condigdes «at arm’s length.
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(*?) «A change in the group’s ownership structure would lead Standard & Poor’s to shift to a bottom-up rating approach, focusing
more on LP’s stand-alone business and financial profiles. This rating approach may not necessarily translate into rating changes
given the expected improvement in LP’s stand-alone situation in the coming years.»

(53

«The ratings could come under pressure if the group significantly underperforms its operational and financial trajectory at the
dawn of full postal deregulation, or if an ownership changes occur sooner than we expect».

(**) «The EC recently recommended that the French government end this guarantee by year-end 2008, which they believe provides LP
with more favorable financing conditions than its competitors in a market in the process of being liberalized.»
(*%) «The ratings on La Poste were unaffected by this recommendation since we consider that a change in La Poste’s status would not

necessarily reflect a decrease in the strong state support that underpins LP’s ratings and that has been reaffirmed by recent
government decisions.»

(*%) Segundo as autoridades francesas, o spread sobre o «mid swap» foi de 12 pontos base para a emissdo a 15 anos (ou
seja, 33 pontos base sobre a OAT) e de 4 pontos base para a emissdo a cinco anos. A titulo de comparagdo, as
autoridades francesas informam que a emissdo obrigacionista anterior, realizada em 2004, consistia em obrigacdes a
15 anos, no montante total de 580 milhdes de EUR, com um spread de 8 pontos base sobre o «mid swap». O mid
swap € a mediana entre a taxa oferecida (offer) e proposta (bid) pelos bancos num determinado momento para as suas
trocas (tomadas e cedéncias de fundos) por maturidade, correspondendo a taxa fixa a qual um banco estd disposto a
trocar (emprestar ou pedir emprestado) dinheiro, recebendo em troca uma taxa varidvel, regra geral a Euribor a 6
meses. Esta taxa constitui a taxa de referéncia de mercado para as emissdes obrigacionistas, nomeadamente.

(57

Decreto n.° 81-501. Quando as autoridades francesas apresentaram a sua proposta, o decreto de aplicacdo era o
Decreto n.° 81-501 de 12 de Maio de 1981 adoptado para a aplicagdo da Lei de 16 de Julho de 1980 relativa as
sang¢des pecunidrias impostas em matéria administrativa e a execugdo das sentencas pelas pessoas colectivas de
direito ptblico e relativo a «sec¢do de relatérios e estudos» do Conselho de Estado.

(58

Conselho de Estado, 16 de Novembro de 1998, Sille: «Considerando, em primeiro lugar, que, como o decidiram os
primeiros juizes, pode ser invocada a responsabilidade dos poderes priblicos, mesmo sem falta, com fundamento no principio da
igualdade dos cidaddos face aos encargos publicos, caso seja tomada legalmente uma medida que tenha por efeito causar um
prejuizo especial e de uma certa gravidade, em detrimento de uma pessoa singular ou colectiva, no caso em apreco tal se ndo
verifica, pois o Sr. Sille, na sua qualidade de profissional do sector imobilidrio, ndo podia ignorar os riscos que a execugdo de um
programa imobilidrio como o que era projectado no caso em apreco acarretaria necessariamente, uma vez que para essa execugio
era necessdrio, nomeadamente, alterar as disposicdes do plano de ocupagdo dos solos e obter o acordo do Conselho Municipal,
pelo que o Sr. Sille deveria normalmente prever a eventualidade de que, face aos resultados negativos do inquérito ptiblico e a
hostilidade manifestada em relagio ao projecto, o municipio renunciasse ao projecto; tendo assumido esse risco em pleno
conhecimento de causa, ndo poderd argumentar validamente que sofrew um prejuizo anormal e que o municipio deve suportar
as consequéncias onerosas que para ele advém da rentincia ao projecto».

(59

2

Conselho de Estado, 10 de Julho de 1996, Meunier: «Considerando que a opgdo de instalar o estabelecimento comercial
nesse local e uma carta do presidente da Camara relativa a possibilidade de movimentos de terrenos apontavam para riscos de
instabilidade a que o seu estabelecimento estava exposto e que o interessado aceitara em pleno conhecimento de causa, o Tribunal
Administrativo emitiu uma apreciagdo soberana. Considerando que o prejuizo resultante de uma situacdo a que o interessado se
expusera conscientemente lhe ndo conferia o direito a reparagdo, o Tribunal ndo desrespeitou as regras que regem a respon-
sabilidade das entidades piiblicas».

(60

-

Ver, para mais pormenores, os considerandos 11 a 13 da decisdo de inicio do procedimento.

(61) JO C 155 de 20.6.2008, p. 10.

(62

=

Ver sec¢do 3.1.1.A da presente decisdo.

(¢3) Ver nota de rodapé 29.

&

N

Ver nota de rodapé 30.

(65

N

Ver considerando 110 da decisio do Conselho Constitucional n.° 2001-448 de 25 de Julho de 2001: «Considerando
que, uma vez que o artigo 61.°, com fundamento no artigo 34.° da Constituigdo, pode prever a obrigacdo de autorizar na lei do
orgamento, por um prazo de trés anos, todas as garantias concedidas pelo Estado, a fim de garantir a clareza dos seus
compromissos financeiros, a sangdo de uma eventual inexisténcia de autorizagdo ndo poderd ser a caducidade das garantias
em causa; que, efectivamente, uma tal consequéncia seria de natureza a comprometer a igualdade face aos encargos ptiblicos e,
em caso de violagdo de especial gravidade, de violar o direito de propriedade; que decorre, de resto, dos trabalhos parlamentares
que 0 artigo 61.° tem por objectivo assegurar que o Parlamento seja informado sobre as garantias concedidas pelo Estado, e ndo
tornar caducas as que, tendo sido concedidas no passado, ndo foram autorizadas dentro dos prazos previstos; que nestas
condices o artigo 61.° ndo é contrdrio a Constituigdo».

(%) Considerando citado na nota anterior.

=

(67

-

Acérdio do Tribunal de 26 de Junho de 2008, SIC/Comissdo, T-442/03, Colectanea 2008, p. II-1161, pontos
124-127). Ver também a comunicacdo relativa as garantias.
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(6%) Ver n.% 62 a 68 da nota das autoridades francesas de 23 de Janeiro de 2008.
(%%) Ver nota de rodapé 34.
(7% Secgdo 4.1.1.A, alinea b), 3.°) da presente decisdo.

(") Ver nota de rodapé n.° 39 da decisdo de inicio do procedimento. A nota ndo é publica, mas foi referida no relatério
de 1995.

(7?) Esta parte da nota foi divulgada publicamente pelos redactores do relatério de 1995 (p. 219).
(%) Nota das autoridades francesas transmitida & Comissio em 9 de Setembro de 2008.

(7% Ver ponto 5 do anexo a esta nota, em que sdo referidos actos diferentes como, por exemplo, «a carta ministerial ou
qualquer outra base».

(7%) Recorde-se que a decisio de encerramento por insuficiéncia de activos, sem sangdes, no termo de um processo de
liquidagdo judicial comporta a proibicdo de o credor reabrir o processo: portanto, perde definitivamente o seu
crédito.

(7%) Ver considerando 147 da presente decisdo.

(’7) A formulagdo dos textos aplicdveis, a Lei de 16 de Julho 1980, o Decreto de 20 de Maio de 2008 que substitui o
Decreto de 12 de Maio de 1981 e a circular de 16 de Outubro de 1989, foi recordada na secgdo da presente decisdo
relativa a descricio de medida.

(7%) Ver seccdo 3.1.1 B, alinea a), ponto 1, da presente decisdo, que se refere por sua vez a seccio IV, A, 1, p. 19-20, da
carta de 23 de Janeiro de 2008 das autoridades francesas

(7%) Efectivamente e como o sublinha a perita da Comissdo, na hipétese de os recursos do estabelecimento publico
serem insuficientes, as possibilidades de a autoridade de tutela resolver a situagdo sdo limitadas. Os recursos
necessdrios podem provir, antes de mais nada, de recursos existentes afectados a outras despesas e desafectados
para honrar a divida. Em seguida, podem provir da cessio de bens ou do aumento das tarifas, se esses processos
forem vidveis. O estabelecimento ptblico pode também contrair um empréstimo. Porém, se essas possibilidades ndo
forem vidveis, a Gnica solugdo que resta serd uma dotagdo do accionista Estado.

(®%) Na hipdtese em que ndo exista uma exigéncia de continuidade de servico publico.
(81) Relatério da perita, seccdo 1.2.A.2.°, p. 18.
(%2) Artigo L. 620.°-1 do Cédigo Comercial.

(®3) O artigo L. 640.°-1 do Cédigo Comercial estipula que «¢ instituido um procedimento de liquidagdo judicial a mover contra
todos os devedores referidos no artigo L. 640.°-2, em cessagdo de pagamentos e cuja recuperagdo ¢ manifestamente impossivel.

(®%) Os bens da La Poste foram desclassificados pela Lei de 11 de Dezembro de 2001, a chamada lei MURCEF. Contudo,
essa lei estipula que «quando as condigdes de cessdo ou de aquisicdo de um bem comprometem a boa execucio pela La Poste
das suas obrigacdes legislativas e regulamentares ou o cumprimento dos compromissos assumidos no dmbito do seu contrato de
plano [...], o Estado opde-se a cessdo ou a aquisicdo ou subordina a respectiva realizagdo a condigdo de que ndo prejudiquem a
boa execugdo das referidas obrigagdes».

(®%) As tarifas dos servigos do sector reservado sdo aprovadas pela ARCEP, a entidade reguladora postal. As tarifas do
servi¢o universal sdo reguladas pela ARCEP.

(%) Ver secgdo 4.1.1.A, alinea b), ponto 3, da presente decisdo.
(*7) Ver n. 112 e 113 da nota transmitida pelas autoridades francesas em 23 de Janeiro de 2008.

(%%) Ver secgdo 4.1.1.A., alinea b), ponto 3, da presente decisdo.
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Segundo a entidade reguladora francesa (ARCEP), a regulamentacdo abrange as actividades dos servicos postais, que
incluem a recolha, triagem, transporte e entrega dos envios de correspondéncia no ambito das distribui¢des
regulares. Sdo excluidos: a distribui¢do de publicidade ndo enderecada, a distribui¢do de encomendas ao domicilio
€ 0 transporte expresso.

Ver apresentagdo estratégica do projecto anual de desempenho.

Para informacOes mais pormenorizadas sobre a posi¢do das autoridades francesas, ver nomeadamente a seccdo
3.1.1.B., alinea a), ponto 2, da presente decisdo.

Tribunal Administrativo de Recurso, Lyon, 6 de Junho de 1996, Société fermiere de Campoloro, n.° 95LY00935.

P. Bon, citado na nota de rodapé 37.

Veja a nota de rodapé 37.

Veja a nota de rodapé 34.

N.° 57516/00.

Série A, n.° 37.

Ver nota transmitida em 27 de Outubro de 2009.

Conselho de Estado, 29 de Dezembro de 2004, Societé d’aménagement des coteaux de Saint-Blaine, n.° 257804: a
indemnizagdo pelas serviddes de utilidade publica é possivel quando o proprietdrio suporta um encargo especial e
exorbitante, desproporcionado em relagio ao objectivo de interesse geral prosseguido.

Tribunal Administrativo de Recurso, Bordéus, 14 de Outubro de 2003, M. ¢ Mme Claude X., n.° 99BX01530: a
interrupgdo da circulagdo automével em estradas municipais danificadas por um deslizamento de terras pode causar
um prejuizo anormal e especial ao proprietdrio que fica isolado. O juiz administrativo considera, nomeadamente,
que a duragdo do prejuizo (a circulagdo foi interrompida durante 7 meses, o tempo necessdrio para efectuar as
obras) confere a esse prejuizo um cardcter anormal e especial que vai além dos encargos que os dois utentes da via
publica deveriam normalmente suportar, devendo, portanto, ser objecto de indemnizagdo.

Tribunal Administrativo, Montpellier, 23 de Junho de 1999, M. Van der Velden, n.° 97-03716: o encerramento
definitivo de um parque de campismo, devido a um grave risco de inundagdo, causou ao proprietdrio um prejuizo
anormal e especial, de natureza a conferir-lhe o direito a repara¢do, na medida em que esse encerramento provocou
a cessacdo da tnica actividade profissional do interessado e a perda total do seu estabelecimento comercial.

O conceito de erro legitimo de natureza a produzir efeitos juridicos estd associado a teoria da aparéncia. Segundo o
vocabuldrio juridico Cornu, a aparéncia é «o aspecto resultante, intencionalmente ou ndo, de um conjunto de sinais exteriores
através do qual se manifestam normalmente um estado, uma fungdo (qualidade de mandatdrio, herdeiro, proprietdrio, etc.), e que
levam a crer que a pessoa que apresenta esses sinais tem realmente esse estado ou essa fungdo». A teoria da aparéncia é uma
«teoria do tribunal segundo a qual a aparéncia ¢ suficiente para produzir efeitos junto de terceiros que, em consequéncia de um
erro legitimo, ignoraram a realidade». A teoria da aparéncia é utilizada em jurisprudéncia, estando inclusive na origem
de solugdes muito célebres (TEDH, 7 de Junho de 2001, Kress). E aplicada em direito privado quando é necessdrio
que um contrato em que uma das partes se fiou legitimamente numa simples aparéncia produza efeitos juridicos.
Pode ser também citado o exemplo do domicilio aparente ou, em direito ptblico, o dos «fonctionnaires de fait»
(funciondrios sem competéncias legais) cujas decisdes sdo susceptiveis de serem consideradas vélidas. Tem a van-
tagem de facilitar a demonstracdo da existéncia de um atributo juridico ou de um efeito juridico, quando essa
existéncia ndo ¢ expressa e explicitamente afirmada em nenhum texto.

Distingdo estabelecida com base na tese de S. Carpi-Petit, Les successions en droit administratif, PUR, 2006.

Como decorre do decreto de 15 de Julho de 2002 (JORF de 23 de Julho de 2002) que fixa as modalidades de
liquidagdo da universidade temdtica de Agen, cujo artigo 1.° estipula que o sindico estd encarregado «de propor ao
ministro responsdvel pelo ensino superior a reparticdo entre as universidades de Bordéus I e Bordéus IV dos bens, dos créditos,
das dividas e do saldo remanescente das contas de liquidagdo apés o termo do periodo de liquidagdo».
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(1%) — Decreto n.° 53-404 de 11 de Maio de 1953 relativo a liquidacdo da Caisse de compensation pour la décentralisation

de Tindustrie aéronautique, JORF de 12 de Maio de 1953, artigo 3.°: «nos termos do artigo 7.° do supracitado decreto de
24 de Maio de 1938, as instalacdes e os equipamentos pertencentes d caixa, bem como os montantes disponiveis apds o
apuramento do passivo, reverterdo para o Estado» (neste caso, é evidente que o saldo € positivo).

Decreto n.° 75-926 de 6 de Outubro de 1975 relativo a supressdo da Bourse d'échanges de logements, artigo 2.°:
«as operagdes de pagamento de dividas, de recuperacdo de créditos e de liquidagdo dos bens da Bourse d’échanges de
logements, bem como, se for caso disso, as acgdes judiciais que lhe dizem respeito, na qualidade de recorrente ou recorrida,
serdo da competéncia do Ministro da Economia e das Finangas. As escrituras serdo transferidas para uma conta especial do
Tesouro 904.14 intitulada “Liquidacio de estabelecimentos piiblicos do Estado, de organismos para-administrativos ou
profissionais e liquidacdes diversas™.

Decreto n.° 81-1009 de 12 de Novembro de 1981 relativo a supressdo do Institut Auguste Comte pour I‘étude des
sciences et de laction: o eventual remanescente da liquidagdo reverte para o Estado.

Decreto n.° 83-1185 de 27 de Dezembro de 1983 relativo a dissolugdo do estabelecimento publico responsével
pelo ordenamento da cidade nova de Lille-Est: «o activo e o passivo do estabelecimento ptiblico de ordenamento da
cidade nova de Lille-Est sdo transferidos nesta data para a autarquia de Lille, nas condigdes estabelecidas na supramen-
cionada convengdo de 5 de Dezembro de 1983, d excepgdo dos bens enumerados no anexo do presente decreto, que sdo
transferidos para o Institut de recherche des transports».

Decreto n.° 83-1263 de 30 de Dezembro de 1983 relativo a dissolugdo do Service national d'examen des permis de
conduire: «as operacdes sdo transferidas para a conta especial do Tesouro “Liquidagdo de estabelecimentos
ptiblicos™.

Decreto n.° 87-590 de 30 de Junho de 1987 que estabelece as condicdes de liquidagio do Centre mondial
informatique et ressources humaines, artigo 1.% «a partir de 1 de Julho de 1987, data de dissolugdo do Centre mondial
informatique et ressources humaines (CMIRH), os bens mdveis, bem como os direitos e obrigagdes deste organismo
revertem para o Estado».

Decreto de 17 de Novembro de 1987 relativo a dissolugdo do Centre détude des systemes et des technologies avancées
(JORF de 18 de Novembro de 1987) e Decreto n.° 87-1167 de 31 de Dezembro de 1987 que estabelece as
condi¢des de liquidagdo, artigo 1.% «os bens, direitos e obrigacdes do Centre d’études des systémes et technologies
avancées (CESTA) revertem para o Estado a partir de 1 de Janeiro de 1988, data de dissolugdo deste organismo».
Decreto de 28 de Setembro de 1988 que estabelece as condigdes de conclusio do processo de liquidagio da
Agence de Tinformatique (JORF de 23 de Dezembro de 1988): as operagdes de liquidagdo sdo asseguradas pelo
Ministro da Industria e do Ordenamento do Territério.

Decreto n.° 93-775 de 26 de Margo de 1993 relativo a supressio do estabelecimento publico denominado
«Musée de la Poste» (JORF de 30 de Margo de 1993): transferéncia dos direitos e obrigacdes para a La Poste.
Decreto de 26 de Dezembro de 1996 relativo a dissolugdo do estabelecimento publico Caisse frangaise des matieres
premieres (JORF de 29 de Dezembro de 2006): «os bens, direitos e obrigagdes deste estabelecimento sdo transferidos para
o Estado».

Decreto n.° 97-882 de 26 de Setembro de 1997 relativo a liquidagdo do estabelecimento ptiblico Centre de
conférences international de Paris: o saldo da liquidagdo reverte para o Estado.

Decreto n.° 99-1151 de 29 de Dezembro de 1999 relativo a dissolucdo do estabelecimento ptiblico Museu
Nacional da Legido de Honra, artigo 2.°: «as missdes, assim como os bens, direitos e obrigacdes deste estabelecimento
piblico sdo transferidos a partir da mesma data para a Ordem Nacional da Legido de Honray.

Decreto n.° 2000-1126 de 22 de Novembro de 2000 relativo a devolugdo do saldo de liquidagio do Estabe-
lecimento ptblico de ordenamento da cidade nova de Vaudreuil: o saldo ¢ transferido para o orcamento do
Estado e o artigo 2.° especifica que «os direitos e obrigacdes decorrentes da actividade do organismo ou existentes no
periodo de liquidacdo e desconhecidos no fim do periodo de liquidacdo sdo transferidos para o Estado».

Decreto n.° 2001-1383 de 31 de Dezembro de 2001 relativo a dissolugdo do estabelecimento piiblico respon-
savel pelo ordenamento das margens do lago de Berre: o artigo 6.° prevé que um decreto determinard a
transferéncia para o Estado dos elementos do activo e do passivo remanescentes a data de encerramento da
conta de liquidacdo, bem como dos direitos e obrigagdes decorrentes da actividade do organismo ou existentes
no periodo de liquidagdo e desconhecidos no fim do periodo de liquidacio. O Decreto n.° 2004-234 de 17 de
Margo de 2004 que estabelece diversas disposi¢des relativas a liquidacdo do estabelecimento publico responsavel
pelo ordenamento das margens do lago de Berre transfere para o Estado os «contentieux nés de lactivité» (con-
tenciosos decorrentes da actividade).

Decreto de 29 de Abril de 2004 relativo a dissolu¢do do sindicato misto de desenvolvimento da zona industrial
e portudria de Eure-Calvados (JORF de 6 de Maio de 2004), artigo 4.%: «os encargos existentes d data de liquidacio do
sindicato misto sdo repartidos entre os seus membros, em conformidade com os seus estatutos».

(104 S. Carpi-Petit, Les successions en droit administratif, PUR, 2006.
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Decreto de 24 de Fevereiro de 2004 relativo a dissolucdo das Houilléres de bassin du centre et du Midi (JORF de
28 de Fevereiro de 2004): transferéncia das actividades, bens, direitos e obrigacdes para a empresa Charbonnages
de France.

Portaria n.° 59-80 de 7 de Janeiro de 1959 relativa a reorganizacdo dos monopdlios fiscais do tabaco e dos
fosforos: criagdo do estabelecimento piiblico SEITA, com dotacdo.

Decreto n.° 65-116 de 17 de Dezembro de 1965 relativo ao grupo Régie autonome des pétroles e Bureau de
recherches du pétrole: «todos os bens, direitos e obrigagdes da Régie autonome des pétroles e do Bureau de recherches
de pétrole sio transferidos de pleno direito para a Entreprise de recherches et d’activités pétrolieres».

Decreto n.° 67-796 relativo ao grupo Mines domaniales de potasse d’Alsace e Office national industriel de I'Azote,
artigo 2.% «todos os bens, direitos e obrigagdes das Mines domaniales de potasse d’Alsace e do Office national
industriel de T'azote sdo transferidos de pleno direito para a Entreprise miniere et chimique».

Decreto n.° 68-369 de 16 de Abril de 1968 relativo a fusdo das bacias carboniferas do Centro e do Sul: «todos os
bens, direitos e obrigagdes das bacias carboniferas assim suprimidas serdo transferidas para a Houilleres du bassin du
centre et du midi».

Decreto n.° 69-69 de 24 de Janeiro de 1969 relativo a transferéncia para a ORTE: «a partir de 1 de Janeiro de
1969, os bens mobilidrios e imobilidrios, direitos e obrigagdes do Office de coopération radiophonique sdo transferidos
para a ORTF>.

Decreto n.° 93-1176 de 13 de Outubro de 1993 relativo a dissolucio do Estabelecimento Piiblico da Opera da
Bastilha, artigo 2.°: «os bens, direitos e obrigacdes do Estabelecimento Piiblico da Opera da Bastilha sdo transferidos para o
Estabelecimento Piiblico do Parque de La Villette».

Decreto n.° 2000-1294 de 26 de Dezembro de 2000 relativo a dissolugdo do estabelecimento ptblico respon-
sdvel pelo ordenamento da cidade nova de Evry e transferéncia dos seus direitos e obrigagdes para a Agence
fonciere et technique de la région parisienne, artigo 2.% «o activo e o passivo do estabelecimento piiblico responsdvel pelo
ordenamento da cidade nova de Evry sdo transferidos nesta data para a Agence fonciére et technique de la région
parisienne» [...] «[a agéncia] assume todos os direitos e obrigaces associados a actividade exercida pelo estabelecimento
piblico».

Decreto n.° 2004-103 de 30 de Janeiro de 2004 relativo a UbiFrance, agéncia francesa para o desenvolvimento
internacional das empresas: «transferéncia para a UbiFrance [...] dos direitos, obrigacdes, bens imobilidrios e mobilidrios
do Centre frangais du commerce extérieur».

Lei n.° 2004-105 de 3 de Fevereiro de 2004 que cria a Agence nationale pour la garantie des droits des mineurs,
artigo 6.%: «Sob reserva da dissolugdo, por deliberagdo da sua assembleia geral, da associagdo denominada “Association
nationale de gestion des retraités des Charbonnages de France et des Houilleres de bassin ainsi que de leurs
ayants droit”, os bens, direitos e obrigagdes desta associacio serdo transferidos para a Agence nationale pour la garantie
des droits des mineurs.

Decreto n.° 2004-186 de 26 de Fevereiro de 2004 que cria a Universidade de Ciéncias das Organizagdes e da
Decisdo de Paris-Dauphine: «os bens, direitos e obrigagdes da Universidade de Paris IX serdo transferidos para a
Universidade de Paris-Dauphine».

Lei n.° 80-495 de 2 Julho 1980 que altera o estatuto do Service d'exploitation industriel des tabacs et allumettes:
artigo 2.° «o patriménio do estabelecimento de cardcter industrial e comercial denominado “Service d'exploitation
industriel des tabacs et allumettes» é conferido a sociedade criada pela presente lei, segundo as modalidades fixadas
pela autoridade competente».

Ver também o Decreto n.° 80-1025 de 19 de Dezembro de 1980 relativo a transferéncia dos bens, direitos e
obrigacdes da Caisse nationale des marchés de UEtat, des collectivités et établissements publics para a sociedade
denominada CEPME.

Lei n.° 88-50 de 18 de Janeiro de 1988 relativa a mutualizagdo da Caisse nationale de crédit agricole, artigo 1.°: «O
patriménio da Caisse nationale de crédit agricole e o do Fonds commun de garantie reverte para a sociedade prevista
no 1.° pardgrafo supra, titular de todos os direitos e obrigacdes da Caisse nationale e do Fonds de garantie, com as
garantias e segurangas associadas».

Decreto de 19 de Abril de 1989 que autoriza o Centre d'études des systtmes d’information des administrations a
transferir todos os seus bens, direitos e obrigac¢des para uma sociedade anénima denominada Cesia e que dissolve
esse organismo.

Lei n.° 92-665 de 16 de Julho de 1992 relativa a adaptagdo ao mercado Gnico europeu da legislagdo aplicdvel
em matéria de seguros e de crédito: transferéncia para uma sociedade anénima de todos os bens, direitos e
obrigacdes do EPIC Caisse nationale de prévoyance.

Decreto n.° 2001-1213 de 19 de Dezembro de 2001 que autoriza o estabelecimento publico do Estado
denominado «Agence pour la diffusion de linformation technologique» a transferir o seu patriménio para uma
sociedade anénima com a mesma denominacdo, dissolve este estabelecimento publico e autoriza a transferéncia
desta sociedade para o sector privado.

(197) Cite-se, por exemplo, a operagdo de supressdo da Caisse nationale des marchés de IEtat, des collectivités et établissements
publics: o Decreto n.° 80-1025 de 19 de Dezembro de 1980 estipula que os bens, direitos e obrigagdes do
estabelecimento publico sdo transferidos para uma sociedade anénima (CEPME) e o estabelecimento ptblico em
troca recebe acgdes. Em seguida, através do Decreto n.° 80-1076 de 23 de Dezembro de 1980, o estabelecimento
piiblico é suprimido e o seu patriménio reverte para o Estado. £ utilizado o mesmo mecanismo para efeitos de
supressdo da Agence pour la diffusion de linformation technologique (Decreto n.° 2001-1213 de 19 de Dezembro de
2001).
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(1°%) «Etablissements publics», J-cl. admi. fasc. 135, 2007.

(1%%) Por exemplo, Lei n.° 80-495 de 2 de Julho de 1980 relativa & transformacdo do Service dexploitation des tabacs et
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allumettes em sociedade nacional; Lei n.° 96-660 de 26 de Julho de 1996 relativa a empresa nacional France
Télécom, artigo 1.° «A pessoa colectiva de direito piiblico France Télécom referida no artigo 1.° é transformada a partir
de 31 de Dezembro de 1996 numa empresa nacional denominada France Télécom, de que o Estado detém directamente mais de
metade do capital social»; «Os bens, direitos e obrigacdes da pessoa colectiva de direito piiblico France Télécom sdo transferidos de
pleno direito, em 31 de Dezembro de 1996, para a empresa nacional France Télécom». Este procedimento € evidentemente
0 unico possivel, uma vez que se trata de um servico de Estado que dispde de um orcamento anexo e que é
«transformado» numa sociedade de direito privado. Lei n.° 93-1419 de 31 de Dezembro de 1993 relativa a
Imprimerie Nationale, artigo 1.%: «Todos os direitos, bens e obrigacdes do Estado associados ds missdes dos servicos que
dependem do orcamento anexo da Imprimerie Nationale sdo transferidos para uma sociedade nacional denominada “Im-
primerie Nationale”; mais recentemente, o artigo 78.° da Lei do orcamento rectificativo de 2001, n.° 2001-1276 de
28 de Dezembro de 2001, que transforma o servico de competéncia nacional DCN em sociedade andnima,
conferindo-lhe os direitos, bens e obrigagdes do Estado relacionados com o servigo.

Procedeu-se da mesma forma em relacio aos ADP, através da Lei n.° 2005-357 de 20 de Abril de 2005, relativa aos
aeroportos, artigo 1. «O estabelecimento piiblico Aéroports de Paris ¢ transformado em sociedade anénima. Esta trans-
formagdo ndo implica a criagdo de uma nova pessoa colectiva ou consequéncias para o regime juridico a que o pessoal estd
sujeito».

G. Cornu, Vocabulaire juridique, PUF.
S. Carpi-Petit, ver Les successions en droit administratif, supracitado, p. 207.
Ver nota de rodapé 61.

Acérdio do Tribunal, EPAC/Comissdo, processos apensos T-204/97 e T-270/97, Colectanea 2000, p. 1I-2267, pontos
80 e 81.

A notagdo financeira é uma etapa obrigatéria do financiamento das empresas nos mercados de capitais, sendo
também utilizada como referéncia para os empréstimos bancdrios. Ver a este propésito a nota da pdgina 46 da
decisdo de inicio do procedimento.

A Standard & Poor’s e a Fitch, duas das principais agéncias de notagdo a nivel mundial.

Extraido de «nternational Postal Entities: Influence of government support on ratings», Standard and Poor’s, 22 de
Novembro de 2004: «La Poste’s legal status, which ensures a last-recourse sovereign guarantee, confers the ultimate statutory
guarantee of the Republic of France on its obligations.

Extraido de «Ratings direct» sobre a La Poste, S& P, 3 de Abril de 2007: «In 1991, LP — previously part of the
government bureaucracy — became an independent publicly owned entity with EP status, which ensures LP an ultimate state
guarantee on its obligations, but not a timely and explicit guarantee as reflected by the rating differentiation between LP and the
Republic of France».

Ver ponto 1.2, segundo e quarto travessdes, da Comunicacdo relativa as garantias.
Ver artigo «Fitch confirme la note “AA” attribuée a La Poste», Fitch Ratings, Paris/Londres, 4 de Setembro de 2009.
Ver considerando 2 da presente decisdo.

Extraido de «International Postal Entities: Influence of government support on ratings». Standard and Poor’s, 22 de
Novembro de 2004: «Category 2: notching down with respect to the state owner’s ratings. The second category includes
those entities that, while autonomous in their operations, are largely public-policy-based institutions, still in receipt of substantial
direct or indirect financial backing from the State. There is, however, a high level of uncertainty surrounding the level and/or
timeliness of this state support. A top-down approach that assumes notching down from the sovereign rating by up to two
categories (six notches) applies to such postal entities. La Poste and Poste Italiane currently fall within this category».

Extraido de «International Postal Entities: Influence of government support on ratings». Standard and Poor’s, 22 de
Novembro de 2004: «Unlike the credit quality of companies that operate in a commercial manner at arm’s length from
the government, like SingPost, Deutsche Post or TPG, a major factor underpinning La Poste’s robust credit quality is its
extremely strong State support. La Poste’s legal status confers the ultimate statutory guarantee of the Republic of France
(AAAA/Stable/ A—1+) on its obligations».

A dltima descida da notagdo da La Poste teve lugar em 21 de Janeiro de 2009, pouco tempo depois de o Presidente
da Republica Francesa ter anunciado a transformacdo da La Poste em sociedade anénima: a notagdo da La Poste
desceu para A+, o que confirma mais uma vez que, em igualdade de circunstancias, o estatuto de entidade publica
da La Poste tem efectivamente uma influéncia importante na notacéo.
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(1?%) Extraido de «Ratings direct» sobre a La Poste, S & P, 3 de Abril de 2007: «S & P continues to follow a top-down rating
methodology for La Poste — which allows for a governement supported entity to be rated by up to two categories below the
sovereigh- as we expect the French state to remain La Poste’s 100 % shareholder in the medium term. The ratings nevertheless
already factor in the long-term likelihood of a change in the group’s capital structure, which would require a change in its current
“établissement public” legal status and result in the loss of the state’s ultimate guarantee on LP’s financial obligations, the
elimination of which was recently recommended by the European Commission».

(126

Extraido de «Ratings direct» sobre a La Poste, S & P, 3 de Abril de 2007: «The EC recently recommended that the French
government end this guarantee by year-end 2008, which they believe provides La Poste with more favorable financing conditions
than its competitors in a market in the process of being liberalized. The ratings on La Poste were unaffected by this
recommendation since we consider that a change in La Poste’s status would not necessarily reflect a decrease in the strong
state support that underpins La Poste’s ratings and that has been reaffirmed by recent government decisions.

('?7) Extraido de ADP news de 21 de Janeiro de 2009: «S & P lowers ratings on La Poste with negative outlook» ... «The
announced legal status and ownership change will give the company a greater autonomy from the government, which is why its
rating has a four-notch differential with the rating on the Republic of France, rated AAA/A—1+ with a “stable” outlook. S & P’s
“negative” outlook reflects concerns that the changes in the company’s legal status and ownership, likely to take place in the next
two years as part of a capital hike, could pressure the ratings. These initiatives could limit the government’s ability to provide the
postal operator with exceptional support without improving its standalone profile in the short term, as the capital hike should
not decrease La Poste’s debt relative to its cash generation».

(12%) Ver ponto 197 das observa¢des transmitidas pela Franga em 23 de Janeiro de 2008.
(12%) «Rating Government-Related Entities: A Primer, Standard and Poor’s, 14 de Junho de 2006.

(13%) Ver também «Ratings direct» sobre a La Poste, S & P, 3 de Abril de 2007: «The entities’ credit standing is linked to that of
the government, but ratings can be notched down from those on the State by up to two categories as the financial links between
these companies and the state may be increasingly subject to change in the medium or long term» (A notacdo de crédito das
entidades estd relacionada com a do Governo, mas as notagdes podem baixar duas categorias, na medida em que as
ligagdes financeiras entre a empresa em causa ¢ o Estado podem evoluir a médio ou longo prazo).

(131

N

Extraido de «Ratings direct> sobre a La Poste, S & P, 3 de Abril de 2007: «In 1991, La Poste became an independent
publicly owned entity with Etablissement Public status, which ensures La Poste an ultimate State guarantee on its obligations,
but not a timely and explicit guarantee as reflected by the rating differentiation between La Poste and the Republic of France».

(132

-

Extraido de «Ratings direct» sobre a La Poste, S & P, 3 de Abril de 2007: «The EC recently recommended that the French
government end this guarantee by year-end 2008, which they believe provides La Poste with more favorable financing conditions
than its competitors in a market in the process of being liberalized. The ratings on La Poste were unaffected by this
recommendation since we consider that a change in La Poste’s status would not necessarily reflect a decrease in the strong
state support that underpins La Poste’s ratings and that has been reaffirmed by recent government decisions.

(133

-

Extraido de «Ratings direct» sobre a La Poste, S & P, 3 de Abril de 2007: «A change in the group’s ownership structure
would lead Standard and Poor’s to shift to a bottom-up rating approach, focusing more on La Poste’s stand-alone business and
financial profiles. This rating approach may not necessarily translate into rating changes given the expected improvement in La
Poste’s stand-alone situation in the coming years» (Uma alteracdo da estrutura de propriedade do grupo levaria a
Standard and Poor’s a adoptar uma abordagem de notagdo bottom-up, mais centrada no perfil comercial e financeiro
da La Poste. Esta abordagem de notagdo ndo se traduziria necessariamente numa alteragdo da notagdo, atendendo a
melhoria prevista da situagdo intrinseca da La Poste nos préximos anos).

(*%) Extraido de «Ratings direct» sobre a La Poste, S & P, 3 de Abril de 2007: «The ratings on La Poste could be downgraded,
however, if state backing for the company were to weaken» (Contudo, as notagdes da La Poste poderdo baixar, se o apoio
do Estado a esta empresa se reduzir).

(135

=

Ver sec¢do 3.2.1.D da presente decisdo e parte V.4 das observagdes apresentadas pelas autoridades francesas em
23 de Janeiro de 2008.

(13%) Parte V 4 a) das observacdes transmitidas pela Franga em 23 de Janeiro de 2008.

(37) Ver ponto 186 das observacdes transmitidas pela Franca em 23 de Janeiro de 2003.

(13%) Ver quadro 1 de «Ratings direct» sobre a La Poste, S & P, 3 de Abril de 2007.

(3% Extraido de «International Postal Entities: Influence of government support on ratings», Standard and Poor’s, 22 de
Novembro de 2004: «Unlike the credit quality of companies that operate in a commercial manner at arm’s length from
the government, like SingPost, Deutsche Post or TPG, a major factor underpinning La Poste’s robust credit quality is its

extremely strong State support. La Poste’s legal status confers the ultimate statutory guarantee of the Republic of France
(AAAA/Stable/ A—1+) on its obligations».

(149 Ver ponto 196 das observacdes transmitidas pela Franca em 23 de Janeiro de 2008.
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() Ver pontos 198-200 das observac¢des transmitidas pela Franga em 23 de Janeiro de 2008.
(4?) «International Postal Entities: Influence of government support on ratings», Standard and Poor’s, 22 de Novembro de 2004.

(%% Extraido de «Ratings direct» sobre a La Poste, S & P, 3 de Abril de 2007: «The ratings nevertheless already factor in the
long-term likelihood of a change in the group’s capital structure, which would require a change in its current “établissement
public” legal status and result in the loss of the state’s ultimate guarantee on LP's financial obligations, the elimination of which
was recently recommended by the European Commission». Um dos pontos fracos identificados na La Poste é o seguinte:
«Likely capital structure change at company or bank level in the long termo.

(144

O mid swap é a mediana entre a taxa oferecida (offer) e proposta (bid) pelos bancos num determinado momento para
as suas trocas (tomadas e cedéncias de fundos) por maturidade, correspondendo a taxa fixa a qual um banco estd
disposto a trocar (emprestar ou pedir emprestado) dinheiro, recebendo em troca uma taxa varidvel, regra geral a
Euribor a 6 meses. Esta taxa constitui a taxa de referéncia de mercado para as emissdes obrigacionistas, nomeada-
mente.

(145

Acoérdio do Tribunal de 14 de Fevereiro de 1990, Franga/Comissdo, «Boussac», C-301/87, Colectanea 1990, p. 1-307,
ponto 33.

(146

Acérddo do Tribunal de 11 de Margo de 2009, TF1/Comissdo, T-354/05, Colectanea 2009, p. 1I-113, pontos 166 ¢
167.

(147

Nomeadamente na sua Decisio EDF [ponto 57 da Decisdo 2005/145/CE da Comissdo, de 16 de Dezembro de
2003, relativa aos auxilios estatais concedidos pela Franca a EDF e ao sector industrial da electricidade e do gis (JO
L 49 de 22.2.2005, p. 9)], a Comissdo considerou que «a impossibilidade de a EDF ser sujeita a um procedimento de
recuperagdo ou de liquidagdo judicidrias e, por conseguinte, de faléncia, equivale a uma garantia geral sobre o conjunto dos
compromissos da empresa. Tal garantia ndo pode ser objecto de qualquer remuneracdo de acordo com as regras do mercado. Esta
garantia, cuja cobertura ¢ ilimitada no tempo e em termos de montante, constitui um auxilio estatal.

(4%) Ver Comunicacdo relativa as garantias, ponto 2.1, terceiro pardgrafo.

() JO L 15 de 21.1.1998, p. 14.

(1% Ver, por exemplo, a Decisdo 2005/145/CE.

(51) Ver, nomeadamente, o ponto 1.5 da Comunicagdo relativa as garantias, que confirma o principio da neutralidade,
bem como o ponto 1.2, que explica que uma garantia estatal pode decorrer do simples facto da forma juridica
(segundo e quarto travessdes deste ponto).

(*5?) Processo E 10/2000, «Anstaltslast und Gewdhrtrigerhaftung», ponto 5 da proposta de medidas tteis de 8 de Maio de
2001. Pode ser consultado no sitio Internet da Comissdo: http://ec.europa.eu/community_law/state_aids/comp-2000/

/e010-00-1.pdf

(*3) Ver a Decisio 2005/145/CE.


http://ec.europa.eu/community_law/state_aids/comp-2000/e010-00-1.pdf
http://ec.europa.eu/community_law/state_aids/comp-2000/e010-00-1.pdf
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DECISAO DA COMISSAO
de 26 de Fevereiro de 2010

relativa ao auxilio estatal C 9/09 (ex NN 49/08; NN 50/08 e NN 45/08) concedido pelo Reino da
Bélgica, pela Repiblica Francesa e pelo Grio-Ducado do Luxemburgo a favor da Dexia SA

[notificada com o nimero C(2010) 1180]

(Apenas faz fé o texto em lingua francesa)

(Texto relevante para efeitos do EEE)

(2010/606/UE)

A COMISSAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido
Europeia, nomeadamente o artigo 108.°, n.° 2, primeiro para-
grafo,

Tendo em conta o Acordo sobre o Espaco Econémico Europeu,
nomeadamente o artigo 62.°, n.° 1, alinea a),

Tendo convidado as partes interessadas a apresentarem as suas
observagdes nos termos dos referidos artigos (1),

Considerando o seguinte:

I. PROCEDIMENTO

1.1. MEDIDAS DE EMERGENCIA A FAVOR DO
GRUPO DEXIA

(1) Em 30 de Setembro de 2008, as autoridades da Bélgica,
da Franca e do Luxemburgo (a seguir designadas «os
Estados-Membros em causa») anunciaram publicamente
a realizagdo do aumento de capital descrito na secgdo
3.1 da presente decisdo (a seguir designado «o aumento
de capitaly). Em 9 de Outubro de 2008, os Estados-Mem-
bros em causa anunciaram a concessio da garantia des-
crita na seccdo 3.2 (a seguir designada «a garantia»).

(2)  Por comunica¢des de 1 e 2 de Outubro de 2008, regis-
tadas no mesmo dia na Comissdo, as autoridades dos
Estados-Membros em causa informaram a Comissdo das
medidas por si adoptadas no ambito do aumento de
capital. A Comissdo recebeu posteriormente cartas fun-
damentadas justificando a urgéncia das medidas adopta-
das pelos Estados-Membros em causa no ambito do au-
mento de capital:

— Carta do Banco Nacional da Bélgica (a seguir desig-
nado «BNB»), recebida em 1 de Outubro de 2008,

— Carta do Banco de Franca, recebida em 2 de Outubro
de 2008,

() JO C 181 de 4.8.2009, p. 42.

— Carta da Comissdo Luxemburguesa de Fiscalizacdo
dos Servicos Financeiros (a seguir designada «CSSF»),
recebida em 10 de Outubro de 2008.

(3)  Por comunicac¢des de 9, 13 e 17 de Outubro de 2008, os
Estados-Membros em causa informaram a Comissdo da
concessdo da garantia.

(4 Por comunicacdes de 2, 13 e 14 de Outubro de 2008, os
Estados-Membros em causa comprometeram-se a apre-
sentar a Comissdo, num prazo de seis meses a contar
de 3 de Outubro de 2008, um plano de reestruturacio
relativo ao grupo Dexia, contemplando as medidas adop-
tadas em 3 e 9 de Outubro de 2008.

(5)  Por cartas de 8 ¢ 13 de Outubro, e por razdes de trans-
paréncia, o BNB informou a Comissio da execucio de
uma operacdo de apoio a liquidez (ou «Liquidity Assis-
tance», a seguir designada «operagio de LA»), em coo-
peragdo com o Banco de Franga, devido as dificuldades
tempordrias de liquidez registadas pelo grupo Dexia. O
BNB manteve a Comissdo informada sobre os montantes
implicados nesta operacio.

(6)  Em 14 de Novembro de 2008, os Estados belga e francés
anunciaram publicamente a concessio de uma garantia
sobre os produtos financeiros da filial do grupo Dexia,
Financial Security Assurance (FSA) (a seguir designada
«medida FSA»).

1.2. PRIMEIRA DECISAO DA COMISSAO: NAO OBJECCAO
AS MEDIDAS DE EMERGENCIA

(7)  Por decisdo de 19 de Novembro de 2008 (2), a Comissio
decidiu ndo levantar objeccdes relativamente a operagdo
de LA e a garantia emitida pelos Estados-Membros em
causa sobre determinados elementos do passivo do grupo
Dexia. Com efeito, a Comissdo considerou que estas me-
didas eram compativeis com o mercado interno ao
abrigo do artigo 107.°, n.° 3, alinea b), do TFUE (})
enquanto auxilios de emergéncia a uma empresa em
dificuldade, e autorizou-as por um periodo de seis meses
a partir de 3 de Outubro de 2008, especificando que
caso este periodo devesse ser excedido, a Comissdo rea-
preciaria o auxilio enquanto medida estrutural.

(%) Ver nota de rodapé 1.

() JO C 115 de 9.5.2008, p. 91.
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(8)

(10)

(12)

(13)

A decisio de 19 de Novembro de 2008 também previu
expressamente que as restantes medidas de auxilio fos-
sem examinadas individualmente no dmbito de uma de-
cisdo posterior.

1.3. DENUNCIA APRESENTADA POR UM TERCEIRO
RELATIVAMENTE A AUXILIOS ESTATAIS ALEGADAMENTE
RECEBIDOS PELO GRUPO DEXIA

Por carta recebida em 6 de Novembro de 2008, foi
apresentada uma dentincia a Comissdo contra a conces-
sdo de auxilios estatais alegadamente ilegais a favor do
grupo Dexia. A referida dentincia foi apresentada por um
concorrente da Dexia Banque Belgique (a seguir desig-
nado «DBB») e incide particularmente no aumento de
capital de trés mil milhdes de EUR subscrito pelas auto-
ridades e accionistas belgas do grupo Dexia, bem como
na garantia concedida pelo Estado belga aos empréstimos
interbancdrios e outros instrumentos equiparados a favor
do grupo Dexia.

Uma versdo ndo confidencial do formuldrio de dentncia
e dos documentos anexos foi transmitida pela Comissdo
as autoridades belgas por correio de 13 de Novembro de
2008. As autoridades belgas comunicaram a Comissio as
suas observacdes sobre a dentincia por carta de 19 de
Novembro de 2008.

1.4. PRORROGACAO DAS MEDIDAS E DO PLANO DE
REESTRUTURACAO DO GRUPO DEXIA

Em conformidade com os compromissos assumidos, as
autoridades dos Estados-Membros em causa notificaram a
Comissdo um plano de reestruturagio (a seguir designado
«plano de reestruturagdo inicial») relativo ao grupo Dexia,
respectivamente em 16, 17 e 18 de Fevereiro de 2009.
Foram igualmente fornecidas informacdes complementa-
res sobre o plano de reestruturagio inicial em 27 de
Fevereiro e em 3, 5, 6, 7, 8 ¢ 9 de Marco de 2009.

Além disso, e no ambito do referido plano de reestrutu-
racdo inicial, as autoridades dos Estados-Membros em
causa solicitaram a Comissdo uma autorizagdo de pror-
rogacdo do mecanismo de garantia até ao prazo previsto
pelo acordo de garantia, nomeadamente 31 de Outubro
de 2009, e a manutencdo da taxa de remuneragdo pre-
ferencial da garantia das obrigacdes do grupo Dexia a
menos de um més em 25 pontos de base. A Comissdo
foi ainda instada a confirmar se, em caso de prorrogagio
da garantia além de Outubro de 2009 (até Outubro de
2010), a mesma seria compativel com o mercado in-
terno.

Por outro lado, o Governo belga solicitou igualmente, a
titulo preventivo, que a possibilidade de o grupo Dexia
recorrer as operagdes de LA junto do BNB fosse prolon-
gada até 31 de Outubro de 2009.

(14)

(16)

(17)

(19)

Por dltimo, os Governos belga e francés notificaram a
Comissdo a aplicagdo da medida FSA, anunciada publi-
camente em 14 de Novembro de 2008.

1.5. SEGUNDA DECISAO DA COMISSAO: INICIO DO
PROCEDIMENTO FORMAL

Por carta de 13 de Mar¢o de 2009, a Comissdo informou
as autoridades belgas, francesas e luxemburguesas sobre a
sua decisdo de dar inicio ao procedimento previsto no
artigo 108.°, n.° 2, do TFUE, relativamente ao conjunto
dos auxilios concedido ao grupo Dexia (). Contudo, a
carta especificava que, para permitir a venda rdpida da
FSA, a Comissdo ndo levantaria objeccdes a certos aspec-
tos da medida FSA, considerados compativeis com o
mercado interno, nos termos do artigo 107.°, n.° 3, ali-
nea b), do TFUE. Por dltimo, a carta especificava que a
garantia concedida ao grupo Dexia pelos Estados-Mem-
bros em causa, vélida até 30 de Outubro de 2009, po-
deria ser considerada compativel com o mercado dnico
nos termos no artigo 107.%, n.° 3, alinea b), do TFUE, até
a decisdo final de encerramento do procedimento formal
por parte da Comisséo.

A decisdo da Comissdo de dar inicio ao procedimento foi
publicada no Jornal Oficial da Unido Europeia. A Comissdo
convidou as partes interessadas a apresentarem as suas
observagdes sobre os auxilios em causa (°).

A Comissdo ndo recebeu observagdes das partes interes-
sadas sobre a matéria.

No que diz respeito as questdes ligadas a medida FSA
(valorizacdo dos activos abrangidos pela medida e remu-
neragio da medida), a Comissio baseou-se na andlise
técnica de peritos externos contratados pela Comissio
(Oliver Wyman).

1.6. TERCEIRA DECISAO DA COMISSAO: PRORROGACAO
DA GARANTIA

Tendo o acordo de garantia celebrado entre o grupo
Dexia e os Estados-Membros em causa chegado ao seu
termo em 31 de Outubro de 2009, os Estados-Membros
em causa notificaram a Comissdo, em 27 de Outubro de
2009, a prorrogagdo do acordo de garantia até 28 de
Fevereiro de 2010, mediante a introducdo de certas adap-
tagdes. Em 10 de Setembro, 8 de Outubro e 27 de Ou-
tubro de 2009 foram fornecidas a Comissdo informacdes
sobre as alteragdes introduzidas ao acordo de garantia.

(*) Ver nota de rodapé 1.

(’) Ver nota de rodapé 1.
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(20)

(21)

(22)

(23)

(24)

Por decisdo de 30 de Outubro de 2009 (°), a Comissdo autorizou a prorroga¢do da garantia até 28 de
Fevereiro de 2010 ou até a data da sua decisdo relativa a compatibilidade das medidas de auxilio e ao
plano de reestruturagdo do grupo Dexia, se esta ocorresse antes de 28 de Fevereiro de 2010. A
Comissdo especificou, na sua decisdo, que as medidas propostas no plano de reestruturagio inicial
ndo permitiam, nessa fase, deliberar sobre a compatibilidade dos auxilios.

1.7. MEDIDAS ADICIONAIS DO PLANO DE REESTRUTURACAO DO GRUPO DEXIA

Por comunicagio de 9 de Fevereiro de 2010, os Estados-Membros em causa transmitiram a Comissio
informacdes sobre as medidas adicionais previstas, por forma a concluir o plano de reestruturagio
inicial notificado em Fevereiro de 2009. O conjunto das medidas de reestruturacdo assim notificado
entre Fevereiro de 2009 e Fevereiro de 2010 constitui o plano de reestruturagdo do grupo Dexia (a
seguir designado «plano de reestruturagio»).

Por comunicagio de 10 de Fevereiro de 2010, as autoridades belgas informaram a Comissio de que,
para permitir a adopcdo da presente decisdo tdo rapidamente quanto possivel, aceitavam que a
mesma fosse adoptada na lingua francesa.

IL DESCRI(;[\O DO BENEFICIARIO

O grupo Dexia é um grupo financeiro que exerce a sua actividade nos sectores da banca e dos
seguros. A empresa-mde, a Dexia SA, é uma sociedade anénima de direito belga cotada nas bolsas
Euronext de Paris e Euronext de Bruxelas. A sua capitalizacdo bolsista elevava-se a 5,64 mil milhdes
de EUR em 31 de Dezembro de 2008. Resultante da fusdo, realizada em 1996, do Crédit Local de
France e do Crédit communal de Belgique, o grupo Dexia especializou-se na concessdo de emprés-
timos as autoridades locais, mas conta igualmente com 5,5 milhdes de clientes privados, principal-
mente na Bélgica e na Turquia, através da sua filial local, o DenizBank.

No seguimento do aumento de capital realizado em 3 de Outubro de 2008, os principais accionistas
da Dexia SA passaram a deter as seguintes participagdes:

Nome do subscritor % detida antes da MontanFe da subscricio| % detida em 31 de

operacio (em milhdes de EUR) | Dezembro de 2008
Governo federal belga — 1000 573
Regido da Flandres — 500 2,87
Regido da Val6nia — 350 2,01
Regido de Bruxelas-Capital — 150 0,86
Holding Communal SA 17 500 14,34
Arcofin SCRL 18,08 350 13,92
Ethias 6,37 150 5,04
Governo francés — 1000 5,73
CDC 11,89 1710 17,61
CNP Assurances 2 288 2,97
Trabalhadores 3,92 2,57
Free float 40,74 — 26,86

(%) JO C 305 de 16.12.2009, p. 3.
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(25) O grupo Dexia desenvolve a sua actividade sob a alcada Banco Real do Canadd, RBC Dexia Investor Services,

(26)

3

de uma holding que é a empresa-mie (Dexia SA) e de
trés entidades operacionais sedeadas em Franga (Dexia
Crédit Local, a seguir designada «DCL»), na Bélgica (a
seguir designada «DBB») e no Luxemburgo (Dexia Banque
Internationale a Luxembourg, a seguir designado «Dexia
BIL»). Em 31 de Dezembro de 2008, o grupo detinha um
balanco total de 651 mil milhdes de EUR, sendo os
balancos das trés entidades operacionais os seguintes:

— 414 mil milhdes de EUR para a DCL,

— 263 mil milhdes de EUR para a DBB,

— 67 mil milhdes de EUR para o Dexia BIL.

Desde a sua criagdo, o grupo Dexia distribui as suas
actividades por quatro dominios principais:

— Prestagdo de servicos financeiros aos sectores ptiblico
e para publico (a seguir designados «Public and Who-
lesale Banking», ou PWB). Este dominio de actividade
abrange a concessdo de empréstimos as autoridades
locais, o financiamento de projectos, as actividades de
melhoria do risco de crédito levadas a cabo pela filial
FSA da DCL, vendida a empresa Assured Guaranty
em Julho de 2009, bem como a detencio e a gestdo
activa de uma carteira de obrigagdes e instrumentos
de divida titularizados (a seguir designados «asset-bac-
ked securities» ou «ABS»). Uma parte importante des-
tas actividades ¢ dirigida pela DCL e pelas suas filiais
internacionais, a excepcdo da actividade PWB na Bél-
gica, que ¢ da responsabilidade da DBB,

— Prestagdo de servicos financeiros a particulares (a se-
guir designados «Retail and Commercial Banking» ou
«RCB»). Este dominio de actividade abrange a anga-
riacio de depdsitos e a concessdo de empréstimos a
particulares e empresas na Bélgica, na Turquia, na
Eslovidquia e no Luxemburgo, bem como a banca
privada no Luxemburgo e na Bélgica. Tais actividades
sdo dirigidas pela DBB e pelo Dexia BIL, assim como,
no que diz respeito as actividades na Turquia, pelo
DenizBank, filial directa da Dexia SA,

— Actividades de tesouraria e nos mercados financeiros
(a seguir designadas «Treasury, Funding and Markets»
ou «TFM»), que cobrem a totalidade das actividades de
tesouraria, de gestdo de activos-passivos (a seguir de-
signados «asset-liability management» ou «ALM») e de
negociagdo por conta propria da Dexia,

— As demais actividades que abrangem a gestdo de ac-
tivos (agrupadas na «Dexia asset management», a se-
guir designada «Dexia AM»), a prestacdo de servicos
aos investidores (pela filial comum da Dexia e do

(27)

(28)

a seguir designada «RBC Dexia IS») e as actividades
seguradoras do grupo, desenvolvidas na Bélgica, em
Franca (Dexia Epargne Pension, a seguir designada
«DEP»), na Turquia e na Irlanda.

Desde a sua cria¢do até a crise do Outono de 2008, o
grupo Dexia demarcou-se dos demais bancos comerciais
europeus pelas seguintes caracteristicas:

— Possui uma clientela essencialmente composta por
autoridades locais e caracterizada por margens de
crédito reduzidas e uma maturidade da divida relati-
vamente longa,

— Uma parte maioritdria dos seus financiamentos de
curto prazo é obtida no mercado interbancirio e
monetdrio relativamente a activos de longo prazo
(empréstimos as autoridades locais, financiamentos
de projectos, carteiras de obrigacdes),

— Os seus financiamentos estio bastante dependentes
de fontes menos estdveis, tais como o mercado in-
terbancdrio ou a angariacdo de fundos junto de in-
vestidores institucionais,

— Procura obter margens em actividades ndo incluidas
nas que sio tradicionalmente desenvolvidas pelo
grupo (financiamento das autoridades locais, empre-
sas e particulares), nomeadamente por meio de:

i) actividades de melhoria do risco de crédito através
da filial de seguros «monoline» FSA;

i) actividades de negociagdo por conta propria;

iii) investimentos por conta prépria a partir de uma
carteira essencialmente constituida por obrigacdes
e estimada, em 31 de Dezembro de 2008, em
233 mil milhdes de EUR (equivalente a 36 % da
totalidade do balan¢o do grupo Dexia na mesma
data);

iv) venda de produtos derivados e estruturados.

Devido a estas especificidades, o perfil de refinancia-
mento do grupo apresenta igualmente algumas particu-
laridades. Com efeito, uma parte importante do grupo
(principalmente a DCL) apresenta uma necessidade estru-
tural de financiamento, que é designadamente colmatada
com financiamentos provenientes das demais partes que
constituem o grupo (essencialmente a DBB e o Dexia
BIL), bem como dos mercados monetdrios e obrigacio-
nistas e das obrigacdes hipotecarias.
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Assim, quando em Setembro de 2008, apés a faléncia do
banco Lehman Brothers, se registou uma paralisia do
mercado de empréstimos interbancdrios e do mercado
das obrigacdes hipotecdrias, o grupo Dexia necessitou
de um financiamento dindmico de curto prazo para su-
prir [200-300] (*) mil milhdes de EUR ([31-46] % da
totalidade do balanco do grupo em 31 de Dezembro
de 2008). A situagdo do banco agravou-se em Setembro
e Outubro de 2008 devido ao facto de se encontrar
fortemente exposto a contrapartidas bancarias e sobera-
nas em dificuldades (bancos americanos, irlandeses e is-
landeses), devido a depreciagdo dos activos detidos direc-
tamente pelo grupo Dexia, ou cujo risco foi melhorado
pela sua filial FSA, e ainda devido a queda da cotagdo das
acgdes detidas pelo grupo. A totalidade das perdas e
depreciagdes de activos registadas pelo grupo elevava-se
a 6,5 mil milhdes de EUR em 30 de Setembro de 2009
(5,9 mil milhdes de EUR em 31 de Dezembro de 2008).

Para uma melhor compreensdo dos acontecimentos que
estiveram na origem das dificuldades atravessadas pelo
grupo Dexia, a Comissdo remete para as suas decisdes
de 19 de Novembro de 2008, de 13 de Marco de 2009 e
de 30 de Outubro de 2009.

Em resposta a tais dificuldades, a nova administra¢do do
grupo, nomeada em 7 de Outubro de 2008, levou a cabo
um plano de transformacdo destinado a recentrar a acti-
vidade do grupo no seu principal dominio de ac¢do (as
actividades PWB e RCB), bem como a reduzir o seu perfil
de risco e as suas necessidades de financiamento de curto
prazo. Este plano de transformagdo consistiu principal-
mente na adopcdo das seguintes medidas:

— Venda das operagdes de melhoria do risco de crédito
da FSA a Assured Guarantee, permanecendo a carteira
de investimentos da FSA («Financial Products») no
grupo Dexia (7),

— Reducdo da dimensdo das actividades internacionais
de PWB (nomeadamente das actividades de PWB da
DCL desenvolvidas fora de Franga, Itdlia e Espanha),

— Gestdo com vista a liquidacdo de uma parte signifi-
cativa da carteira de obrigagdes (158 mil milhdes de
EUR em 31 de Dezembro de 2008),

— Cessacdo da totalidade das actividades de negociagio
por conta prépria de TFM e fusdo das actividades de
gestdo de ALM e tesouraria num novo dominio de
actividade intitulado «Group Center»,

— Programa de redugdo de custos.

Apds a implementagdo do plano de transformagdo, no
inicio de 2009, verificou-se uma melhoria na situagio do

(*) Informacdo confidencial [...].
(7) Para mais informacdes sobre as actividades e a venda da FSA a
Comissdo remete para a sua decisdo de 13 de Marco de 2009.

grupo Dexia que lhe permitiu obter um resultado liquido
positivo de 808 milhdes de EUR nos trés primeiros tri-
mestres de 2009.

1. DESCRICAO DAS MEDIDAS DE AUXILIO
3.1. AUMENTO DE CAPITAL

A Comissdo remete para a sua decisio de 19 de Novem-
bro de 2008. O aumento de capital de 6 mil milhdes de
EUR realizado pelos accionistas belgas e franceses, que
consistiu na subscricdo de acgdes ordindrias da Dexia SA,
tornou-se definitivo em 3 de Outubro de 2008. A subs-
cricdo deste aumento de capital reservado distribuiu-se da
seguinte forma:

a) Bélgica:

— o Estado belga investiv mil milhdes de EUR na
Dexia SA,

— a Regido da Flandres investiu 500 milhdes de EUR
na Dexia SA,

— a Regido da Valdnia investiu 350 milhdes de EUR
na Dexia SA,

— a Regido de Bruxelas-Capital investiu 150 milhdes
de EUR na Dexia SA,

— a Holding Communal SA investiu 500 milhdes de
EUR na Dexia SA,

— a Arcofin SCRL investiu 350 milhdes de EUR na
Dexia SA,

— a Ethias investiu 150 milhdes de EUR na Dexia
SA.

b) Franga:

— o Estado francés investiu mil milhdes de EUR na
Dexia SA. A gestdo desta participacdo serd con-
fiada a Agéncia das Participagdes do Estado,

— o grupo da Caisse des dépots et consignations
(CDCQ) investiu 1,71 mil milhdes de EUR na Dexia
SA,

— a CNP Assurances investiu 288 milhdes de EUR
na Dexia SA.
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(34) No que diz respeito ao Estado luxemburgués, este com- xia comprometeu-se a envidar todos os esforcos para

(35)

(37)

(38)

prometeu-se, em Setembro de 2008, a investir 376 mi-
lhdes de EUR no Dexia BIL sob a forma de obrigacoes
convertiveis com prazo de maturidade de trés anos, taxa
de juro de 10 % ao ano e condi¢des de conversio em
acgdes ordindrias ainda a definir. No plano de reestrutu-
ragio notificado em Fevereiro de 2010, o grupo Dexia
declarou renunciar definitivamente, e com efeitos imedia-
tos a contar da data da presente decisio, a qualquer
receita decorrente da obrigacdo convertivel do Dexia BIL.

3.2. GARANTIA SOBRE AS OBRIGACOES DO PASSIVO

A garantia sobre as obrigacdes do passivo do grupo
Dexia concedida em 9 de Outubro de 2008 pelos Esta-
dos-Membros em causa foi ja objecto da decisio de
19 de Novembro de 2008. Através do acordo de garan-
tia, os trés Estados-Membros em causa comprometeram-
-se conjuntamente a garantir, de 9 de Outubro de 2008 a
31 de Outubro de 2009, os novos financiamentos inter-
bancdrios e institucionais, bem como os novos financia-
mentos obrigacionistas, com uma maturidade méxima de
trés anos, mobilizados pela Dexia SA, pelo Dexia BIL,
pela DCL e pela DBB. A garantia incidia inicialmente
sobre um montante mdximo de obriga¢des do passivo
de 150 mil milhdes de EUR, repartida da seguinte forma:
60,5 % para a Bélgica, 36,5 % para a Franca e 3 % para o
Luxemburgo.

Na decisdo de 19 de Novembro de 2008 referida supra, a
Comissdo autorizou a concessdo da garantia, como me-
dida de emergéncia, por um periodo de seis meses a
contar da data da sua implementagdo. Nos termos desta
decisdo e apds apresentacdo de um plano de reestrutura-
cdo do beneficidrio em conformidade com os compro-
missos assumidos pelos trés Estados-Membros em causa,
este periodo foi automaticamente prorrogado até a adop-
¢do, pela Comissio de uma decisio sobre o referido
plano de reestruturagio.

Contudo, tendo o acordo de garantia celebrado entre o
grupo Dexia e os Estados-Membros em causa chegado ao
seu termo em 31 de Outubro de 2009, estes notificaram
a Comissdo, em 27 de Outubro de 2009, a prorrogagio
do acordo de garantia até 28 de Fevereiro de 2010,
mediante a introdugdo de certas adaptagdes.

Relativamente a garantia inicial celebrada entre os Esta-
dos-Membros em causa e o grupo Dexia em 9 de Outu-
bro de 2008, as condicdes de garantia sofreram as se-
guintes alteragdes:

a) O montante maximo das obriga¢des do grupo Dexia
garantidas pelos Estados-Membros em causa foi redu-
zido de 150 mil milhdes de EUR para 100 mil mi-
lhdes de EUR. Numa adenda ao acordo, o grupo De-

(39)

(41)

que, a partir de 1 de Novembro de 2009, o compro-
misso global assumido pelos Estados-Membros em
causa a titulo da garantia ndo excedesse os 80 mil
milhdes de EUR;

b) O prazo méaximo das obrigacdes cobertas pela garan-
tia foi prorrogado de 31 de Outubro de 2011 para
31 de Outubro de 2014 (3);

) A partir de 16 de Outubro de 2009, a garantia deixou
de cobrir a totalidade dos contratos com prazo infe-
rior a um més, bem como os depdsitos a ordem,
equiparados a contratos com prazo inferior a um
més no instrumento de garantia.

A demais condigdes previstas na garantia inicial conce-
dida em 9 de Outubro de 2008 permanecem inalteradas,
nomeadamente as condi¢des de remuneracdo, que sdo as
seguintes:

a) A remuneracdo da garantia é constituida por um pré-
mio que o grupo Dexia deverd pagar mensalmente
sobre os montantes pro rata temporis, equivalente a
50 pontos de base por ano para todas as obrigagdes
garantidas com prazo até doze meses, inclusive, ou
com prazo indeterminado;

b) Para todas as obrigacdes garantidas com vencimento
superior a um ano, a remuneragdo da garantia é de 50
pontos de base por ano, acrescida do mais baixo dos
dois valores seguintes, aplicado a cada obrigacdo ga-
rantida: quer a mediana dos spreads dos CDS das tran-
ches seniores do grupo Dexia a 5 anos calculada com
base no periodo com inicio em 1 de Janeiro de 2007
e termo em 31 de Agosto de 2008 (na condigdo de
tais spreads serem representativos), quer a mediana dos
spreads dos CDS a 5 anos do conjunto das institui¢des
de crédito com uma notacio de crédito a longo prazo
equivalente a do grupo Dexia, calculada sobre o
mesmo periodo.

Em qualquer dos casos, o prémio ¢ calculado sobre o
montante médio das obrigagdes garantidas com o prazo
referido, cobertas pela garantia no decorrer do dltimo
periodo mensal.

O montante maximo das obriga¢des do passivo do grupo
Dexia cobertas pela garantia ascendia a 95,9 mil milhdes
de EUR em 27 de Maio de 2009 (°). A figura 1 ilustra a
evolugdo do montante das obriga¢des do grupo Dexia
coberto pela garantia entre 9 de Outubro de 2008 e
11 de Fevereiro de 2010.

(%) Esta prorrogacdo do prazo mdximo aplicar-se-d apenas as obrigacdes

emitidas a partir da data de adopcdo da decisio da Comissdo em
30 de Outubro de 2009.
(°) Ver: http://www.nbb.be/[DOC/DQ[warandia/index.htm
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Figura 1

Evolucio do montante das obrigacdes do grupo Dexia coberto pela garantia
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(Fonte: BNB, 11 de Fevereiro de 2010)

Na sua decisdo de 30 de Outubro de 2009, a Comissdo ndo levantou objeccdes a prorrogacdo, até
28 de Fevereiro de 2010, da garantia emitida pelos Estados-Membros em causa a favor do grupo
Dexia, na medida em que a garantia constitui uma medida de auxilio de emergéncia compativel com
o mercado interno, nos termos do artigo 107.°, n.° 3, alinea b), do TFUE.

3.3. OPERACAO DE LA

A operagdo de LA levada a cabo pelo BNB em cooperagdo com o Banco de Franca ji foi objecto da
decisio da Comissdo de 19 de Novembro de 2008. [...]

Ao abrigo da Lei de 15 de Outubro de 2008 (1% relativa a medidas de promocio da estabilidade
financeira e que estabelece, em particular, uma garantia estatal sobre créditos e outras operagdes
destinadas a promover a estabilidade financeira, os créditos concedidos pelo BNB ao grupo Dexia
beneficiam automaticamente, e com efeitos retroativos, da garantia do Estado belga. Tal garantia ndo
cobre a parte da operagdo de LA desenvolvida sob a alcada do Banco de Franca.

De acordo com as informacdes comunicadas pelo BNB a Comissdo, a operagdo de LA foi aprovada
pelo Conselho de Governadores do Banco Central Europeu (a seguir designado «BCE») até um
montante maximo de [...] mil milhdes de EUR. O instrumento foi utilizado pelo grupo Dexia
essencialmente entre Outubro e Novembro de 2008.

Na sua decisio de 19 de Novembro de 2008 referida supra, a Comissdo autorizou a operacdo de LA,
como medida de auxilio de emergéncia, por um periodo de seis meses a contar da data da sua
implementagdo. Todavia, na sua notificagdo a Comissdo do plano de reestruturagio do grupo Dexia,
em 17 de Fevereiro de 2009, o Governo belga solicitou igualmente, a titulo preventivo, que a
possibilidade de o grupo Dexia recorrer as operagdes de LA junto do BNB fosse prorrogada até
31 de Outubro de 2009, caso a Comissdo considerasse que a medida continha elementos de auxilios
estatais.

('%) Moniteur belge de 17 de Outubro de 2008, edi¢do 2, p. 55634 e seguintes.
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3.4. MEDIDA FSA activo da carteira ndo for pago na data de venci-

mento. Neste caso, a op¢do de venda aplicar-se-d

(47) A medida FSA foi objecto da decisio da Comissdo de aos activos afectados, que sio vendidos ao grupo

(48)

13 de Marco de 2009. Ao abrigo desta medida, foi pres-
tada uma garantia pelos Governos belga e francés por
forma a permitir ao grupo Dexia honrar um contrato de
opcdo de venda (a seguir designado «Put») através do qual
a FSA Asset Management (a seguir designada «FSAMp),
antiga filial da FSA ndo cedida a Assured Guaranty, terd a
opgdo de vender determinados activos que integram a
carteira FSAM a Dexia SA efou a DCL, caso se venham
a registar determinados acontecimentos (ver consideran-
dos 50 a 59).

3.4.1. CONTEXTO

Recorde-se que a actividade Financial Products (a seguir
designada «FP») foi excluida das actividades de FSA cedi-
das a Assured Guaranty. A actividade FP consiste essen-
cialmente (i) na angariagdo de depdsitos de terceiros que
a FSA remunerard a uma determinada taxa, ao abrigo de
contratos de depdsito garantido (a seguir designados
«Guaranteed Investment Contracts» ou «GIC») e (i) no
reinvestimento de tais depdsitos em titulos com um ren-
dimento mais elevado do que o custo dos depdsitos
garantidos GIC, produzindo, em principio, uma margem
de juros liquida positiva. Do ponto de vista técnico, os
GIC sio celebrados pelas filiais da FSA (a seguir designa-
das «GIC Companies») que, por seu turno, emprestam o
produto desses depdsitos a outra sociedade do grupo, a
FSAM, que constitui e gere a carteira de activos destinada
a suprir os passivos e as obrigacdes de reembolso devidos
as contrapartes dos GIC. A FSAM e as GIC Companies,
que fazem parte das actividades FP, foram assim excluidas
do ambito de actividades cedidas & Assured Guaranty,
permanecendo no ambito de actividades do grupo Dexia.

A carteira de clientes da FSAM ¢ essencialmente cons-
tituida por titulos ligados ao sector imobilidrio ameri-
cano, cujo valor de mercado efou notagdes sofreram
uma reducdo significativa sob o efeito da crise do «sub-
prime» e da crise financeira. Na medida em que a FSA
garante os activos e passivos da actividade FP, a exclusdo
desta dltima actividade do 4mbito da cessdo implica ne-
cessariamente que o grupo Dexia se torne garante das
actividades FP, de modo a ndo dever utilizar as garantias
fornecidas pela FSA. Tendo em conta a dificil situacdo
financeira do grupo Dexia e o nivel dos montantes pas-
stveis, teoricamente, de serem exigidos no ambito dos
GIC, o adquirente da FSA (Assured Guaranty) considerou
indispensdvel que o grupo Dexia beneficiasse, por seu
lado, de uma contragarantia dos Estados belga e francés.

3.4.2. PRINCIPAIS MODALIDADES

O Put é um contrato que permite & FSAM vender a Dexia
SA efou a DCL determinados activos contidos na carteira
FSAM em 30 de Setembro de 2008 (no total de 16,98
mil milhdes de USD em valor residual ao par) caso se
venham a registar certos acontecimentos a seguir descri-
tos:

— em caso de incumprimento sobre um activo, ou seja,
se o capital em divida ou os juros devidos sobre um

(51)

Dexia pelo seu valor residual ao par, acrescido dos
juros devidos,

— em caso de insolvéncia do grupo Dexia, caso em que
a op¢do de venda incidird sobre a totalidade dos
activos da carteira FSAM abrangidos pela opc¢do de
venda ou sobre um certo nimero de activos com
valor residual ao par igual ao valor total dos passivos
a titulo do GIC, se este segundo montante for inferior
ao primeiro. Os activos em causa serdo cedidos pelo
seu valor residual ao par, acrescido dos juros devidos,

— em caso de falta de liquidez, ou seja, se o grupo
Dexia ndo cumprir as suas obriga¢des nos termos
dos acordos de liquidez celebrados ou a celebrar a
favor da FSAM. Neste caso, a opcdo de venda aplicar-
-se-d a um certo nimero de activos, com valor resi-
dual ao par igual a0 montante implicado na falta de
liquidez, que sdo vendidos ao grupo Dexia pelo seu
valor residual ao par, acrescido dos juros devidos,

— em caso de insuficiéncia das garantias, ou seja, se o
grupo Dexia ndo fornecer a FSAM garantias corres-
pondentes a diferenca entre o valor dos passivos a
titulo dos GIC e o valor do mercado dos activos da
FSAM, apds dedugdo de uma determinada margem
(chaircut») desses activos. Neste caso, a opc¢do de
venda incidird sobre um certo niimero de activos,
com valor residual ao par igual ao montante impli-
cado na insuficiéncia de garantias, que sdo vendidos
ao grupo Dexia pelo seu valor residual ao par, acres-
cido dos juros devidos.

No ambito do acordo de garantia dos Estados, os Estados
belga (62,4 %) e francés (37,6 %) comprometem-se a ga-
rantir, cada um e ndo solidariamente, as obrigagdes do
grupo Dexia a titulo do contrato Put supracitado, mas
ap6s deducdo dos activos excluidos (a seguir designados
«ctivos excluidos») por um valor aproximado de 4,5 mil
milhdes de USD, de modo a que o montante ao par dos
activos incluidos na carteira abrangida pelo Put garantido
(a seguir designados «activos cobertos») ascenda a 12,48
mil milhdes de USD. A garantia prestada pelos Estados é
uma garantia auténoma, pagdvel a primeira solicitacdo,
irrevogavel e incondicional. Estd limitada a um montante
maximo de 16,98 mil milhdes de USD (constituido no
méximo por 12,48 mil milhdes de USD de reembolso do
valor residual ao par e por 4,5 mil milhdes de USD de
juros), que ird sendo reduzido a medida que a carteira for
amortizada.

Em caso de ocorréncia de um destes acontecimentos, a
FSAM, por intermédio do seu agente, solicitard, em pri-
meiro lugar, ao grupo Dexia que honre as suas obriga-
¢des no quadro do acordo de Put e exigi-lo-d, em se-
guida, aos Estados em causa no termo de determinados
prazos, em caso de incumprimento ou faléncia do grupo
Dexia.
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(54)
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Os Estados serdo reembolsados pelo grupo Dexia pelas mobilizagdes a titulo da garantia i) em
numerdrio se a totalidade dos pagamentos for igual ou inferior a uma primeira parcela de 4,5 mil
milhdes de USD e ii) em acgdes e, se necessdrio, em titulos de participacdo, caso o montante seja
superior. Todavia, ainda que os activos excluidos acima referidos ndo se encontrem cobertos pela
garantia dos Estados, as mobilizacdes a titulo dos activos excluidos serdo imputdveis a0 montante da
primeira parcela de 4,5 mil milhdes de USD, relativamente a qual os Estados beneficiam da possi-
bilidade de recurso directo de pagamento em numerdrio contra o grupo Dexia.

A garantia é objecto de uma remuneracdo de 113 pontos de base que o grupo Dexia pagard
anualmente aos Estados belga e francés a titulo da cobertura de risco de incumprimento do Put
garantido, a qual acrescem 32 pontos de base a titulo da cobertura do risco de o grupo Dexia ndo
honrar as suas obrigacdes de liquidez junto da FSAM.

A venda da FSA (excluindo o FP) foi realizada em 1 de Julho de 2009, tendo a medida FSA
produzido efeitos na mesma data. Os resultados da mais recente avaliagio da carteira FSAM, com
base nos dados existentes em 31 de Janeiro de 2009, foram comunicados a Comissdo em 18 de
Margo de 2009 pela Société Générale (a seguir designada «a consultora»), o perito independente
mandatado pelo Estado belga.

Do quadro n.° 1 constam os principais dados da carteira FSAM.

Quadro 1

Principais dados da carteira FSAM (total)

Valor nominal Valor de mercado Perdas esperadas (base)  Perdas esperadas (stress)
Classes de activos g ihges Em% do Em milhoes  °™%  Em milhoes E‘;‘O% Em milhoes E‘é‘o%
UsD total UsD rotal UsD ol UsD ol
RMBS standards 10582 63,8 [4000-5000] [...] [1500-2500] I...] [..] [..]
(excluindo «wrap»)
Subprime 7317 441 [3000-4000] [..] [1000-1500] [...] [..] [..]
Alt-A 2424 146 [500-1000] [...] [0-1000] [...] [..] [..]
Opcio ARM 694 42 [0-500] [...] [0-500] [...] [..] [..]
Prime 147 09 [0-100] [...] [0-10] [...] [..] [.]
CES/HELOCs| 817 4,9 [0-500] [...] [0-500] [...] [..] [..]
[Wrapped RMBS (¥)
NIM 277 1,7 [0-200] [...] [0-30] [...] [.] [.]
ABS CDO 36 02 [0-20] [...] [0-40] [...] [..] [.]
CLO 413 2,5 [0-400] [...] [0-100] [...] [..] [.]
US Agency RMBS 1338 8,1 [1000-1500] [...] [0-100] [...] [..] [..]
Outros 3119 18,8 [1000-2000] [...] [0-400] [...] [..] [.]
Total 16582 100,0 [7000-9000] [...] [2000-3000] [..] [3500-4500] [...]

(*) CES = Closed-end second mortgages | HELOC = Home equity line of credit

A carteira é principalmente constituida por titulos «US RMBS standards» (quase 64 %) e, mais
especificamente, por titulos «Subprime» (44 % da carteira) e «Alt-A» (15 % da carteira). Ainda que
de um modo menos visivel, a carteira estd igualmente exposta a titulos «<US Agency RMBS» (8 %) e a
titulos valorizados por seguradoras «monoline». O valor nominal da carteira elevava-se a 16,6 mil
milhdes de USD em 31 de Janeiro de 2009, apresentando, na mesma data, um valor médio de
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mercado de [42,2-54,3] % do valor nominal, ou seja, [7-9] mil milhdes de USD. As perdas esperadas,
num cendrio de base, ascendiam a [2-3] mil milhdes de USD, enquanto num cendrio de stress foram
estimadas em [3,5-4,5] mil milhdes de USD. O valor econémico real (a seguir designado «VER») em
31 de Janeiro de 2009 era de [13,6-14,6] mil milhdes de USD num cendrio de base e de [12-13] mil
milhdes de USD num cendrio de stress.

(58) Do quadro n.° 2 constam os principais dados da carteira FSAM, ap6s dedugdo dos activos excluidos.
Quadro 2
Principais dados da carteira FSAM (apds deducio dos activos excluidos)
Valor nominal Valor de mercado Perdas esperadas (base)  Perdas esperadas (stress)
Classes de activos gy milhes Em % do  Em milhdes Er; % Em milhdes Er; % Em milhdes Eréq %
USD total UsD N UsD © UsD °
total total total
RMBS standards 9755 79,9 [3500-4000] [..] [1500-2500] I...] [..] [..]
(excluindo «wrap»)
Subprime 6544 53,6 [2500-3000] [...] [1000-1500] [...] [..] [.]
Alt-A 2371 194 [500-1000] [...] [0-1000] [...] [..] [..]
Opcio ARM 693 5,7 [0-500] [...] [0-500] [...] [..] [..]
Prime 147 1,2 [0-100] [...] [0-10] [...] [.] [.]
CES/HELOCs| 817 6.7 [0-500] [...] [0-500] [...] [.] [.]
[Wrapped RMBS (*)
NIM 276 2,3 [0-200] [...] [0-30] [...] [..] [..]
ABS CDO 36 0,3 [0-20] [...] [0-40] [...] [..] [.]
CLO 413 3,4 [0-400] [...] [0-100] [...] [.] [.]
Outros 909 7,4 [200-600] [...] [0-400] [...] [.] [..]
Total 12205 100,0 [4500-5500] [...] [2000-3000] [..] [3500-4500] [...]
(*) CES = Closed-end second mortgages | HELOC = Home equity line of credit
(59) Nio considerando os activos excluidos, o valor nominal da carteira elevava-se a 12,2 mil milhdes de

(60)

USD em 31 de Janeiro de 2009, apresentando, na mesma data, um valor médio de mercado de
[36,9-45,1] % do valor nominal, ou seja, [4,5-5,5] mil milhdes de USD. As perdas esperadas, num
cendrio de base, ascendiam a [2-3] mil milhdes de USD, enquanto que num cendrio de stress foram
estimadas em [3,5-4,5] mil milhdes de USD. O VER em 31 de Janeiro de 2009 era de [9,2-10,2] mil
milhdes de USD num cendrio de base e de [7,7-8,7] mil milhdes de USD num cendrio de stress.

IV. PLANO DE REESTRUTURACAO

O plano de reestruturagdo tem por objectivo recentrar a actividade do grupo Dexia nos seus domi-
nios de ac¢do e nos seus mercados principais (nomeadamente as actividades PWB e RCB em Franga,
na Bélgica e no Luxemburgo), bem como reduzir o seu perfil de risco e o seu efeito de alavanca e
reequilibrar o seu perfil de liquidez. O plano engloba, nomeadamente, o abandono, a reducio e
cessdo de certas actividades e a criagdo de duas dreas distintas de reporte interno. Uma destas rubricas
diz respeito as actividades bancdrias tradicionais (a seguir designadas «Core division»), englobando o
essencial das actividades PWB e RCB e representando 72 % do balango total do grupo Dexia em finais
de 2009. A outra rubrica diz respeito as actividades em gestdo com vista a liquidagdo qualificadas de
degacy portfolio management division» (a seguir designadas «LPMD»), sendo principalmente cons-
tituida pela carteira obrigacionista e, de forma menos visivel, por operagdes PWB internacionais,
representando 28 % do balango total do grupo Dexia em finais de 2009. A melhoria do perfil de
liquidez obtém-se através da reducdo dos financiamentos de mercado e dos financiamentos a curto
prazo, bem como através do aumento da duracio média dos financiamentos e do recurso a finan-
ciamentos mais estdveis (dep6sitos de clientes retalhistas e comerciais, obriga¢des hipotecrias).
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(61)

(62)

(64)

(65)

(66)

O plano de reestruturagdo consiste numa série de medidas ja implementadas pelo grupo Dexia, bem
como em medidas estruturais e a nivel do comportamento que o grupo deverd adoptar durante o
processo de reestruturagdo, sob o controlo dos Estados-Membros em causa que assumiram um
compromisso de respeitar o plano.

O conjunto das medidas preconizadas reduzird em 35 % o balanco total do grupo Dexia em 31 de
Dezembro de 2014, face ao balanco existente em 31 de Dezembro de 2008, e tendo em conta a
nova produgio.

4.1. RESTABELECIMENTO DA VIABILIDADE A LONGO PRAZO EM SITUACOES NORMAIS E DE STRESS
Os Estados-Membros em causa comunicaram a Comissio informacdes detalhadas sobre o modelo

empresarial do banco. Tais informagdes incidiram, nomeadamente, nos seguintes dados:

— plano de negécios do grupo referente ao periodo de 2009 a 2011 e projecgdes de determinados
dados do balango e das demonstragdes de resultados para 2014 e 2017,

— volumes e margens da nova producio em circulacdo distribuidos pelas grandes dreas de actividade
(PWB, RCB e outras) e por zonas geogréficas, de 2009 a 2011,

— volumes e custos médios de financiamento do grupo por fonte de financiamento REPO, obriga-
¢des garantidas e ndo garantidas, obrigagdes hipotecdrias, depdsitos, etc.).

Com base nestas informagdes, o grupo Dexia prevé obter resultados positivos durante todo o
processo de reestruturagdo, de 2009 a 2014, bem como um ricio de fundos préprios de base (a
seguir designados «Core Tier 1») compreendido entre 11 % e 15 %. O quadro n.° 3 apresenta, para
cada ano do periodo de 2009 a 2014, as projecgdes de resultados e do rdcio Core Tier 1 do grupo
Dexia.

Quadro 3

Projeccdes de resultados e do ricio Core Tier 1 do grupo Dexia durante o periodo de reestruturacio

Milhdes de EUR e %

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Core division

Resultados liquidos antes de impos- [...] [...] [...] [...] [...] [...]
tos

LPD

Resultados liquidos antes de impos- [...] [...] [...] [...] [...] [...]
tos

Total do grupo Dexia

Resultados liquidos antes de impos- [...] [...] [...] [...] [...] [...]
tos

Racio Core Tier 1 [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Por forma a avaliar a resisténcia do grupo a choques externos, os Estados-Membros em causa
apresentaram igualmente trés tipos de simulacdes de stress.

O primeiro tipo de teste de stress realizado pelo grupo Dexia teve como objectivo testar a resisténcia
do grupo, até 2011, as seguintes varidveis: i) taxa de crescimento do PIB em diferentes paises, ii)
niveis das taxas de juro interbancdrias a 3 meses e a 5 anos e iii) taxas de cdmbio de determinadas
divisas estrangeiras. No que diz respeito a taxa de crescimento, foram avangadas hipdteses para um
cendrio de base e um cendrio de stress, em consonincia com as hipdteses formuladas para outros
exercicios semelhantes recentemente realizados na Europa. Os resultados do teste de stress, tal como
realizado pelo grupo Dexia, sugerem que o grupo continuaria a ter resultados positivos em 2010 e
em 2011, mesmo num cendrio de stress. O lucro antes de impostos elevar-se-ia a [...] milhdes de
EUR em 2010 e a [...] milhdes de EUR em 2011.



19.10.2010

Jornal Oficial da Unido Europeia

L 274/65

(67) O segundo tipo de teste de stress realizado pelo grupo Dexia visou testar a resisténcia do grupo a um
aumento do seu custo de financiamento nos mercados, durante um ano, de i) 100 pontos de base e
de ii) 200 pontos de base. Os resultados do teste de stress, tal como realizados pelo grupo Dexia,
revelam um impacto sobre os resultados do grupo na ordem dos [...] milhdes de EUR, caso se
verifique um aumento de 100 pontos de base do seu custo de financiamento, e na ordem dos [...]
milhdes de EUR em caso de aumento de 200 pontos de base no seu custo de financiamento.

(68) O terceiro tipo de teste de stress realizado pelo grupo Dexia visou testar a liquidez do grupo e, mais
particularmente, a sua posi¢do de liquidez em circunstancias excepcionais, comparando a liquidez
potencialmente necessdria com a liquidez potencialmente disponivel em tais circunstancias. O teste de
stress foi realizado durante o periodo de um més. O cendrio utilizado conjuga o impacto de um
choque idiossincratico associado ao grupo Dexia com as consequéncias de uma crise geral de
liquidez. Este teste de liquidez num cendrio de stress foi levado a cabo quer pelo grupo Dexia,
quer pelo respectivo organismo de controlo (a «Commission bancaire, financiere et des assurances»,
a seguir designada «CBFA»). [...] (1) [...].

4.2. COMPROMISSOS A NIVEL DO COMPORTAMENTO

O plano de reestruturacdo, notificado em 9 de Fevereiro de 2010, visa, em primeiro lugar, reduzir os
financiamentos a curto prazo, aumentar a duragdo média dos financiamentos a longo prazo e
aumentar as fontes de financiamento estaveis do grupo. A este respeito, os Estados-Membros em
causa comprometem-se a que o grupo Dexia respeite trés ricios de financiamentos quantitativos:

— o grupo Dexia mantém um ricio «financiamentos a curto prazo ('?)/dimenséo total do balanco»
de 30 % em 31 de Dezembro de 2009, inferior ou igual a 23 % em 31 de Dezembro de 2010,
inferior ou igual a 20 % em 31 de Dezembro de 2011, inferior ou igual a 14 % em 31 de
Dezembro de 2012, inferior ou igual a 13 % em 31 de Dezembro de 2013 e inferior ou igual a
11 % em 31 de Dezembro de 2014,

— o grupo Dexia aumenta a duragdo dos seus financiamentos mantendo a duracdo média dos
passivos do grupo (%) a um nivel superior ou igual aos niveis indicados no quadro n.° 4 infra,

Quadro 4

Evolucio da duragio média dos passivos do grupo Dexia (em anos)

31.12.2009

[.] [.] L] (] ] ]

31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014

— o grupo Dexia aumenta as suas fontes de financiamento estdveis: é calculado um racio com um
numerador igual a soma do financiamento sob a forma de obrigacdes hipotecdrias e do finan-
ciamento sob a forma de depésitos comerciais RCB ¢ PWB e com um denominador igual a soma
de todos os activos do grupo Dexia. Este ricio, equivalente a 36 % em 31 de Dezembro de 2009,
deverd ser superior ou igual a 40 % em 31 de Dezembro de 2010, superior ou igual a 45 % em
31 de Dezembro de 2011, superior ou igual a 53 % em 31 de Dezembro de 2012, superior ou
igual a 55 % em 31 de Dezembro de 2013 e superior ou igual a 58 % em 31 de Dezembro de
2014,

— um perito independente verificard semestralmente o cumprimento destes trés rdcios de financia-
mento.

O grupo Dexia nio efectuard empréstimos aos seus clientes PWB a um nivel de «risk-adjusted return
on capital» (rendibilidade do capital ajustada pelo risco, a seguir designada <RAROC») inferior a 10 %.
O célculo da RAROC adiciona a margem liquida apds impostos ao capital econdmico ().

(') [

() Os financiamentos a curto prazo incluem: operagdes REPO (operagdes de recompra) de todo o tipo (com os bancos
centrais, bilaterais ou tripartidas), certificados de depdsitos e papel comercial, depdsitos interbancdrios, depdsitos
fiducidrios, depdsitos de bancos centrais e demais financiamentos «wholesale».

() Os passivos do grupo visados neste racio incluem as existéncias i) de longo prazo, do conjunto de obrigacdes

hipotecdrias emitidas pelo grupo e de emissdes em formato EMTN (garantias, ndo garantias e colocadas no mercado

interbancdrio ou através da rede de bancos de retalho) e as existéncias ii) de curto prazo, do conjunto de financia-
mentos de curto prazo do balango do grupo.

O capital econémico ¢ calculado de acordo com a metodologia do Comité de Basileia de Supervisdo Bancdria (ver:

Convergéncia internacional da medida e das normas de capital préprio: dispositivo revisto — Junho de 2006).

(14

=
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— a margem bruta consiste na diferenga entre a margem facturada ao cliente (expressa em pontos de
base acima da taxa de referéncia IBOR) e o custo de financiamento do grupo Dexia (expresso em
pontos de base acima da taxa de referéncia IBOR) representado pelo preo de transferéncia
interna,

— o preco de transferéncia interna é o reflexo do custo estimado de um novo financiamento do
grupo Dexia, tendo em conta as caracteristicas dos empréstimos (maturidade, elegibilidade para
refinanciamento mediante obrigagdes hipotecdrias, etc.) aos clientes PWB,

— a margem liquida é igual a margem bruta excluindo i) todo o tipo de despesas (despesas gerais,
custos salariais, custos de exploragdo, amortiza¢des, etc.) estimadas com base na observagdo dos
custos das operacdes de empréstimo a clientes PWB, ii) o custo médio do risco calculado para
cada transacgdo de acordo com a metodologia Basileia II (custo médio do risco num longo
periodo) e iii) os custos fiscais,

— um perito independente verificard semestralmente se a RAROC reflecte os custos da divisio PWB,
se o compromisso de respeitar uma RAROC minima de 10 % sobre a actividade PWB estd a ser
cumprido e se a metodologia e o cdlculo da RAROC e dos respectivos componentes estdo
correctos.

O mais tardar até 30 de Junho de 2011, o grupo Dexia reduzird a zero o montante dos financia-
mentos actualmente disponibilizados a sua filial turca DenizBank, nio lhe concedendo qualquer outro
financiamento intragrupo até 31 de Dezembro de 2014.

Até 30 de Junho de 2010, o grupo Dexia criard uma rubrica de reporte LPMD. Os activos afectados a
esta rubrica serdo colocados em gestio com vista a liquidagio ou cedidos. Os activos em causa sdo:

— as carteiras «Credit Spread Portfolio» (CSP) e «Public Sector Portfolio» (PSP) (para montantes
estimados em cerca de 134 mil milhdes de EUR em 31 de Dezembro de 2009),

— a carteira «Financial Products» de activos de FSAM detidos pelo grupo Dexia (para um montante
estimado em cerca de 10,7 mil milhdes de EUR em 31 de Dezembro de 2009), e

— a carteira «non-core PWB loans» (para um montante estimado em cerca de 17 mil milhdes de
EUR em 31 de Dezembro de 2009).

Os financiamentos mobilizados pelo grupo Dexia e que beneficiam da garantia de financiamento sdo
integralmente afectados a esta rubrica.

O grupo Dexia limita a nova produgio anual PWB a 12 mil milhdes de EUR em 2009, a 15 mil
milhdes de EUR em 2010 e a 18 mil milhdes de EUR de 2011 a 2014.

O grupo Dexia reduz em 15 % os seus custos de exploragdo antes de 31 de Dezembro de 2012.

O grupo Dexia reduz as suas actividades de «trading» (diminuicdo de 44 % do valor em risco médio
anual, que era de 126 mil milhdes de EUR em 2008) e cessa as suas negocia¢des por conta propria a
partir da data da presente decisdo da Comissdo.

O grupo Dexia renuncia definitivamente, e com efeitos imediatos a partir da data da decisdo da
Comissdo, ao beneficio da obrigacdo convertivel Dexia BIL de 376 milhdes de EUR que o Luxem-
burgo se comprometeu a subscrever em Setembro de 2008.
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77)

(78)

(79)

(80)

O grupo Dexia s6 podera recorrer a garantia de financiamento dos Estados-Mambros em causa se se
encontrarem reunidas as seguintes condigdes:

— termo da garantia relativa a todos os contratos de depésitos concluidos a partir de 31 de Marco
de 2010,

— termo da garantia de financiamento relativa a todas as emissdes a curto prazo (inferior a um ano)
realizadas a partir de 31 de Maio de 2010,

— termo da garantia de financiamento relativa a todas (incluindo a longo prazo) as emissdes ou
contratos realizados ou concluidos a partir de 30 de Junho de 2010,

— em momento algum o total dos montantes garantidos poderd exceder 100 mil milhdes de EUR,

— durante o periodo de aplicagdo da garantia, o grupo Dexia pagard aos Estados-Membros em causa
uma remuneragdo adicional sobre o montante em excesso, em caso de ultrapassagem dos limites
dos montantes garantidos:

Quadro 5
Remuneragio adicional atribuida em caso de ultrapassagem dos montantes de obrigacdes de passivos
garantidos
Limite/parcela (montantes garantidos expressos
em mil milhdes de EUR) 60-70 70-80 80-100
Remuneragdo adicional do montante em excesso (em +50 +65 +80
pontos de base)

Até 31 de Outubro de 2014, o grupo Dexia ndo fard uso do seu estatuto de banco beneficidrio de
uma garantia dos Estados-Membros em causa para fins de publicidade comercial, nem utilizard a
garantia para opera¢des de pura arbitragem.

Até 31 de Dezembro de 2011, a Dexia SA e as respectivas filiais que se encontram sob seu controlo
exclusivo ou conjunto ndo adquirirdo mais de 5 % do capital social de outras instituicdes de crédito,
empresas de investimento ou sociedades seguradoras, a ndo ser com autorizagdo da Comissdo. Este
compromisso ndo impede que o grupo Dexia adquira, mediante autorizagio prévia da Comissdo, uma
participacdo enquanto contrapartida da entrega de participagdes ou actividades realizadas no ambito
de uma operagdo de cessdo ou de colocacdo em comum (por fusdo ou mediante entrega) de activos
ou actividades, desde que, neste caso, a referida participacio ndo confira ao grupo Dexia o controlo
exclusivo ou conjunto da entidade beneficidria da entrega ou resultante da fusdo. O grupo Dexia
informard previamente a Comissdo sobre a existéncia de qualquer projecto de entrega, incluindo
qualquer projecto visado por empresas sob controlo conjunto do grupo.

Até 31 de Dezembro de 2014, o grupo Dexia limitard o montante de:

— todas as formas de dividendos distribuidos pela Dexia SA a titulo das respectivas ac¢des ordind-
rias, e

— qualquer amortizacdo antecipada e discriciondria ou pagamento de cupdo sobre instrumentos
hibridos Tier 1 ou instrumentos Tier 2 (i) emitidos por entidades detidas exclusivamente pelo
grupo Dexia, (i) detidos por pessoas ou entidades que ndo a Dexia SA e respectivas filiais, e (iii)
cujo pagamento ou exercicio seja discriciondrio em aplicagdo das disposicdes contratuais relativas
a estes instrumentos, de forma a que, apés a distribui¢do ou o pagamento previstos (e tendo em
conta eventuais pagamentos obrigatorios decorrentes do pagamento de dividendos a titulo de
ac¢des ordindrias), o Core Tier 1 do grupo Dexia (calculado por referéncia as tdltimas contas
anuais consolidadas elaboradas segundo as normas IFRS)
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— permaneca igual ou superior aos niveis a seguir indicados:

31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014

10,7 % 10,6 % [...] [...] [...] [...]

— permaneca igual ou superior a soma de i) 12,5 % dos activos ponderados pelo risco (risk weighted
assets) da Legacy Portfolio Management Division e ii) 9,5 % dos activos ponderados pelo risco (risk
weighted assets) das demais actividades do grupo («Core division»).

O compromisso referido no ponto 80:

— ndo prejudicard o requisito de lucros distribuiveis (nos termos do artigo 617.° do Cédigo das
Sociedades belga) ao nivel do grupo Dexia,

— ndo prejudicard as operagdes que o grupo Dexia serd, legalmente, obrigado a realizar sobre os
instrumentos hibridos Tier 1 ou Tier 2 ou as operagdes que o grupo Dexia terd de realizar sobre
tais instrumentos por forga de contratos celebrados antes de 1 de Fevereiro de 2010, e

— poderd ser revisto em caso de alteracdo significativa da defini¢do dos fundos préprios prudenciais
e das normas contabilisticas aplicdveis ao grupo Dexia.

Além disso, e sem prejuizo das operagdes que o grupo Dexia serd, legalmente, obrigado a realizar ou
das operacdes que terd de realizar sobre os instrumentos hibridos Tier 1 ou Tier 2 por forga de
contratos celebrados antes de 1 de Fevereiro de 2010, o grupo Dexia abster-se-4 até 31 de Dezembro
de 2011:

— de proceder ao pagamento de cupdes sobre instrumentos hibridos Tier 1 ou instrumentos Tier 2
detidos por pessoas ou entidades que ndo a Dexia SA e respectivas filiais e cujo pagamento seja
discriciondrio em aplicacdo das disposicdes contratuais relativas a tais instrumentos,

— de aprovar ou votar a favor do pagamento de todas as formas de dividendos por parte de
qualquer entidade sobre a qual a Dexia SA exerga, directa ou indirectamente, um controlo
exclusivo (incluindo as entidades detidas a 100 %), sempre que tal pagamento obrigue ao paga-
mento de um cupdo sobre instrumentos hibridos Tier 1 ou sobre instrumentos Tier 2 detidos por
outras pessoas que ndo a Dexia SA e respectivas filiais, e

— de exercer, discricionariamente, um opc¢do de reembolso antecipado dos instrumentos hibridos
Tier 1 ou dos instrumentos Tier 2 indicados no primeiro travessio supra.

A Dexia SA abster-se-d de distribuir dividendos sobre as suas ac¢des ordindrias até 31 de Dezembro
de 2011. Esta proibi¢do ndo se aplicard a distribui¢do de dividendos integralmente realizados por
atribui¢do de novas acgdes, desde que o montante de tais distribuicdes de dividendos esteja i) em
conformidade com o disposto no ponto 80 e seja ii) inferior ou igual a 40 % do resultado liquido
realizado pela Dexia SA a titulo do exercicio de 2009, no que diz respeito aos dividendos distribuidos
em 2010, e inferior ou igual a 40 % do resultado liquido realizado pela Dexia SA a titulo do exercicio
de 2010 no que diz respeito aos dividendos distribuidos em 2011 (*%).

(%) Os Estados-Membros em causa apresentaram a Comissdo uma carta do grupo Dexia de 12 de Fevereiro de 2010
confirmando a inexisténcia de titulos de divida hibrida e subordinada emitidos pelas entidades do grupo e cujas
condigdes prevejam uma obrigacdo de pagamento de cupdes («coupon pusher) na eventualidade de a Dexia SA
proceder ao pagamento de dividendos através de accdes, a excep¢do da emissdo de 500 milhdes de EUR realizada
pela Dexia Funding Luxembourg SA em 2006 (c6digo ISIN: XS0273230572).
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A este respeito, importa recordar que, devido aos com-
promissos assumidos pelos Estados-Membros em causa
no ambito da decisdo de prorrogacio da garantia adop-
tada pela Comissdo em 30 de Outubro de 2009, o grupo
Dexia é obrigado a abster-se, a partir da data da referida
decisdo e até a data da presente decisdo, de:

i) declarar qualquer dividendo intercalar, ou propor a
Assembleia-Geral dos Accionistas da Dexia SA o pa-
gamento de todas as formas de dividendos a favor
dos accionistas da Dexia SA;

ii

=

aprovar, ou votar a favor do pagamento, de todas as
formas de dividendo por parte de entidades sobre as
quais a Dexia SA exerga, directa ou indirectamente, o
controlo exclusivo mas que ndo sejam detidas (directa
ou indirectamente) a 100 % pela Dexia SA;

iii) aprovar ou votar a favor do pagamento de todas as
formas de dividendos por parte de qualquer entidade
sobre a qual a Dexia SA exerca, directa ou indirecta-
mente, um controlo exclusivo (incluindo as entidades
detidas a 100 %), sempre que tal pagamento obrigue
ao pagamento de um cupdo sobre instrumentos hi-
bridos Tier 1 ou sobre instrumentos perpétuos Upper
Tier 2 detidos por pessoas ou entidades que ndo a
Dexia SA e respectivas filiais;

proceder ao pagamento de cupdes sobre instrumen-
tos hibridos Tier 1 ou instrumentos perpétuos Upper
Tier 2 detidos por pessoas ou entidades que ndo a
Dexia SA e respectivas filiais e cujo pagamento seja
discriciondrio em aplicacio das disposicdes contra-
tuais relativas a tais instrumentos. Se, todavia, o
ndo-pagamento for susceptivel de provocar a suspen-
sdo do pagamento de dividendos pela Dexia SA a
titulo dos resultados de 2009, a proibicdo precedente
poderd ndo ser aplicavel, desde que a Dexia informe
previamente a Comissdo e que esta aprove, numa
base ad hoc, o referido pagamento de cupdo; ou

E/.

v) exercer uma opc¢do discriciondria de reembolso ante-
cipado dos instrumentos hibridos visados nas alineas
¢) e d) do presente ponto.

Para promover ainda mais a concorréncia e a transparén-
cia a nivel dos empréstimos bancdrios das autoridades
locais, a Franca compromete-se a zelar por que as auto-
ridades locais desenvolvam as suas praticas de realizagdo
de concursos aquando das operacdes de obtencdo de
fundos ou de capital. Antes do fim de 2010, o Estado
transmitird recomendacdes expressas nesse sentido as au-
toridades locais, quer em matéria de financiamentos ban-
cérios, quer em matéria da utilizagdo de produtos finan-
ceiros complexos. Tais recomendagdes incidirdo sobre o
interesse econdémico inerente, neste sector, a implemen—
tacdo de medidas tendo em vista a realizacio de concur-
sos e indicardo as diferentes modalidades praticas para a

87)

implementagdo destas medidas. As boas préticas preco-
nizadas promoverdo o cardcter ptblico dos processos de
concurso relativamente aos empréstimos de montantes
mais significativos. No que diz respeito designadamente
as autoridades locais, os servicos encarregues de lhes
proporcionar ajuda e aconselhamento serdo sensibiliza-
dos para o cumprimento destas recomendacdes. A Franga
compromete-se a apresentar as propostas normativas
para o efeito, se as recomendacdes forem consideradas
insuficientes para assegurar a generalizacdo de concursos
transparentes e ndo discriminatdrios pelas autoridades
locais até 2013 em matéria de financiamentos bancérios.

Com vista a promover ainda mais a concorréncia ¢ a
transparéncia das operagdes de empréstimo bancdrio
das autoridades locais, o Governo belga, em comum
acordo com as Regides, compromete-se a controlar a
publicagdo, pelas entidades adjudicantes, dos antncios
de concursos publicos relativos ao financiamento dos
poderes publicos locais.

4.3. CESSAO OU GESTAO COM VISTA A LIQUIDACAO

O grupo Dexia procederd a cessdo dos activos indicados
no presente ponto:

a) cessio ou introducio em bolsa da participacio de
70 % detida pelo grupo na sua filial italiana, Crediop,
até 31 de Outubro de 2012 (19);

b) cessdo, até 30 de Junho de 2010, da DEP, uma filial
francesa da Dexia Insurance Belgium (a seguir desig-
nada «DIB»), que desenvolve actividades nos dominios
dos seguros de vida e da engenharia social. A assina-
tura do acordo de cessdo teve lugar em 9 de Dezem-
bro de 2009 e a venda deveria ocorrer durante o
primeiro semestre de 2010;

¢) cessdo ou introducdo em bolsa, até 31 de Dezembro
de 2010, da participagdo de 51 % do grupo Dexia na
AdlInfo, uma filial que presta servigos informaticos as
autoridades locais na Bélgica;

d) cessdo da participagdo do grupo Dexia na SPE, em-
presa belga de produgio de energia, antes de 31 de
Dezembro de 2010;

e) cessio da participagio de 20 % do grupo Dexia no
Crédit du Nord (esta cessdo foi realizada em 11 de
Dezembro de 2009);

f) encerramento, até 2010, de cerca de 80 agéncias na
Bélgica, no ambito do novo modelo de distribuicio
do grupo;

g) cessagdo das seguintes actividades da RCB Internatio-
nal:

(**) O grupo Dexia ndo serd obrigado a ceder a sua participagio na
Crediop se o preco tiver registado uma excessiva depreciacdo (me-
nos de [...] vezes o seu valor contabilistico em 2010 e 2011 e [...]
vezes o seu valor contabilistico em 2012).
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i) a cessio da Experta Jersey, o «run-off» da Dexia «Private Bank» (PB) Jersey, a cessagdo das
actividades PB de Montevideu, a cessacdo do projecto de desenvolvimento PB em Singapura, a
cessagdo do projecto de «consumer finance» na Riissia e a cessagdo das actividades da Dexia
Asset Management (a seguir designada «<DAM») nos paises da Europa Central e Oriental. A
cessdo das actividades fiducidrias da Experta na Suica foi realizada durante o ano de 2009 e
inicios de 2010;

ii) a cessdo das actividades fiducidrias da Experta nas Baamas, assim como a cessdo da filial
dinamarquesa do Dexia BIL até 31 de Dezembro de 2011;

h) cessdo ou introducio em bolsa até 31 de Outubro de 2012 da participacdo do grupo Dexia na
filial eslovaca Dexia Banka Slovensko (a seguir designada «DBS») (17);

i) cessagdo e gestdo com vista a liquidacio das seguintes actividades da PWB International:

i) India: cessdo da entidade, realizada em 2009;

i) Sui¢a (Dexia Public Finance Switzerland) e Suécia (Dexia Norden): encerramento e liquidacdo
até 31 de Dezembro de 2010;

iii) México, Australia e Japdo: gestdo do balanco com vista a liquidacdo.

j) cessdo da FSA (finalizada em 1 de Julho de 2009) e, em seguida, cessdo das participagdes do
grupo Dexia na Assured Guaranty até 31 de Dezembro de 2011;

k) cessio da participacdo de 49 % do grupo no Kommunalkredit Austria (KA), realizada no 4.°
trimestre de 2008;

1) cessdo ou introdugdo em bolsa da Deniz Emeklilik, a filial de seguros do DenizBank, até 31 de
Outubro de 2012;

m) cessdo da participacio de 60 % do grupo no Dexia Sabadell até 31 de Dezembro de 2013;

n) cessdo acelerada da carteira de obrigacdes do grupo Dexia no valor de [10-20] mil milhdes de
EUR por ano em 2010 e 2011, [5-15] mil milhdes de EUR a [10-20] mil milhdes de EUR em
2012 e [0-10] a [5-15] mil milhdes de EUR por ano em 2013 e 2014;

0) gestdo com vista a liquidacdo das actividades de Standby Bond Purchase Agreements (a seguir
designadas «SBPA») e Tender Option Bonds (a seguir designadas «TOB») (EUA/Canada).

(88) O plano de reestruturagdo reduzird em 35 % o balango total do grupo Dexia em 31 de Dezembro de
2014, face ao montante registado em 31 de Dezembro de 2008. Os Estados-Membros em causa
certificar-se-do de que o grupo Dexia reduzird o seu balango de acordo com os valores indicados no
quadro n.° 6 abaixo.

(") O grupo Dexia ndo serd obrigado a ceder a sua participacio na DBS se o prego tiver registado uma excessiva
depreciagdo (menos de [...] vezes o seu valor contabilistico em 2010 e [...] vezes o seu valor contabilistico em
2011).
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Quadro 6

Reducio do balango do grupo, da «Core division» e da LPMD

(Em mil milhdes de EUR)

31.12.2008 | 31.12.2009 | 31.12.2010 | 31.12.2011 | 31.12.2012 | 31.12.2013 | 31.12.2014

Balanco total do 651 580 | [510-550] | [485-545] | [425-490] | [405-465] 427
grupo

LPMD total 162 | [120-140] | [100-120] | [80-110] | [70-100] 79

«Core division» total 419 | [390-410] | [385-415] | [345-380] | [335-365] 353

4.4. IMPLEMENTACAO DOS COMPROMISSOS

Um perito independente apresentard relatérios semestrais a Comissdo sobre a implementagdo dos
compromissos previstos no plano de reestruturagdo. O relatdrio incluird, em particular, um parecer
detalhado i) sobre o cumprimento da reducdo do balanco referida no considerando 88, ii) sobre o
cumprimento dos trés racios de liquidez e de financiamento referidos no considerando 69 e iii) sobre
o cumprimento do compromisso assumido no dominio da RAROC (*%) referido no ponto 70. Além
disso:

— o relatério deverd ser transmitido, o mais tardar, um més apds a apresentagdo das contas
semestrais e a aprovagdo das contas anuais e, em qualquer circunstancia, antes de 1 de Outubro
e de 30 de Abril de cada ano,

— se, no seu relatério apresentado antes de 1 de Outubro de cada ano, o perito independente
detectar algum risco de incumprimento, até ao final do ano em curso, dos objectivos anuais
previstos no plano de reestruturacdo, as autoridades dos Estados-Membros em causa deverdo
apresentar 3 Comissdo, no més seguinte ao da entrega do relatério, uma descricio das medidas
acordadas com o grupo Dexia no sentido de alcancar tais objectivos antes do final do ano usando
os meios adequados,

— se, no seu relatdrio apresentado antes de 30 de Abril de cada ano, o perito independente detectar
que os objectivos anuais previstos no plano de reestruturagdo nio foram alcangados, as autori-
dades dos Estados-Membros em causa deverdo apresentar a Comissdo, no més seguinte ao da
entrega do relatério, uma descri¢gdo das medidas acordadas com o grupo Dexia no sentido de
alcancar tais objectivos antes de 30 de Junho do ano em curso usando os meios adequados,

— no caso de as medidas previstas ndo serem apresentadas no prazo estabelecido ou de os objec-
tivos ndo serem cumpridos antes de 30 de Junho (relativamente as medidas apresentadas, se for
caso disso, apds o relatorio a apresentar antes de 30 de Abril), a Comissdo poderd, em aplicagdo
do disposto no Regulamento (CE) n.° 659/1999 do Conselho (*°), dar novamente inicio a um
procedimento formal de investigacdo [...].

O mais tardar um més apds a presente decisdo, as autoridades belgas, francesas e luxemburguesas
deverdo submeter a aprovagdo prévia da Comissio uma lista de uma a trés pessoas, seleccionadas
com o acordo do grupo Dexia, enquanto peritos independentes. O perito independente deverd reunir
todas as competéncias necessarias, ndo devendo estar envolvido em situacdes de conflito de interesses
durante o exercicio do seu mandato. A Comissio caberd aprovar ou rejeitar o(s) perito(s) indepen-
dente(s) proposto(s). Se a Comissdo rejeitar o(s) perito(s) independente(s) proposto(s), o grupo Dexia e
as autoridades belgas, francesas e luxemburguesas propordo, no prazo de um més ap6s a notificacdo
da recusa, um a trés novos candidatos que deverio igualmente ser aprovados ou rejeitados pela
Comissdo. Se todos os candidatos propostos acabarem por ser rejeitados pela Comissdo esta deverd
designar um perito independente. Os custos dos servigos prestados pelo perito independente ficardo a
cargo do grupo Dexia.

() A RAROC reflecte os custos da divisio PWB e a metodologia e o cdlculo da RAROC e dos seus componentes estdo
correctos.

(%) JO L 83 de 27.3.1999, p. 1.
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(91)  Se qualquer dos compromissos de cessdo activos referi- elevado montante de auxilio recebido, a Comissdo ex-

(93)

dos nas alineas a), ¢), d), h), I) ou m) do considerando 87
ndo tiver sido cumprido nos prazos previstos, e na au-
séncia de aprovagio de um compromisso alternativo pela
Comissdo, as autoridades francesas, belgas e luxembur-
guesas submeterdo a aprovagdo prévia da Comissdo, o
mais tardar um més apés a data-limite fixada para a
cessdo, uma lista constituida por uma a trés pessoas,
seleccionadas com o acordo do grupo Dexia, enquanto
mandatdrios responsdveis pela execucio das referidas ces-
sdes. O mandatdrio encarregue de executar a cessdo deve
ser independente, reunir as competéncias necessarias, ndo
devendo estar envolvido em situagdes de conflito de in-
teresses durante o exercicio do seu mandato. A Comissio
caberd aprovar ou rejeitar o(s) mandatdrio(s) proposto(s).
Se a Comissdo rejeitar o(s) mandatdrio(s) proposto(s) para
executar a cessdo, o grupo Dexia e as autoridades fran-
cesas, belgas e luxemburguesas propordo, no prazo de
um més apds a notificagﬁo da recusa, um a trés novos
candidatos que deverdo igualmente ser aprovados ou re-
jeitados pela Comissdo. Se todos os candidatos propostos
acabarem por ser rejeitados pela Comissdo, esta deverd
designar um mandatario, que o grupo Dexia nomeard ou
contribuird para nomear, com base num mandato apro-
vado pela Comissdo

As autoridades francesas, belgas e luxemburguesas certi-
ficar-se-do de que o grupo Dexia concede os poderes de
representacdo necessdrios e adequados ao mandatdrio en-
carregue da cessdo i) para efectuar a cessdo dos activos
referidos no considerando 91 (incluindo todos os pode-
res necessario para assegurar a boa execu¢do dos docu-
mentos indispensdveis a execu¢do da cessdo) e ii) para
efectuar todas as acc¢des ou declaragdes necessdrias ou
adequadas ao processo de cessdo, incluindo a nomeagdo
de conselheiros para o acompanhamento do processo de
cessdo. O mandatario encarregue da cessdo incluird no(s)
contrato(s) de compra e venda as condi¢des habituais e
razoaveis que considerar adequadas para concluir a venda
no ano seguinte ao da nomeacdo do mandatdrio. O
mandatdrio encarregue da cessdo organizard o processo
de venda de forma a assegurar uma cessdo [...]. Os
custos dos servicos prestados pelo mandatdrio encarregue
da cessdo ficardo a cargo do grupo Dexia.

V. RAZOES QUE JUSTIFICAM O INICIO DE UM
PROCEDIMENTO FORMAL DE INVESTIGACAO

A Comissdo recorda que o procedimento formal de in-
vestigacdo a que foi dado inicio no dmbito da sua decisdo
de 13 de Margo de 2009 incide tanto sobre o plano de
reestruturagdo inicial do grupo Dexia notificado a Comis-
sdo pelos Estados-Membros em causa em Fevereiro de
2009, como sobre a medida FSA.

Em primeiro lugar, tendo em conta as dificuldades regis-
tadas pelo grupo Dexia durante a crise financeira e o

(95)

(96)

pressou davidas sobre:

— a capacidade do plano de reestrutura¢do inicial para
restabelecer a viabilidade a longo prazo do grupo,
sem auxilios do Estado e no melhor prazo possivel,

— a natureza das medidas de reestruturacdo propostas,
que permaneciam aquém do exigido nos termos da
Comunicagdo da Comissdo sobre o regresso a viabi-
lidade e avaliagdo, em conformidade com as regras
em matéria de auxilios estatais, das medidas de rees-
truturagdo tomadas no sector financeiro no contexto
da actual crise (%) (a seguir designada por «Comuni-
cagdo sobre a reestruturacdon),

— a capacidade das medidas propostas para limitar as
distorgdes de concorréncia e prevenir o risco moral
através da limitacdo dos auxilios a0 minimo necessa-
rio e da reparti¢do adequada dos encargos entre be-
neficidrios e Estados-Membros em causa.

Seguidamente, no que se refere a medida FSA, a Comis-
sdo considerou, na sua decisio de 13 de Margo de 2009,
que a propria garantia, bem como a cobertura de activos
e a partilha de encargos entre o grupo Dexia e os Esta-
dos-Membros em causa, era compativel com o mercado
interno. No entanto, a avaliacio dos activos e a remune-
ragdo da garantia, bem como a dos titulos a emitir pela
Dexia para além da primeira parcela de 4,5 mil milhdes
de USD a titulo do contrato de Put, continuavam por
verificar. A Comissdo decidiu igualmente incluir estes
aspectos da medida FSA no ambito do procedimento
formal de investigagdo iniciado sobre o plano de rees-
truturacdo do grupo Dexia. A Comissdo especificou tam-
bém, nesta mesma decisdo, que a existéncia da garantia, a
carteira de activos cobertos e o nivel das primeiras perdas
incorridas pelo grupo Dexia ndo se enquadravam no
ambito do procedimento a que foi dado inicio pela refe-
rida decisdo.

VI. OBSERVACOES DAS PARTES INTERESSADAS

A Comissdo informa que ndo recebeu qualquer observa-
¢do das partes interessadas no dmbito do procedimento
formal de investigacdo relativo as medidas de auxilio a
favor do grupo Dexia.

Em contrapartida, e antes do inicio do procedimento, foi
apresentada uma dentincia formal junto dos servicos da
Comissdo por um concorrente da DBB. A dendncia in-
cidiu no aumento de capital de trés mil milhdes de EUR
subscritos pelas autoridades e pelos accionistas belgas do
grupo Dexia, bem como na garantia concedida pelo Es-
tado belga aos empréstimos interbancdrios e outros ins-
trumentos equiparados a favor do grupo Dexia. A dentin-
cia é motivada pelo facto de:

(2% JO C 195 de 19.8.2009, p. 9.
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— o auxilio ndo poder ser considerado proporcional
devido, nomeadamente, ao preco de subscri¢do das
ac¢des ordindrias emitidas pelo grupo Dexia no 4m-
bito da medida de recapitalizacio. O preco de 9,9
EUR, calculado com base na cotagio média dos trinta
dias que precederam a operagdo, é superior ao prego
que um investidor teria pago numa economia de
mercado, tendo em conta a situagdo de clara degra-
dagdo dos valores financeiros no momento da emis-
sdo,

— o auxilio ndo poder ser considerado limitado ao mi-
nimo necessdrio, na medida em que o montante de
recapitalizagdo permitiu reforcar o rdcio de fundos
proprios Tier 1 do grupo Dexia de 11 % para 14 %,
tornando-o um dos bancos europeus mais bem do-
tados nesta matéria,

— o auxilio provocar distor¢des de concorréncia signifi-
cativas na medida em que teria permitido ao grupo
Dexia praticar uma tarifagdo dos depésitos recebidos
dos clientes superior a média da tarifacio praticada
pelos bancos tradicionais que operam no mercado

belga.

VII. OBSERVACOES DOS ESTADOS-MEMBROS

7.1. OBSERVACOES DO GOVERNO BELGA SOBRE A
DENUNCIA RECEBIDA PELA COMISSAO

Com base na versio ndo confidencial do formulario de
dentincia depositado junto dos servi¢os da Comissdo, as
autoridades belgas formularam as suas observagdes sobre
os elementos que motivaram a dendncia.

No que se refere ao prego de subscri¢do das accdes emi-
tidas pelo grupo Dexia no 4mbito da operagdo de reca-
pitalizagdo, as autoridades belgas sublinham que o preco
de 9,9 EUR por acgdo, que corresponde a cotagdo média
dos trinta dias que precederam a operacio, foi fixado em
conformidade com o disposto no artigo 598.° do Cédigo
das Sociedades belga. Com efeito, este dltimo especifica
que, no caso de um aumento de capital trocado por
numerdrio reservado a uma ou mais entidades especificas,
o preco da emissdo das novas ac¢des ndo pode ser in-
ferior a cotagdo média dos trinta dias que precedem a
operacdo. O preco das acgdes emitidas no admbito da
operagdo de recapitalizacio do grupo Dexia foi, portanto,
fixado com base nas obriga¢des legais aplicdveis as partes
envolvidas.

Por outro lado, as autoridades belgas sublinham que o
autor da dentncia pde em causa a necessidade de reca-
pitalizacdo alegando que o grupo Dexia estava a atraves-
sar uma crise de liquidez, e ndo uma crise de solvéncia, e
que a recapitalizagdo apenas reforcaria os fundos pré-
prios Tier 1 do grupo Dexia para um nivel superior ao
dos bancos europeus equipardveis. Para as autoridades
belgas, estas alegacdes ndo tém em conta as necessidades
de solvéncia do grupo Dexia em finais de Setembro de
2008, motivadas pelo aumento dos riscos e das perdas

(101)
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previsiveis nos 3.2 e 4.° trimestres de 2008 decorrentes
das exposicdes do grupo em vérias empresas em faléncia
ou em dificuldades (Lehman Brothers, Depfa, Bradford &
Bingley, bancos irlandeses e islandeses), pelas perdas pre-
vistas nas exposi¢des de FSA e pelas intimeras deprecia-
¢des de activos ligadas a degradacdo das notagdes de
véarias empresas de melhoria do risco de crédito que
haviam garantido titulos detidos pelo grupo Dexia.

Por fim, e no que diz respeito as distor¢des de concor-
réncia ocasionadas pelas medidas de auxilio a favor do
grupo Dexia, as autoridades belgas sublinham que as
intervencdes ad hoc do Estado belga a favor do grupo
se justificavam a fim de evitar uma crise sistémica, nio
diferindo, nesta matéria, de interven¢des de outros Esta-
dos-Membros autorizadas pela Comissdo a titulo do
artigo 107.°, n.° 3, alinea b), do TFUE. Além disso, e
no que diz respeito as tarifas praticadas pelo grupo Dexia
sobre os depdsitos recebidos dos clientes, as autoridades
belgas apresentaram uma nota elaborada pelo grupo
onde este comparava as tarifas por si praticadas com as
tarifas praticadas por outras institui¢des que ofereciam o
mesmo tipo de servicos no mercado belga (ING, Deuts-
che Bank, Fortis, Axa, Citibank, Rabobank e KBC). Ora,
as tarifas praticadas pela Dexia revelaram estar em con-
sonancia com as dos seus concorrentes. Na mesma nota,
o grupo Dexia sublinha igualmente que tais tarifas, visa-
das pela dentncia, cobrem unicamente os depdsitos re-
cebidos por via electrénica, que representam apenas uma
pequena percentagem ([10-15] %) da totalidade de dep6-
sitos recebidos dos clientes.

Desta forma, as autoridades belgas consideram que, con-
trariamente aos argumentos apresentados na dentincia, as
medidas a favor do grupo Dexia sdo compativeis com o
mercado interno nos termos do artigo 107.°, n.° 3, ali-
nea b), do TFUE.

7.2. OBSERVACOES DOS ESTADOS-MEMBROS SOBRE O
INICIO DO PROCEDIMENTO

Os Estados-Membros em causa fizeram chegar a Comis-
sdo as suas observagdes conjuntas sobre o procedimento
formal de investigacio a que foi dado inicio no ambito
da decisdo de 13 de Marco de 2009. As observacdes dos
Estados-Membros em causa incidem sobre a classificagdo
como auxilio das medidas notificadas e sobre a compa-
tibilidade das referidas medidas com o mercado interno.

7.2.1. CLASSIFICACAO  DAS
COMO AUXILIOS

MEDIDAS  NOTIFICADAS

7.2.1.1. Aumento de capital

Nas suas observagdes, os Estados-Membros em causa
consideram, antes de mais, que as acgdes do grupo Dexia
subscritas pelos seus accionistas histéricos (Caisse des
Dépots et Consignations, a seguir designada «CDO»,
CNP Assurances, Holding Communal, Ethias e Arcofin)
no ambito da operacdo de recapitalizacio ndo compor-
tam qualquer elemento constitutivo de auxilio estatal.
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Com efeito, os Estados-Membros em causa recordam que
estas empresas participam em conjunto no grupo Dexia
através de um pacto de accionistas concluido por acordo
de 28 de Agosto de 2008, sujeito ao direito privado.
Além disso, para salvaguardar os interesses deste bloco
de accionistas era indispensavel a participacio de cada
um no processo de aumento de capital. Tendo em conta
o cardcter urgente da operagio de recapitalizacdo, tam-
bém era logico que o grupo Dexia se voltasse priorita-
riamente para os seus accionistas de referéncia para esse
fim. Os Estados-Membros em causa sublinharam que a
decisio da CDC, da CNP Assurances, da Holding Com-
munal, da Ethias e da Arcofin de participarem no au-
mento de capital ndo lhes era imputdvel e, no que se
refere a Arcofin e a Ethias, ndo tinha sido financiada por
recursos do Estado.

7.2.1.2. Operagdo de LA

Além disso, as autoridades belgas consideram que a ope-
racdo de LA executada a favor do grupo Dexia pelo BNB,
em cooperagdo com o Banco de Franga, ndo constitui um
auxilio estatal na acepgdo do artigo 107.°, n.° 1, do
TFUE, uma vez que as operacdes de LA integram as
missdes normais dos bancos centrais nacionais e, em
particular, a sua missdo de contribuir para a estabilidade
do sistema financeiro na sua qualidade de mutuantes em
tltima instincia, em caso de problemas tempordrios de
liquidez de um banco normalmente solvente. Com efeito:

— na altura da execu¢do da operagdo de LA, as autori-
dades financeiras confirmaram ndo terem motivos
para considerar o grupo Dexia insolvente,

— a concessdo de LA encontrava-se coberta por garan-
tias suficientes fornecidas pelo grupo Dexia e sobre as
quais o BNB e o Banco de Franga aplicaram margens
de seguranga (chaircuts») significativas em func¢do da
qualidade das mesmas,

— o LA foi concedido com taxas de juros penalizadoras
ou mesmo proibitivas,

— durante todo o processo, 0 BNB e o Banco de Franga
dispuseram de total autonomia para decidirem, de
forma totalmente discriciondria, a concessio de LA,
a sua prorrogacdo e o montante dos empréstimos
efectuados no ambito deste instrumento,

— a concessdo de LA é uma medida tempordria. Os
créditos concedidos no dmbito da operagio de LA
sdo limitados a 1 dia (covernight»), renovavel através
de uma decisio do banco central mutuante.

Além disso, as autoridades belgas sublinham que a ope-
ragdo de LA a favor do grupo Dexia foi aprovada pelo
Conselho de Governadores do Banco Central Europeu (a
seguir designado «BCE») (num montante maximo de [...]
mil milhdes de EUR). A classificacdo da operagio de LA
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enquanto auxilio estatal tornd-la-ia incompativel com o
principio da proibicdo de concessdo de créditos a desco-
berto consagrado no artigo 123.° do TFUE. Com efeito,
este principio torna juridicamente impossivel imputar a
um Estado-Membro os actos realizados por um banco
central nacional no exercicio da sua missdo, desde que
o referido banco respeite as condigdes impostas pelo BCE
para o exercicio desta missdo. Ora, a operacio de LA
executada a favor do grupo Dexia preenche todas as
condi¢des impostas pelo BCE. Em particular, a operacdo
obedece ao requisito segundo o qual a concessdo de um
LA deve ser decidida de forma totalmente independente e
discriciondria pelos bancos centrais nacionais envolvidos.

Segundo as autoridades belgas, o facto de todos os LA
concedidos pelo BNB beneficiarem automaticamente da
garantia do Estado belga ndo ¢ suficiente para alterar esta
conclusdo. Em primeiro lugar, ndo existia qualquer ga-
rantia do Estado no momento em que o Comité de
Direc¢do do BNB decidiu, com toda a independéncia,
executar a operagdo de LA a favor do grupo Dexia.
Sendo assim, tal garantia ndo pode ter sido considerada
no processo de tomada de decisdo. Sobretudo, o facto de
o legislador belga ter sido obrigado a prever uma garantia
explicita do Estado belga para estas operagdes (sem liga-
¢do ao processo Dexia), algo que nem sempre acontece
noutros Estados-Membros, resulta da especificidade da
estrutura de accionistas do BNB, que é uma sociedade
cotada na bolsa constituida por accionistas privados, ao
contrdrio do que acontece com os demais bancos centrais
nacionais, que geralmente ndo possuem accionistas pri-
vados. Esta garantia faz, assim, parte integrante do esta-
tuto orgdnico do BNB e tem como objectivo permitir ao
BNB cumprir a sua missio de mutuante em dltima ins-
tancia. Uma tal garantia explicita ndo é necessdria no
caso de outros bancos centrais detidos a 100 % pelo
Estado respectivo. O cardcter automdtico da garantia do
Estado foi expressamente previsto para assegurar que as
operagdes de LA do BNB se encontram em conformidade
com o principio da proibicdo de concessio de créditos a
descoberto, cumprindo assim os critérios da pratica de-
ciséria da Comissdo, tal como enunciados na sua decisio
«Northern Rock» (21).

As autoridades belgas sublinham, por fim, que mesmo
que a Comissdo tivesse de considerar a operacio de LA
como um auxilio estatal na acepgdo do artigo 107.°,
n.° 1, do TFUE, o montante do auxilio devia ser calcu-
lado com base na diferenga entre a taxa aplicada e a taxa
de referéncia indicada na Comunicagio da Comissio so-
bre a revisio do método de fixagdo das taxas de referén-
cia e de actualizagio («Comunicagdo sobre as taxas de
referéncia») (?2). Acresce ainda que o montante do auxilio
deve, em qualquer circunstancia, ser limitado a metade
do montante total de LA, correspondente ao montante
efectivamente concedido ao grupo Dexia pelo BNB, uma
vez que a outra metade foi concedida por conta e risco

(") Decisio da Comissdo de 5 de Dezembro de 2007, Northern Rock,

Processo NN 70/07 (JO C 43 de 16.2.2008) e comunicado de
imprensa IP/08/1557 de 16 de Fevereiro de 2008.

(??) Comunicagio da Comissdo sobre a revisio do método de fixacdo
das taxas de referéncia e de actualizacdo (JO C 14 de 19.1.2008,

p. 6).
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do Banco de Franca. Ora, esta ultima parcela ndo bene-
ficia de qualquer garantia expressa do Estado francés e a
garantia do Estado belga ndo pode, evidentemente, apli-
car-se a uma operagdo realizada por conta e risco de um
banco central estrangeiro.

7.2.1.3. Medida FSA

As autoridades dos Estados-Membros em causa conside-
ram pouco provavel que a garantia concedida pelos Es-
tados belga e francés sobre os activos de FSAM seja
efectivamente executada. O limiar de 4,5 mil milhoes
de USD que constitui o limite mdximo da exposi¢do as
primeiras perdas suportadas pelo grupo Dexia é efectiva-
mente superior ao dos cendrios mais pessimistas sobre as
perdas econémicas da carteira. Consequentemente, 0
montante do eventual auxilio dos Estados deve ser con-
siderado nulo, mesmo num cendrio pessimista.

7.2.2. COMPATIBILIDADE DAS MEDIDAS NOTIFICADAS
7.2.2.1. Medida FSA

Em primeiro lugar, os Estados-Membros em causa ale-
gam, junto da Comissdo, que a medida FSA ndo ¢é abran-
gida, na sua opinido, pelo dmbito da Comunicagio da
Comissdo relativa ao tratamento dos activos depreciados
no sector bancdrio da Comunidade (**) (a seguir desig-
nada «Comunicacdo relativa aos activos depreciados»)
pelo facto de:

— a medida FSA ndo ser uma garantia de activos pro-
priamente dita, mas uma garantia sobre as obriga¢des
do grupo Dexia em relacdo a FSAM, a titulo da sua
propria garantia (através do Put). A garantia dos Es-
tados belga e francés s6 ¢é accionada se o grupo Dexia
ndo honrar a sua obrigagdo de comprar os activos em
questdo a FSAM em caso de exercicio do Put, o que
significa que a medida FSA ndo implica uma trans-
feréncia nem uma cessdo automdtica de activos,

a medida ndo se destinar a garantir a carteira FSAM a
favor do grupo Dexia, mas sim a tornar possivel uma
operagdo de cessdo urgente e necessria a reestrutu-
ragdo do grupo Dexia,

a referida operacdo de cessdo ter sido realizada no
seguimento de um processo aberto e transparente o
que, por analogia com os casos de privatizacdo, de-
veria permitir concluir que ndo comporta qualquer
elemento constitutivo de auxilio estatal,

a medida ter sido notificada antes da data de adopcio
da Comunicagio relativa aos activos depreciados
(25 de Fevereiro de 2009) e, uma vez que tinha ja
sido declarada compativel com o ponto 16 das
Orientag¢des comunitdrias relativas aos auxilios esta-
tais de emergéncia e a reestruturagdo a empresas em
dificuldade (*%), ndo pode ser exigido que seja igual-

C 72 de 26.3.2009, p. 1.
C 244 de 1.10.2004, p. 2.

(111)

(112)

(113)

mente compativel com a Comunicagdo relativa aos
activos depreciados.

Além disso, os Estados-Membros em causa sublinham
que, mesmo que a medida FSA devesse ser apreciada a
luz da Comunicagdo relativa aos activos depreciados, a
Comissdo continuaria a dispor de todos os elementos
para concluir pela sua compatibilidade com o mercado
interno pelo facto de:

— a partilha dos encargos se encontrar em conformi-
dade com a Comunicacdo relativa aos activos depre-
ciados devido, nomeadamente, a0 montante das pri-
meiras perdas suportadas pelo grupo Dexia, que re-
presenta mais de 36 % do montante nominal da car-
teira de activos cobertos, ou seja, um valor bastante
superior ao minimo de 10 % fixado na Comunicacio
relativa aos activos depreciados. Além disso, em caso
de accionamento da garantia dos Estados belga e
francés para além da primeira parcela de perdas, estes
seriam reembolsados pelo grupo Dexia em titulos
constitutivos de fundos préprios, cuja emissdo teria
um efeito de dilui¢do para os demais accionistas do

grupo,

a medida ser objecto de uma remuneragio de mer-
cado igual & média dos CDS a cinco anos do grupo
Dexia (para o perfodo de 1 de Janeiro de 2007 a
31 de Agosto de 2008), acrescida de 70 pontos de
base, o que perfaz 113 pontos de base. A este res-
peito, os Estados-Membros em causa sublinham que a
taxa de remuneracdo aumentou 21 pontos de base
em relacgdo ao montante inicialmente notificado a
Comissao,

a perda econdémica sobre os activos cobertos pela
medida, tal como avaliada por entidades independen-
tes segundo uma metodologia validada pelas autori-
dades de controlo nacionais, ser inteiramente supor-
tada pelo grupo Dexia, desde que, como atrds refe-
rido, a perda mdxima permanega inferior a0 mon-
tante das primeiras perdas suportadas pelo grupo
Dexia.

Consequentemente, 0s Estados-Membros em causa consi-
deram a medida FSA compativel com o mercado interno
e nulo o montante do auxilio contido na medida.

7.2.2.2. Plano de reestruturacdo inicial

Os Estados-Mambros em causa ndo partilham das davi-
das expressas pela Comissio quanto a capacidade do
plano de reestruturagio inicial notificado & Comissdo
em Fevereiro de 2009 para restabelecer a viabilidade a
longo prazo do banco, prevenir as distor¢des excessivas
de concorréncia e assegurar uma partilha adequada dos
custos de reestruturagio.
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(115)

(116)

em causa consideram que as medidas notificadas a Co-
missdo permitem assegurar a viabilidade a longo prazo
do grupo Dexia, na medida em que:

— a redugdo prevista da carteira obrigacionista do grupo
Dexia para 2010 se eleva a [15-30] mil milhdes de
EUR (dos quais [...] mil milhdes de EUR de cessdes),
o mesmo montante que para 2011, o que parece
credivel e até mesmo conservador a luz da experién-
cia recente do grupo Dexia,

— o cendrio de restabelecimento da liquidez, que visa
nomeadamente diminuir em 100 mil milhdes de EUR
as necessidades de financiamento a curto prazo do
grupo Dexia em finais de 2010, ¢ realista, em parti-
cular devido ao restabelecimento das condicdes de
financiamento no mercado obrigacionista e no mer-
cado de obriga¢des hipotecdrias,

— as hipdteses macroecondémicas subjacentes ao plano
de reestruturacdo do grupo Dexia sio muito conser-
vadoras,

— as incertezas mencionadas pela Comissdo no que se
refere a evolucdo futura do mercado de financia-
mento das autoridades locais tém pouco impacto
na actividade do grupo Dexia, uma vez que este
mercado é pouco sensivel as condi¢des macroeconé-
micas e que uma redugdo dos novos empréstimos as
autoridades locais teria, além disso, um impacto mar-
ginal sobre os rendimentos do grupo.

Os Estados-Membros em causa sublinham ainda que o
conjunto das medidas de reestruturagdo notificadas em
Fevereiro de 2009 diz respeito a actividades rentdveis,
quer se trate das actividades de PWB ou da redugdo do
perimetro das actividades RCB. Consequentemente, o
conjunto das medidas propostas deve ser tido em conta
na apreciagdo das medidas que visam reduzir as distor-
¢Oes excessivas da concorréncia.

Por fim, os Estados-Membros em causa consideram que a
avaliagio do montante do auxilio apresentada pela Co-
missdo na sua decisio de 13 de Marco de 2009 ndo estd
correcta, uma vez que adiciona montantes incorrectos e
de natureza diferente para chegar a um montante global
de auxilio da ordem dos [170-210] mil milhdes de EUR.
Este montante, a partir do qual é avaliada a partilha dos
custos de reestruturagdo entre o grupo Dexia e os Esta-
dos-Membros, estard portanto sobreavaliado. Em contra-
partida, a participagdo do grupo Dexia nos custos de
reestruturacdo estd, segundo os Estados-Membros em
causa, subestimada na medida em que ndo tem em conta
a redugdo da concessio de novos empréstimos prevista
pelo grupo Dexia e pelos Estados-Membros em causa no
plano de reestruturacdo, que deve ser considerada como

(117)

118)

119)

(120

reestruturacao.

Em conclusdo, os Estados-Membros em causa apoiam a
decisio de a Comissdo autorizar definitivamente a me-
dida FSA a fim de permitir a cessio de FSA a Assured
Guaranty, que constitui um elemento essencial no resta-
belecimento da viabilidade e na reducio do perfil de risco
do grupo. Em contrapartida, consideram que as diividas
da Comissdo sobre as restantes medidas ndo tém qual-
quer fundamento.

7.3. OBSERVACOES DOS ESTADOS-MEMBROS SOBRE O
PLANO DE REESTRUTURACAO

Em complemento das observagdes atrds expostas, formu-
ladas com base no plano de reestruturagdo inicial notifi-
cado a Comissio em Fevereiro de 2009, os Estados-
-Membros em causa enviaram a Comissdo as suas obser-
vagdes sobre as medidas complementares de reestrutura-
¢do notificadas a Comissdo em 9 de Fevereiro de 2010.

A este respeito, os Estados-Membros em causa conside-
ram que o plano de reestruturagdo permitiria reforcar a
viabilidade a longo prazo do grupo, possibilitando-lhe
acelerar a saida do dispositivo de garantia de refinancia-
mento, e constituiria uma resposta ao conjunto das res-
tantes preocupagdes apontadas pela Comissdo nas suas
decisdes de 13 de Marco de 2009 e 30 de Outubro de
2009. As medidas de reestruturacio notificadas entre
Fevereiro de 2009 e Fevereiro de 2010 formariam,
quando consideradas conjuntamente, um projecto de
reestruturacdo e de compensa¢do de eventuais distor¢des
de concorréncia que estd em conformidade com os re-
quisitos formulados pela Comissdo nas suas decisdes e no
decorrer das reunides com os representantes dos Estados-
-Membros em causa do grupo Dexia.

Os Estados-Membros em causa sublinham ainda que,
para apreciar o plano de reestruturagio, a Comissio de-
verd ter em conta as diferencas objectivas entre a situagio
do grupo Dexia ¢ a das demais institui¢des bancdrias
cujos planos de reestruturacio foram aprovados pela Co-
missdo no decurso dos dltimos meses. Em especial, e ao
contririo de tais institui¢des:

— o grupo Dexia ja restabeleceu o seu nivel de rendibi-
lidade, apresentando resultados liquidos positivos
logo no primeiro trimestre de 2009 e nos trimestres
seguintes,

— o plano que assegura o restabelecimento da viabili-
dade a longo prazo do grupo Dexia jd se encontra
num estado de execucdo avancado, em particular de-
vido a cessdo da FSA e a reducio da necessidade de
financiamento a curto prazo em 100 mil milhdes de
EUR, objectivo jd concretizado a 75 % no terceiro
trimestre de 2009,
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(121)

(122)
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— o principal dominio de actividade do grupo Dexia
(PWB e RCB) apresenta um perfil de risco intrinseca-
mente reduzido. A remuneracio esperada por um
investidor de mercado tem em conta este factor de
diferenciagdo e permite um nivel de rendibilidade dos
capitais proprios (ROE — «eturn on equity») inferior
ao nivel de outras instituicdes com maior nivel de
risco,

— como remuneragdo dos auxilios concedidos, o grupo
Dexia paga e continuard a pagar aos Estados-Mem-
bros em causa um montante significativo cujo nivel
ultrapassa, em determinados casos (nomeadamente
no caso da garantia sobre a carteira FP de FSA), o
nivel prescrito pelas orientagdes da Comissdo.

VIII. APRECIACAO DO AUXILIO
8.1. EXISTENCIA DE AUXILIO

A Comissdo deve apreciar se as medidas em causa cons-
tituem auxilios estatais na acep¢do do artigo 107.°, n.° 1,
do TFUE. O referido artigo estabelece que «salvo dispo-
si¢do em contrdrio dos Tratados, sdo incompativeis com
o mercado interno, na medida em que afectem as trocas
comerciais entre os Estados-Membros, os auxilios conce-
didos pelos Estados ou provenientes de recursos estatais,
independentemente da forma que assumam, que falseiem
ou ameacem falsear a concorréncia, favorecendo certas
empresas ou certas produgdes». A Comissdo deverd, por
isso, examinar se estdo reunidos, para cada medida, os
critérios cumulativos mencionados no artigo 107.°, n.° 1,
do TFUE.

8.1.1. O AUMENTO DE CAPITAL

No que diz respeito a existéncia de auxilio ligado ao
aumento de capital, a Comissdo remete para a sua deci-
sdo de 13 de Margo de 2009, na qual estabeleceu que as
interven¢des do Estado e regides belgas e dos Estados
francés e luxemburgués constituem auxilios estatais na
acepcdo do artigo 107, n.° 1, do TFUE. A Comissdo
considera, além disso, que, atendendo as circunstincias
especificas do caso em aprego, o comportamento da CDC
e da Holding Communal ¢ igualmente imputdvel ao Es-
tado.

Em conformidade com a jurisprudéncia, o simples facto
de um operador econémico se encontrar sob controlo
estatal ndo ¢ suficiente para se poder imputar ao Estado
as medidas por ele adoptadas (¥°). Depreende-se contudo
igualmente da jurisprudéncia do Tribunal de Justia que,
por ser muito dificil para a Comissdo, em virtude das
relagdes privilegiadas entre a CDC e a Holding Commu-
nal, por um lado, e os respectivos Estados, por outro,
demonstrar que no caso em apreco as decisdes de injec-

(?%) Ver, neste contexto, o acérddo «Stardust» de 16 de Maio de 2002
no processo C-482/99, Franga/Comissdo (n.°° 52 e 58, Colectanea. p.
1-4397).

(124)

(125)

tar capital no grupo Dexia foram efectivamente tomadas
na sequéncia de instrugdes dadas pelas autoridades pu-
blicas, a imputabilidade destas medidas ao Estado pode
ser deduzida de um conjunto de indicios resultante das
circunstancias em que essa medida ocorreu (29).

Indicios como a «integracdo nas estruturas da Adminis-
tracdo Publica, a natureza das suas actividades e o exer-
cicio destas no mercado em condi¢des normais de con-
corréncia com operadores privados, o estatuto juridico da
empresa, regulado pelo direito publico ou pelo direito
comum das sociedades, a intensidade da tutela exercida
pelas autoridades publicas sobre a gestdo da empresa ou
qualquer outro indicio, no caso concreto, de uma impli-
cagdo ou da improbabilidade da ndo implicacdo das au-
toridades publicas na adopcio de uma medida, aten-
dendo igualmente ao alcance desta, ao seu contetido e
as condigdes de que se reveste» podem ser pertinentes
para concluir pela imputabilidade ao Estado de uma me-
dida de auxilio adoptada por uma empresa ptiblica (¥/).

No caso em aprego, importa constatar, por um lado, que:

— no que diz respeito & CDC, trata-se de um estabele-
cimento publico que, pela Lei das Finangas francesa
de 28 de Abril de 1816, se encontra sob a vigilancia
e garantia do poder legislativo, exerce missdes de
interesse geral (nomeadamente, o financiamento de
organismos de servigos publicos) e é regido por dis-
posicdes legais e regulamentares. O seu director-geral
e os seus principais quadros sio nomeados pelo
Presidente da Reptiblica Francesa e pelo Governo

(%6) Processo Franga/Comissdo, acima referido, n.% 52, 55 e 56.

(?7) Processo Franga/Comissdo, acima referido, n.°® 56 e 57:
«(56) Outros indicios podem, eventualmente, ser pertinentes para se

concluir pela imputabilidade ao Estado de uma medida de
auxilio adoptada por uma empresa ptiblica, tais como, nomea-
damente, a sua integragdo nas estruturas da Administracio
Pdablica, a natureza das suas actividades e o exercicio destas
no mercado em condi¢des normais de concorréncia com ope-
radores privados, o estatuto juridico da empresa, regulado
pelo direito pablico ou pelo direito comum das sociedades,
a intensidade da tutela exercida pelas autoridades publicas
sobre a gestdo da empresa ou qualquer outro indicio, no
caso concreto, de uma implicagdo ou da improbabilidade da
ndo implicagdo das autoridades ptiblicas na adop¢do de uma
medida, atendendo igualmente ao alcance desta, ao seu con-
tetido e as condigdes de que se reveste.

(57) Contudo, a mera circunstancia de uma empresa publica ter

sido constituida sob a forma de sociedade de capitais de di-
reito comum ndo pode ser considerada suficiente para se
excluir que uma medida de auxilio adoptada por essa socie-
dade possa ser imputdvel ao Estado, dada a autonomia que
aquela forma juridica é susceptivel de lhe conferir (ver, neste
sentido, o n.° 13 do acérddo de 21 de Marco de 1991 no
processo

C-305/89, Itdlia/Comissdo). Com efeito, a existéncia de uma
situagdo de controlo e as possibilidades reais de exercicio de
uma influéncia dominante que tal situagio comporta na pra-
tica impedem que se exclua liminarmente qualquer imputabi-
lidade ao Estado de uma medida adoptada por uma sociedade
daquela natureza e, consequentemente, o risco de um desvio
das regras do Tratado relativas aos auxilios de Estado, ndo
obstante a pertinéncia enquanto tal da forma juridica da em-
presa publica como indicio, entre outros, que permite estabe-
lecer, num caso concreto, a implicagdo ou ndo do Estado».
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francés (?%). Na altura dos factos, e por derrogagio do
direito comum, a CDC ndo se encontrava sujeita ao
controlo da Comissdo Bancdria ou da agéncia de
participacdes do Estado, nem ao regime fiscal para
as pessoas colectivas que prevé uma «contribuicdo
voluntdria» para o Tesouro,

— no que diz respeito a Holding Communal, a sua
massa de accionistas é constituida por 599 munici-
pios e provincias belgas e é o veiculo essencial de
financiamento das autoridades locais. Todos os mem-
bros do seu conselho de administragdo sio assessores
municipais, burgomestres ou vereadores. Os estatutos
da Holding Communal submetem este organismo ao
controlo dos Ministérios das Finangas e do Interior,
segundo as modalidades fixadas por lei. A este res-
peito, importa referir que os dois comissarios do Go-
verno (que representam, respectivamente, o Ministério
das Finangas e o Ministério do Interior) podem opor-
-se a qualquer decisdo do Conselho de Administracio
da Holding Communal. Ora, segundo a jurisprudén-
cia (¥%), a existéncia de um direito de veto ou de
aprovagio do Estado ¢ indicio da imputabilidade ao
Estado do comportamento de uma entidade juridica,
o que se aplica no caso em aprego a Holding Com-
munal.

Por outro lado, é for¢oso constatar que, no caso em
apreco, a injecgdo de capital da CDC e da Holding Com-
munal ocorreu em simultdneo com outras medidas adop-
tadas pelos Estados (injec¢do de capital directamente pe-
los Estados e pelas regides, garantia dos Estados, medida
FSA, operacdo de LA garantida pelo Estado belga). Tais
injecgdes de capital inscrevem-se, juntamente com outras
medidas, num conjunto global e coerente de medidas
que, no final de Setembro de 2009, visavam salvar o
grupo Dexia.

A concomitincia de tais intervenc¢des em conjunto com
os elementos acima referidos torna improvavel a ndo
implicacdo das autoridades publicas nas decisdes da
CDC e da Holding Communal de participarem no au-
mento de capital do grupo Dexia. Sendo assim, as injec-
¢oes de capital efectuadas pela CDC e pela Holding Com-
munal devem ser consideradas imputdveis aos respectivos
Estados-Membros.

(126) A Comissdo considera que a recapitalizacdo efectuada

pelos accionistas «histdricos» ndo satisfaz o critério juris-
prudencial do investidor privado numa economia de
mercado. Com efeito, a participacio na recapitalizagdo
do grupo Dexia dos accionistas cujo comportamento
ndo é imputdvel ao Estado, limitada a 12,4 % da totali-
dade do aumento de capital, ndo é suficiente para con-

(*%) No acdrddo Air France, estes elementos foram suficientes para qua-

lificar a CDC como um estabelecimento pertencente ao sector pu-
blico, cujo comportamento é imputdvel ao Estado (ver, nomeada-
mente, os n.° 58 a 61 do acérddo de 12 de Dezembro de 1996 no
processo T-358/94, Air France/Comissdo (Colectinea. p. 11-2019).

(?) Ver, nomeadamente, o acérdio de 2 de Fevereiro de 1988 no

processo 67, 68 e 90/85, Van der Kooy e.o./Comissdo (n.° 36, Co-
lectanea p. 219).

cluir que os accionistas histéricos agiram como investi-
dores privados numa economia de mercado. O principio
do investidor privado numa economia de mercado sé se
aplica em condi¢des normais de mercado (*%). Ora, os
accionistas histéricos intervieram para salvar o grupo
Dexia na fase mais acentuada da crise financeira e em
circunstincias de mercado totalmente andmalas. Além
disso, esta intervencdo dos accionistas histdricos inscre-
veu-se num conjunto de medidas que visaram salvar o
grupo Dexia, uma empresa com graves dificuldades e de
importancia sistémica para a economia dos trés Estados-
-Membros em causa. Importa referir que as consideragdes
de politica puablica, econdmica e social ndo devem influir
na apreciagdo do principio do investidor privado numa
economia de mercado (}!). Em seguida, e por forma a
apreciar a aplicacdo do critério do investidor privado
numa economia de mercado, a credibilidade do investi-
mento deve ser corroborada por um plano de actividades
ex ante, de preferéncia validado por auditores indepen-
dentes e por simulacdes de crise (cteste de stress») (*2).

(127) Por fim, mesmo nos casos em que o investidor publico é

também proprietdrio (0 que acontece com os accionistas
«histéricos» cujo comportamento é imputdvel ao Estado,
nomeadamente a CDC e a Holding Communal), é neces-
sdrio, na sua comparagdo com um investidor privado
numa economia de mercado, verificar se o investidor se
comporta como um investidor prudente, que nio assume
mais riscos do que aqueles que um investidor privado
numa economia de mercado assumiria (33). O cardcter
histérico do investidor ndo ¢é, portanto, suficiente para
justificar uma aplicagdo «menos rigorosa» do principio do
investidor privado numa economia de mercado.

(128) Além disso, a Comissdo considera que o aumento de

capital imputdvel aos Estados-Membros em causa ¢ selec-
tivo, tendo em conta que apenas diz respeito a uma
empresa, o grupo Dexia. Considerando a dimensio do

(%) A Comissdo declarou, na sua carta aos Estados-Membros de 17 de

Setembro de 1984 [SG(84) D/11853] sobre a aplicagdo dos artigos
92.° e 93.° do Tratado CEE as participagbes detidas pelos poderes
publicos no capital de empresas, que o principio do investidor
privado numa economia de mercado sé é aplicavel em condigdes
normais de mercado. O Tribunal confirmou este principio no seu
acérddo «West LB» de 6 de Margo de 2003 nos processos T-228/99
e T-233/99, Westdeutsche Landesbank Girozentrale/Comissdo (n.° 267,
Colect. 2003, p. 1I-435).

(") Ver acérddo «Meura» de 10 de Julho de 1986, Bélgica/Comissio

(n.° 14, Colecanea 1986, p. 2263).

(®?) Ver as decisdes da Comissdo de 2005 relativas a recapitalizagio dos

«Landesbanken» alemies, como as decisdes referentes ao auxilio NN
71/05, HSH Nordbank, e ao auxilio NN 72/05, Bayern LB, ndo
publicadas no Jornal Oficial. Ver igualmente a decisio proferida
pela Comissdo em relagdo ao processo Shetland Shellfish [Decisdo
2005/226 (JO L 81 de 18.3.2006, p. 36)], na qual rejeitou dois
relatérios elaborados pela autoridade publica das ilhas Shetland
relativos a realizacdo de certos investimentos e que continham
um projecto de demonstragio de resultados, de balanco e de
mapa dos fluxos de tesouraria para os anos 2000, 2001 e 2002.
O Reino Unido chamou a atengdo para o cardcter ex ante dos
estudos e para a natureza «conservadora e prudente» das hipdteses
que haviam servido de base aos mesmos. Ainda assim, a Comissdo
concluiu que tais estudos seriam considerados insuficientes por
qualquer investidor privado numa economia de mercado, apesar
dos montantes relativamente modestos que estavam em causa.

(®?) Acoérddo «West LB» acima referido, n.° 255.
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grupo Dexia e a sua importancia nos mercados da Bél-
gica, Franca e Luxemburgo, bem como o facto de, sem as
intervencdes, o grupo poder ter enfrentado uma situacio
de insolvéncia, o que teria alterado significativamente a
estrutura do mercado bancério nos trés territorios, a Co-
missdo considera que as medidas em causa afectam as
trocas comerciais entre os Estados-Membros.

Concluindo, a Comissdo considera que a injecgdo de ca-
pital realizada pela CDC e pela Holding Communal cons-
tituem, portanto, um elemento do auxilio recebido pelo
grupo Dexia, na acepcdo do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE.

Em contrapartida, a Comissdo considera que os recursos
colocados a disposi¢do do grupo Dexia em virtude do
comportamento da Ethias (que ndo estava nacionalizada
no momento da operacio de aumento do capital), da
Arcofin (cujo capital é, detido na sua maioria, por accio-
nistas privados) e da CNP Assurance (cujo capital per-
tence, na sua maioria, a accionistas privados, nomeada-
mente ao grupo Banque Populaire Caisses d’Epargne e
aos detentores de capital «flutuante») ndo constituem au-
xilios estatais.

8.1.2. A GARANTIA DOS ESTADOS

Nas suas decisdes de 19 de Novembro de 2008 (pontos
24 a 27) e 30 de Outubro de 2009 (ponto 13), a Co-
missdo estabeleceu que a garantia constitufa um auxilio.
A este respeito, a Comissdo considera que a argumenta-
¢do que figura nestas decisdes permanece aplicavel e que
a medida constitui um auxilio estatal na acep¢do do
artigo 107.°, n.° 1, do TFUE.

8.1.3. A OPERACAO DE LA

No que diz respeito a existéncia do auxilio ligado a ope-
racio de LA, a Comissio toma nota das observagdes das
autoridades belgas relativas a operagdo de LA levada a
cabo pela BNB a favor do grupo Dexia. No entanto, a
Comissdo considera que tais observa¢des nio sdo sufi-
cientes para alterar as suas conclusdes relativas ao ele-
mento de auxilio associado a operagdo de LA que figu-
ram na sua decisio de 19 de Novembro de 2008.

Com efeito, no ponto 51 da sua Comunicacdo relativa a
aplicagdo das regras relativas aos auxilios estatais as me-
didas adoptadas em relacdo as instituicdes financeiras no
contexto da actual crise financeira global (**) (a seguir
designada «Comunicacdo relativa aos bancos»), a Comis-
sdo refere que considera que a concessdo de fundos por
um banco central a uma instituicio financeira nio cons-
titui um auxilio estatal quando se encontra preenchido
um certo ntimero de condigdes (*°).

Uma das condi¢des para que, segundo a Comunicagio
relativa aos bancos, uma medida ndo constitua um auxi-
lio consiste em que «a medida [...] caucionada por ne-
nhuma contra-garantia do Estado». No caso em aprego, a

(*% JO C 270 de 25.10.2008, p. 8.
(*%) Ver igualmente a Decisio Northern Rock e o comunicado de im-
prensa IP/08/1557.

(135)

(136)

(137)

(138)

(139)

Comissdo observa que os créditos concedidos pela BNB
beneficiam de uma garantia do Estado belga (com efeitos
retroactivos) em virtude da lei de 15 de Outubro de
2008 que estabelece medidas de promogdo da estabili-
dade financeira e que institui, em particular, uma garantia
do Estado sobre os créditos concedidos e outras opera-
¢Oes realizadas no ambito da estabilidade financeira. A
condigdo prevista na comunicagdo ndo se encontra, por-
tanto, satisfeita porque a operagdo de LA executada pela
BNB beneficia de uma garantia do Estado belga.

As condicdes definidas na Comunicagio relativa aos ban-
cos e que permitem excluir a existéncia de auxilios ndo se
encontram, portanto, preenchidas na sua totalidade e,
assim, é necessdrio verificar se as condigées constitutivas
de um auxilio estatal se encontram, de facto, reunidas.
Sendo um organismo pertencente ao Estado belga, os
recursos do BNB sdo recursos publicos. Esta situagdo é
especialmente valida no caso presente, em que a contra-
-garantia tem por efeito que qualquer perda seja directa-
mente suportada pelo Estado belga. Além disso, a LA
constitui uma medida concedida selectivamente ao grupo
Dexia. Por dltimo, a medida beneficia selectivamente o
grupo Dexia, concedendo-lhe o financiamento que o
banco ja ndo consegue obter no mercado. Uma vez
que o grupo Dexia desenvolve actividades em vérios Es-
tados-Membros, na maioria das vezes em concorréncia
com outras instituicdes financeiras que ndo receberam
auxilios comparaveis, esta vantagem falseia a concorrén-
cia e afecta as trocas comerciais entre Estados-Membros.

A Comissdo conclui que a operagdo de LA executada
pelo BNB por sua prépria conta constitui claramente
um auxilio estatal na acep¢do do artigo 107.°, n.° 1,
do TFUE.

8.1.4. A MEDIDA FSA

A Comissdo estabeleceu o cardcter de auxilio da medida
FSA na sua decisio de 13 de Margo de 2009 (pontos 53
a 56) e considera que as observacdes dos Estados-Mem-
bros em causa ndo sdo susceptiveis de por em questdo as
suas conclusdes.

A Comissio conclui, portanto, que a medida FSA cons-
titui um auxilio estatal na acepgdo do artigo 107.°, n.° 1,
do TFUE.

8.2. QUANTIFICACAO DO AUXILIO

Nas suas decisdes de 19 de Novembro de 2008 e de
13 de Margo de 2009, a Comissdo procedeu jé a uma
primeira avaliagdo do montante do auxilio ligado as me-
didas em causa. Com base nesta primeira avaliacio e nos
elementos complementares comunicados pelos Estados-
-Membros em causa desde 13 de Marco de 2009, a Co-
missdo chega a um montante de auxilio constituido pelos
elementos que se seguem.
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8.2.1. O AUMENTO DE CAPITAL

O montante total da injeccio de capital anunciada em
30 de Setembro de 2008 é de 6,4 mil milhdes de EUR, a
que se deve subtrair, pelas razdes jd apontadas, as injec-
¢des de capital da Ethias, Arcofin e CNP Assurance, no
valor, respectivamente, de 150 milhdes de EUR, 350
milhdes de EUR e 288 milhdes de EUR.

A Comissdo observa igualmente que o grupo Dexia re-
nunciou, no dmbito do seu plano de reestruturagdo, a
376 milhdes de EUR em titulos convertiveis do Dexia
BIL que deveriam ter sido subscritos pelo Estado luxem-
burgués e que nunca o foram. Consequentemente, tal
montante ¢ igualmente deduzido do montante a ter em
conta nos elementos de auxilio ligados ao aumento de
capital.

Concluindo, o montante total do auxilio ligado ao au-
mento de capital ascende a 5,2 mil milhdes de EUR (39).

8.2.2. A GARANTIA DOS ESTADOS

Em conformidade com o acordo de garantia assinado
entre o grupo Dexia e os Estados-Membros em causa
em 9 de Outubro de 2008, a garantia dos Estados-Mem-
bros em causa incide sobre um montante mdximo de
150 mil milhdes de EUR. Este montante foi reduzido
para 100 mil milhdes de EUR no acordo de garantia
que entrou em vigor em 1 de Novembro de 2009.

Nas suas observagdes relativas a decisdo de inicio do
procedimento, os Estados-Membros em causa declararam
que o montante do auxilio ligado a garantia deveria ser
calculado em conformidade com a Comunicagdo da Co-
missdo sobre a revisdo do método de fixacdo das taxas de
referéncia e de actualizacio (a seguir designada «Comu-
nicagdo sobre as taxas de referéncia») (*’). De acordo com
as disposi¢des da referida comunicagio, os elementos do
auxilio ligados a garantia seriam iguais a diferenca entre a
taxa de remuneragdo da garantia e uma taxa de referéncia
definida como a taxa de referéncia do mercado interban-
cério (IBOR) majorada de 75 pontos de base.

Em resposta a tais observacdes, a Comissdo lembra que,
no caso de empresas em dificuldade, a aplicagdo de uma
taxa de referéncia baseada em taxas de mercado nio é
pertinente porque, sem o beneficio de uma garantia, o
grupo Dexia ndo conseguiria obter qualquer financia-
mento no mercado. E por esse motivo que, em confor-
midade com a pratica estabelecida nos casos de reestru-
turacdo que lhe foram apresentados, a Comissdo consi-
dera que o elemento de auxilio a ter em conta na garan-
tia pode atingir os montantes efectivamente cobertos pela
garantia, nomeadamente 100 mil milhdes de EUR, valor

(%) 6,376 — (0,150 + 0,350 + 0,288 + 0,376) = 5,212 mil milhdes de
EUR.
() JO C 14 de 19.1.2008, p. 6.

(146)

(147)

(148)

que corresponde ao montante maximo dos elementos
que constituem o passivo do grupo Dexia que podem
efectivamente ser cobertos, nos termos da garantia, desde
1 de Novembro de 2009 (*9).

8.2.3. A OPERACAO DE LA

Por analogia com o raciocinio anterior referente a garan-
tia, a Comissdo considera que o elemento de auxilio
contido na garantia do Estado belga sobre a operacio
de LA executada pelo BNB pode atingir os montantes
efectivamente cobertos pela garantia, ou seja, [...] mil
milhdes de EUR, correspondentes a parte do montante
méximo de LA, tal como aprovado pelo Conselho de
Governadores do BCE, a cargo do BNB e garantido
pelo Estado belga.

8.2.4. A MEDIDA FSA

De acordo com a Comunicagdo relativa aos activos de-
preciados (*), a Comissdo considera que o montante a
ter em conta na apreciagio do montante do auxilio li-
gado a uma medida de apoio a activos depreciados con-
siste na diferenca entre o valor de transferéncia e o prego
de mercado dos activos considerados. Em conformidade
com a pratica da Comissdo (**), o valor de transferéncia é
definido como o valor residual ao par depois de dedu-
zido o montante da primeira parcela, que fica inteira-
mente a cargo do banco beneficidrio da medida.

A medida FSA apresenta algumas particularidades em
relacdo a outras medidas de tratamento de activos depre-
ciados sobre as quais a Comissdo teve de se pronunciar:

— a carteira FSAM (valor residual ao par de 16,98 mil
milhdes de USD em 30 de Setembro de 2008) com-
porta duas sub-carteiras: (i) activos excluidos (valor
residual ao par de 4,5 mil milhdes de USD), que
sdo objecto de um contrato de Put ndo garantido, e
(i) activos cobertos (valor residual ao par de 12,48
mil milhes de USD), que sdo objecto de um contrato
de Put garantido, visto que um acordo de garantia
prevé que os Estados belga e francés se comprome-
tem a garantir as obrigacdes do grupo Dexia a titulo
do contrato de Put para os activos incluidos. A Co-
missdo observa, contudo, que o conjunto das mobi-
lizagdes no dmbito do contrato de Put (tanto sobre os
activos cobertos como sobre os activos excluidos) é
tido em conta na amortizacdo da primeira parcela de
4,5 mil milhdes de USD conservada pelo grupo De-
xia. Tal significa que essa primeira parcela de 4,5 mil
milhdes de USA ndo cobre apenas a carteira de acti-
vos coberta pela medida, mas o conjunto da carteira
FSAM,

(*®) O montante maximo dos elementos que constituem o passivo do

grupo Dexia cobertos pela garantia nunca excedeu os 100 mil
milhdes de EUR, mesmo entre 9 de Outubro de 2008 e 1 de
Novembro de 2009, periodo durante o qual 0 montante méximo
nos termos do acordo de garantia ascendia a 150 mil milhdes de
EUR. O montante mdximo das garantias utilizadas pelo grupo De-
xia elevou-se a 95,6 mil milhdes de EUR e foi registado em 27 de
Maio de 2009.

(*%) Ver ponto 20.

(49 Ver a Decisio da Comissio de 15 de Dezembro de 2009, LBBW,
processo C 17/09 (ainda ndo publicado) e o comunicado de im-
prensa IP[09/1927 de 15 de Dezembro de 2009.
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— além disso, a medida prevé, se necessdrio, uma inter-
vencdo dos Estados belga e francés a primeira solici-
tacio mesmo sobre a primeira parcela de 4,5 mil
milhdes de USD. Os Estados belga e francés poderdo
posteriormente recorrer ao grupo Dexia que deve
reembolsar a intervencdo em numerdrio. Tal meca-
nismo expde, portanto, os Estados belga e francés a
um risco de perdas sobre os activos cobertos e a um
risco de incumprimento do grupo Dexia, inserindo-se
estes riscos jd no ambito da primeira parcela de 4,5
mil milhdes de USD. Esta particularidade ndo ocorre
habitualmente nas medidas relativas a activos depre-
ciados.

(149) Devido a estas particularidades, a carteira considerada

para o cdlculo do valor de transferéncia é a totalidade
da carteira FSAM, e ndo apenas a carteira de activos
cobertos. Em 31 de Janeiro de 2009, o valor residual
ao par ascendia a 16,6 mil milhdes de USD. O valor
de transferéncia eleva-se, portanto, a 12,1 mil milhdes
de USD (correspondente a diferenca entre 16,6 mil mi-
lhdes de USD e 4,5 mil milhdes de USD). Uma vez que o
valor de mercado era de [7-9] mil milhdes de USD, o
montante do auxilio eleva-se a [3,1-5,1] mil milhdes de
USD, ou seja, a [2,4-4,0] mil milhdes de EUR (*1).

8.2.5. MONTANTE TOTAL DAS VARIAS MEDIDAS DE AU-
XILIO

(150) Tal como sublinhado pelos Estados-Membros em causa

nas suas observacOes relativas a decisio de inicio do
procedimento, a Comissdo reconhece que ndo é per-
tinente adicionar os montantes de auxilio corresponden-
tes a recapitalizacdes as garantias sobre o passivo, uma
vez que os dois tipos de medidas nio provocam os
mesmos efeitos de distor¢do da concorréncia. Consequen-
temente, a Comissdo conclui que o auxilio recebido pelo
grupo Dexia sob a forma de aumento de capital e de
apoio ao tratamento dos activos depreciados (medida
FSA) totaliza um montante de 8,4 mil milhdes de EUR
e que o auxilio sob a forma de garantia e de operacdo de
LA pode ascender a um montante de [95-135] mil mi-
lhdes de EUR.

8.3. COMPATIBILIDADE DO AUXILIO

8.3.1. BASE JURIDICA

(151) Nos termos do artigo 107.°, n.° 3, alinea b), do TFUE,

«podem ser considerados compativeis com o mercado
interno [...] os auxilios destinados [...] a sanar uma
perturbagdo grave da economia de um Estado-Membroy.
Atendendo a situagdo dos mercados financeiros desde a
execu¢do das medidas em causa, a Comissdo considera
que tais medidas podem ser apreciadas nos termos do
artigo 107.°, n.° 3, alinea b), do TFUE. No que se refere
as economias belga, francesa e luxemburguesa, esta po-
si¢do foi confirmada em virias decisdes da Comissdo de
aprovagio de medidas tomadas pelas autoridades destes

*n A taxa de cambio de 1 EUR para 1,2816 USD, aplicdvel em 30 de

Janeiro de 2009.

Estados-Membros para combater a crise financeira (+?).
Consequentemente, ¢ a exemplo das decisdes de 19 de
Novembro de 2008, de 13 de Mar¢o de 2009 e de 30 de
Outubro de 2009 relativas ao grupo Dexia, a base juri-
dica para a apreciagio das medidas de auxilio em causa
continua a ser o artigo 107.°, n.° 3, alinea b), do TFUE.

(152) A Comissdo especificou, no contexto da crise actual, as

condi¢des em que os auxilios ao tratamento dos activos
depreciados e os auxilios a reestruturagio de empresas
em dificuldade devem ser aplicados. Tais principios estdo
especificados na Comunicagdo relativa aos activos depre-
ciados e na Comunicagdo sobre a reestruturago.

8.3.2. COMPATIBILIDADE DA MEDIDA FSA

(153) Tal como referido na decisio de 13 de Marco de 2009, a

medida FSA é abrangida pelo ambito de aplicagio da
Comunicagio relativa aos activos depreciados, ainda
que o seu principal objectivo seja o de permitir a reali-
zacdo da operagdo de venda da FSA. Tal medida deve,
pois, ser analisada com base nas condi¢Bes previstas na
Comunicagdo relativa aos activos depreciados. A este
respeito, a Comissdo concluiu, na sua decisio de 13 de
Mar¢o de 2009, que a prépria garantia, bem como a
cobertura de activos e a partilha de encargos entre o
grupo Dexia e os Estados belga e francés, eram compa-
tiveis com o mercado interno. A avaliacdo dos activos, a
remuneracio da medida e a remuneragio dos titulos a
emitir pelo grupo Dexia para além da primeira parcela de
4,5 mil milhdes de USD deviam ainda ser verificadas.

8.3.2.1. Avaliacdo dos activos

(154) A Comissdo analisou se o método de avaliagio do VER

aplicado correspondia aos requisitos fixados na Comuni-
cagdo relativa aos activos depreciados e, nomeadamente,
i) se, na medida do possivel, tinha por base dados ob-
servdveis, i) se colocava hipéteses realistas e prudentes
sobre os futuros fluxos de tesouraria e iii) se se baseava
em simulagdes de crise prudentes na altura da avaliacdo.

(*?) Ver designadamente as decisdes da Comissdo nos processos relati-

vos aos auxilios estatais N 574/08, Garantia Fortis (JO C 38 de
17.2.2009, p. 2); NN 42/08, Fortis (JO C 80 de 3.4.2009, p. 7); NN
57/09, auxilio de emergéncia a favor da Ethias (JO C 176 de
29.7.2009, p. 1); C 18/09, KBC (JO C 216 de 10.9.2009, p. 10);
decisdo de 18 de Novembro de 2009 no processo C 18/209, KBC
(ainda ndo publicada); N 548/08, medidas de refinanciamento a
favor de instituicdes financeiras — Franca (JO C 123 de 3.6.2009,
p. 1); N 251/09, Prolongamento do dispositivo e refinanciamento a
favor de institui¢des financeiras — Franca (JO C 174 de 28.7.2009,
p- 2); N 613/08, Dispositivo de reforco dos fundos préprios —
Franca (JO C 106 de 8.5.2009, p. 15); N 29/09, Modificacio do
regime de reforco dos fundos préprios — Franca (JO C 116 de
21.5.2009, p. 5); C 123/09, Modificacdo do dispositivo de reforco
dos fundos proprios — Franca (JO C 123 de 3.6.2009, p. 3);
N 23/09, Regime tempordrio de garantia relativo aos auxilios sob
a forma de garantias — Franca (JO C 62 de 17.3.2009, p. 11);
N 128/09, Regime tempordrio de garantia tendo em vista o ree-
quilibrio econdmico — Luxemburgo (JO C 106 de 8.5.2009, p. 9).
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(156)

(157)
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foi levada a cabo com o apoio técnico de peritos con-
tratados pela Comissdo, tendo incidido sobre cada uma
das principais classes de activos incluidas na carteira
FSAM em andlise, as quais foram sujeitas a um cendrio
de base e a um cendrio de stress. O exame da metodo-
logia e das hipdteses aplicadas na avaliagdo do VER levou
a Comissdo a emitir uma apreciagdo positiva das mesmas.
A Comissdo declara, assim, que as hipéteses avancadas
sdo, na sua generalidade, conservadoras:

— foi utilizada uma abordagem prudente na estimativa
das taxas de incumprimento, recorrendo as dltimas
tendéncias de desempenho destes activos a niveis
considerados conservadores,

— foi utilizada uma abordagem prudente na estimativa
das taxas de cobranca (incluindo os custos de liqui-
dacdo e de cobranga), reflectindo as dltimas tendén-
cias e ndo prevendo melhorias nos préximos anos,

— as hipdteses relativas aos reembolsos antecipados sio
igualmente conservadoras e encontram-se em conso-
nancia com as ultimas tendéncias observadas.

A primeira parcela de 4,5 mil milhdes de USD que deve
ser reembolsada em numerdrio pelo grupo Dexia é supe-
rior ao nivel de perdas esperadas, estimadas de forma
prudente e em consondncia com a Comunicacdo relativa
aos activos depreciados. Este facto ocorre quer num ce-
ndrio de base, quer num cendrio de stress e independen-
temente de a carteira FSAM ser contabilizada na sua
totalidade ou apds deducio dos activos excluidos. O va-
lor de transferéncia, fixado em 12,1 mil milhdes de USD,
¢ inferior ao VER, quer num cendrio de base ([13,6-14,6]
mil milhdes de USD), quer num cendrio de stress ([12-
-13] mil milhdes de USD).

8.3.2.2. Remuneracio da medida FSA

A medida FSA ¢é objecto de uma remuneragdo de 113
pontos de base a pagar anualmente pelo grupo Dexia aos
Estados belga e francés a titulo de cobertura do risco de
incumprimento do Put garantido, a qual acrescem 32
pontos de base a titulo da cobertura do risco incumpri-
mento do grupo Dexia para honrar os seus compromis-
sos de liquidez junto da FSAM.

A Comissdo considera positivo o facto de a primeira
parcela de 4,5 mil milhdes de USD, que deverd ser reem-
bolsada em numerdrio pelo grupo Dexia, ser superior ao
nivel das perdas esperadas, em 31 de Janeiro de 2009,
quer num cendrio de base, quer num cendrio de stress,

(160)

(161)

(162)

Estados belga e francés. Mais especificamente, a Comissdo
considera positivo o nivel de remunera¢do concedido aos
Estados belga e francés para a medida FSA, atendendo ao
nivel de risco residual suportado por esses Estados. Além
disso, e segundo a Comunicacdo relativa aos activos de-
preciados, para avaliar a remuneracio da medida FSA
poderd ser feita referéncia a utilizagdo do capital regula-
mentar gerado gracas a medida. Atendendo a significativa
dimensdo da primeira parcela e ao facto de esta ser
objecto de uma ponderacdo de 1250 % para efeitos do
célculo do capital regulamentar associado a esta primeira
parcela, os Estados belga e francés demonstraram que a
medida FSA ndo utiliza capital regulamentar. Conforme
indicado no ponto 21 (nota 11) da Comunicacio relativa
aos activos depreciados, as medidas de apoio aos activos
devem ser remuneradas de forma equiparada as remune-
ragdes das injecgdes de capital. O montante de capital
que seria compardvel a medida FSA é, neste caso, nulo
por ndo existir utilizagdo de capital regulamentar. Em
contrapartida, os factores de desencadeamento cobertos
pela medida FSA vdo além das meras perdas ocorridas ao
nivel dos activos cobertos. Por conseguinte, a Comissio
considera adequada a remuneragdo anual da medida FSA.

8.3.2.3. Remuneragdo dos titulos a emitir

A Comissdo observa que a compensacdo recebida pelos
Estados belga e francés, em caso de recurso a garantia
superior a primeira parcela de 4,5 mil milhdes de USD,
excede os valores exigidos pela Comunicagdo relativa aos
activos depreciados.

8.3.2.4. Conclusdo sobre a compatibilidade da medida
FSA com a Comunicacdo relativa aos activos

depreciados

A Comissdo conclui, portanto, que a medida FSA é com-
pativel com os principios enunciados na Comunicagio
relativa aos activos depreciados.

8.3.3. COMPATIBILIDADE DO PLANO DE REESTRUTURA-
CAO

8.3.3.1. Grau de reestruturagdo exigido

Conforme referido supra, o montante do auxilio ligado ao
aumento de capital e a medida FSA totaliza 8,4 mil
milhdes EUR. Em conformidade com o ponto 4 da Co-
municacdo relativa a reestruturacio, é este montante que
deve ser tido em conta na avaliagio da obrigacdo de
apresentacdo de um plano de reestruturagdo. Os elemen-
tos de auxilio ligados a garantia e a operagido de LA
executada pela BNB devem, por seu lado, ser tidos em
conta na avaliagdo da compatibilidade do plano de rees-
truturacdo com o mercado interno (*3).

(¥) Ver designadamente o ntimero 31 da Comunicagdo relativa a rees-

truturagao.
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(163)

(164)

(165)

(166)

Conforme referido no ponto 4 (nota de rodapé 4) da
Comunicagdo relativa a reestruturacio, os critérios e cir-
cunstancias especificas que implicam a obrigagdo de apre-
sentar um plano de reestruturagio dizem respeito, em
especial mas ndo exclusivamente, as situagdes em que
um banco em dificuldades foi recapitalizado pelo Estado
ou em que o banco que beneficia de medidas de apoio
aos activos ja recebeu auxilios estatais sob qualquer
forma que contribuam para cobrir ou evitar perdas e
que ultrapassem, no seu conjunto, 2 % dos activos totais
ponderados pelo risco do banco. Ora, a Comissio ja
demonstrou, nas suas decisdes de 19 de Novembro de
2008, 13 de Margo de 2009 e 30 de Outubro de 2009,
que o grupo Dexia era uma empresa em dificuldade no
momento da execucdo das medidas de apoio.

Os elementos de auxilio ligados ao aumento de capital e
a medida FSA representam 5,5 % dos activos ponderados
pelo risco do grupo, calculados em 31 de Dezembro de
2008, isto ¢, um montante muito superior aos 2 % dos
activos ponderados pelo risco e que se destina a cobrir as
perdas incorridas pelo grupo Dexia. Por estes motivos, o
grupo Dexia é, portanto, obrigado a apresentar um plano
de reestruturacio.

O grau exigido de reestruturagio dependerd da gravidade
dos problemas encontrados por cada banco e do mon-
tante dos auxilios recebidos. Relativamente a este ponto,
o auxilio a ter em conta é o auxilio total que resulta das
medidas de recapitalizacdo e de tratamento dos activos
depreciados, bem como das garantias obtidas. A compa-
tibilidade do plano de reestruturagio deve ser apreciada
com base nas condi¢des expostas na Comunica¢do rela-
tiva a reestruturacdo. Tais condi¢des sdo:

— o plano de reestruturagio deve permitir restabelecer a
viabilidade a longo prazo da empresa,

— o plano de reestruturagio deve assegurar uma repar-
ticdo equitativa dos encargos de reestruturagdo entre
os Estados e a banca,

— o plano de reestruturacio deve permitir corrigir as
distorcdes excessivas da concorréncia ocasionadas pe-
los auxilios.

8.3.3.2. Restabelecimento da viabilidade a longo prazo
da empresa

Em conformidade com o capitulo 2 da Comunicagio
relativa a reestruturacdo, o plano de reestruturacdo deve
permitir restabelecer a viabilidade a longo prazo da em-
presa, ou seja, esse plano deve ser completo, pormeno-
rizado e assente num conceito coerente e deve demons-
trar a forma como o banco ird restabelecer o mais rapi-
damente possivel (cinco anos no maximo) a sua viabili-
dade a longo prazo, sem auxilios estatais. O plano de
reestruturacdo deve, designadamente, incluir uma compa-
racdo com opgdes alternativas, incluindo uma cisdo ou
uma absor¢do por outro banco, identificar as causas das
dificuldades do banco, facultar informagdes sobre o mo-
delo empresarial, prever a retirada de actividades que

(167)

(168)

(169)

continuariam a ser estruturalmente deficitdrias, prever
uma rendibilidade adequada do seu capital (num cendrio
de base e num cendrio de crise) e definir modalidades de
reembolso dos auxilios estatais.

a) Apreciacio do modelo empresarial do grupo De-
xia

Antes de mais, a Comissdo congratula-se pelo facto de o
grupo Dexia ter obtido resultados positivos nos trés pri-
meiros trimestres de 2009. Contudo, estes mesmos re-
sultados levam-na a chamar a atengio para os seguintes
aspectos:

— o desempenho operacional do grupo sofreu uma re-
lativa deteriora¢do ao longo de 2009, registando uma
reducdo de 44 % entre o primeiro e o terceiro trimes-
tres desse ano,

— uma parte importante dos resultados do grupo, esti-
mada em cerca de [300-500] milhdes de EUR em
2009 pelo grupo Dexia, provém dos resultados de
tesouraria, e mais especificamente das actividades de
transformacdo, contribuindo para isso a forte acen-
tuacdo da curva referente as maturidades inferiores a
um ano,

— o grupo Dexia ndo teria muito provavelmente regis-
tado lucros se ndo tivesse beneficiado de um pacote
tdo significativo de financiamentos garantidos pelos
Estados-Membros em causa (cuja dimensdo ¢ uma das
mais elevadas da Europa).

Com base nas informacdes detalhadas que lhe foram
comunicadas pelo grupo Dexia e pelos Estados-Membros
em causa, a Comissdo identificou duas fontes principais
de lucros para o grupo Dexia: os lucros recorrentes, li-
gados as actividades bancdrias tradicionais do grupo De-
xia, por um lado, e os lucros de natureza menos sélida,
por outro lado. Os primeiros dizem principalmente res-
peito as receitas provindas dos empréstimos e a carteira
obrigacionista, bem como as receitas das comissdes, aos
encargos de refinanciamento, aos custos do risco e aos
custos operacionais. Os segundos provém das actividades
de transformacdo a curto prazo, das actividades comer-
ciais por conta propria e das receitas excepcionais retira-
das, por exemplo, da venda de activos, das reducdes de
provisdes ou de posi¢des abertas nos instrumentos deri-
vados.

Segundo as informagdes transmitidas a Comissio pelos
Estados-Membros em causa, [...], de modo a que as
principais actividades lucrativas do grupo possam ser
analisadas em termos de margens relativamente as taxas
de referéncia interbancdrias. Tal andlise, relativa ao ano
de 2009, levou a Comissdo a concluir que as actividades
bancdrias tradicionais do grupo Dexia conduziriam a
uma rentabilidade muito reduzida, ou até mesmo nega-
tiva. Tal andlise ndo é refutada pelo exame dos resultados
positivos registados nos primeiros trés meses de 2009, os
quais estdo associados a circunstancias especificas, como
indicado supra.
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(170) Além disso, e no que respeita a evolugdo futura das

principais fontes de lucro do grupo, nio é possivel prever
de forma razodvel, nesta situagdo, uma melhoria dos
resultados das actividades bancdrias tradicionais do grupo
Dexia. Com efeito:

— a margem média nas actividades de empréstimo PWB
e na carteira obrigacionista permaneceria sustentada-
mente fraca devido (i) ao baixo nivel das receitas
geradas por estas actividades (entre [...] pontos de
base, segundo as informagdes contidas no plano de
reestruturacdo), (i) ao perfil de amortizagdo relativa-
mente lento destes activos, tendo em conta a matu-
ridade média (longa) dos empréstimos PWB e dos
activos obrigacionistas, e (iii) a dificuldade do grupo
Dexia em substituir os activos vencidos por novos
empréstimos, geradores de receitas mais elevadas. Re-
lativamente a este Gltimo caso, a Comissdo observa
que o grupo Dexia havia fixado o objectivo de de-
senvolver novas actividades no ambito PWB no valor
de [...] mil milhdes de EUR em 2009, o qual foi
concretizado em [...] do montante previsto ([...]
mil milhdes de EUR) nos 11 primeiros meses de
2009, em virtude de uma maior concorréncia no
que se refere a estas actividades nos mercados tradi-
cionais em que opera o grupo Dexia e da pressdo
existente para uma reducdo das margens,

— as receitas das comissdes, que anteriormente tinham
como fonte importante a venda de produtos estrutu-
rados no 4mbito dos servicos financeiros oferecidos
pelo grupo Dexia as autoridades locais, correriam o
risco de sofrer quebras no futuro devido ao esgota-
mento previsivel desta fonte (reducdo da venda de
produtos estruturados devido a reducio do desenvol-
vimento de novas actividades PWB e a pouca apetén-
cia das autoridades locais por este tipo de produtos),
bem como ao aumento da concorréncia no que se
refere as actividades geradoras de comissdes,

— os custos de financiamento iriam aumentar devido a
necessidade de o grupo Dexia substituir progressiva-
mente os financiamentos de curto prazo efou obtidos
a partir dos bancos centrais por financiamentos de
mais longo prazo obtidos quer i) no mercado obri-
gacionista, com custos mais elevados do que os cus-
tos incorridos antes da crise financeira, quer i) no
mercado de obrigagdes hipotecdrias também a custos
mais elevados do que antes da crise e limitados a
capacidade de absor¢do deste mercado, que corre o
risco de diminuir no futuro devido as condicdes de
elegibilidade das garantias mais estritas impostas pelo
BCE, e iii) através dos depdsitos de clientes comerciais
e institucionais, mas num contexto mais competitivo,

— 0s custos operacionais e estruturais (expressos em
pontos de base em relacdo a dimensio do balango)
correriam o risco de se manterem no nivel actual, e
até mesmo de aumentar, apesar do plano de reducio
dos custos em 15 % até 31 de Dezembro de 2012,
pois esta reducdo deve ser equivalente a redugio da
dimensdo do balango do grupo no mesmo periodo,
que ¢é superior a 15 %,

171)

172)

173)

— por dltimo, o custo do risco é um elemento que
poderd evoluir favoravelmente nos anos vindouros,
como testemunham as reducdes de provisdes efectua-
das pelo grupo Dexia em 2009. Contudo, a redugio
do custo do risco continuard limitada pela deteriora-
¢do da qualidade do crédito de determinadas entida-
des do sector publico as quais o grupo Dexia estd
exposto.

No termo desta andlise, a Comissdo conclui, por isso, que
o plano de reestruturacio deve i) reduzir o efeito de
alavanca do grupo Dexia a fim de, nomeadamente, lhe
permitir assumir custos de financiamento mais elevados e
margens sobre os activos mais reduzidas, i) melhorar a
qualidade e a composi¢do das suas fontes de financia-
mento e iii) reduzir a sua base de custos fixos.

A este respeito, a Comissdo considera que o plano de
reestruturacdo notificado em 9 de Fevereiro de 2010
dard, se executado em conformidade com os compromis-
sos assumidos pelos Estados-Membros em causa, respos-
tas satisfatorias a questdo da viabilidade a longo prazo do

grupo.

Em primeiro lugar, o plano de reestruturagdo permite
reduzir a dimensio do balanco do grupo Dexia em
35 % até 2014, face ao montante registado em 31 de
Dezembro de 2008, e reorientar as actividades do grupo
para as actividades bancdrias tradicionais:

— a venda da FSA a Assured Guaranty, realizada em
1 de Julho de 2009, melhorou consideravelmente o
perfil de risco do grupo Dexia, diminuindo a sua
exposicdo aos riscos que afectam o sector publico e
os produtos estruturados americanos. Os titulos da
Assured Guaranty recebidos pelo grupo Dexia no
ambito da cessio da FSA serdo igualmente cedidos,
reduzindo na mesma medida a exposicdo do grupo
Dexia ao sector dos seguros «monoline»,

— uma parte importante da actividade de gestdo da
carteira obrigacionista, bem como certas actividades
PWB desenvolvidas nos mercados em que opera o
grupo Dexia mas que ndo sdo os seus mercados ha-
bituais (nomeadamente a Austrdlia, o Japdo, o Mé-
xico, a Suécia e a Suica), estdo separadas da actividade
bancdria tradicional do grupo e colocadas em gestdo
com vista a liquidagdo. O conjunto destas actividades
na LPMD totalizava 161,7 mil milhdes de EUR em
31 de Dezembro de 2009, ou seja, 27,9 % do ba-
lanco total do grupo Dexia nessa mesma data. Os
Estados-Membros em causa prevéem uma amortiza-
¢do progressiva da LPMD, tal como indicado no qua-
dro 4. A Comissio observa que, apesar da cessio
acelerada da carteira obrigacionista prevista no plano
de reestruturagio, a amortizacdo das actividades da
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LPMD prossegue a um ritmo lento devido a longa
maturidade dos activos em causa (a LPMD represen-
tard 17,9 % do total do balango do grupo Dexia em
2014). As referidas actividades continuario portanto
a influenciar a rendibilidade do grupo nos préximos
anos. Apesar de tudo, a Comissdo congratula-se com
o facto de a aplicagdo de regras conservadoras de
capitalizagdo da LPMD (cumprimento de um rdcio
de «core tier 1» de [10-15] %) limitar a capacidade
de distribui¢do do grupo, contribuindo, assim, para a
capitalizacdo dos resultados. Além disso, o cumpri-
mento de regras rigorosas de financiamento (afecta-
¢do a LPMD de recursos estdveis, emissdes obrigacio-
nistas garantidas ou ndo, obrigacdes hipotecdrias e
depésitos) deve igualmente permitir conter os riscos
de liquidez e de transformacido ligados a LPMD. Por
fim, a separacdo das actividades de LPMD do resto
das actividades do grupo facilitard o seu acompanha-
mento pelos observadores do mercado,

— as actividades PWB do grupo Dexia fora dos seus
mercados habituais (Franga, Bélgica e Luxemburgo)
sofrem igualmente uma reducdo significativa: as filiais
italiana (Dexia Crediop, cujo balango ascendia a 61,2
mil milhdes de EUR em 30 de Junho de 2009) e
espanhola (Dexia Sabadell, cujo balanco total ascendia
a 15,6 mil milhdes de EUR em 31 de Dezembro de
2008) serdo liquidadas respectivamente antes de
31 de Dezembro de 2012 e de 31 de Dezembro
de 2013, tal como aconteceu, em 2008, com a par-
ticipagdo do grupo Dexia no Kommunalkredit Austria
e, em 2009, na sociedade indiana de PWB. A cessa-
¢do das actividades PWB fora dos mercados habituais
do grupo Dexia deverd contribuir para reduzir a pres-
sdo sobre as margens das actividades PWB do grupo
Dexia,

— por dltimo, as actividades de negociagio por conta
propria cessardo a contar da data da presente decisdo
e as actividades comerciais serdo significativamente
reduzidas, permitindo reduzir também a exposicdo
do grupo Dexia aos riscos do mercado e ao risco
de contrapartida nas operacgdes extrapatrimoniais. As
actividades de SBPO e de TOB serdo objecto de uma
gestdo com vista a liquidagdo e os limites em VaR do
grupo Dexia sofrerdo uma redugdo de 44 % em rela-
¢do a 2008. A cessagdo completa das actividades de
negociagdo por conta prépria significa que o grupo
Dexia sO prosseguird as suas actividades de negocia-
¢do para receber, transmitir e executar as ordens de
compra e venda dos seus clientes. Em caso algum o
grupo Dexia guardard posicdes abertas por sua pro-
pria conta, a ndo ser que tais posi¢des resultem da
incapacidade de o grupo Dexia executar certas ordens
dos seus clientes. Se tal acontecer, as posi¢des deve-
rdo ter limites bem determinados, de forma a ndo
comprometerem a posi¢do de solvéncia efou de liqui-
dez do grupo.

(174) A redugdo do efeito de alavanca do grupo Dexia e a

reorientagdo das suas actividades para as actividades ban-
cérias tradicionais permitirdo ao grupo reequilibrar pro-
gressivamente o seu balanco, reduzindo a parte das acti-
vidades geradoras de pequenas margens (nomeadamente,

(175)

os recursos PWB e a carteira obrigacionista) e aumen-
tando a parte das actividades mais rentdveis (nomeada-
mente, as novas actividades PWB e RCB e os financia-
mentos de projectos). A este respeito, a Comissdo cons-
tata com agrado o facto de a reorientagdo das actividades
do grupo Dexia ser acompanhada por um rigoroso con-
trolo da rendibilidade de tais actividades, nomeadamente
da PWB. Com efeito, ao deixar de conceder créditos aos
seus clientes PWB a um nivel de RAROC inferior a 10 %
a contar da data da presente decisdo, o grupo Dexia
poderd assegurar, até 31 de Dezembro de 2014, um nivel
de rendibilidade minimo do capital econémico na activi-
dade PWB. As previsdes dos resultados do grupo para o
periodo 2009-2014, comunicadas pelos Estados-Mem-
bros em causa a Comissdo (*), confirmam que a rendi-
bilidade global das actividades do grupo poderd ser asse-
gurada no periodo em causa e que as perdas a prever nas
actividades geridas com vista a liquidagdo (LPMD) pode-
rdo ser compensadas pelos lucros da «Core division».

Por dltimo, a reorientacdo das actividades do grupo Dexia
para as suas actividades e mercados tradicionais serd
acompanhada de uma melhoria progressiva do perfil de
liquidez do grupo, ajustando melhor a maturidade dos
seus financiamentos & maturidade dos seus activos. Esta
melhoria verificada ao nivel do perfil de liquidez resulta
principalmente da tomada de trés medidas:

— o aumento da duracio de vida média dos financia-
mentos a longo prazo e o aumento das fontes de
financiamento estdvel do grupo. A este respeito, a
Comissdo constata com agrado os objectivos fixados
no plano de reestruturacdo para os racios dos finan-
ciamentos a curto prazo relativamente a dimensdo do
balanco, a duragio média de vida dos elementos do
passivo do grupo e as fontes de financiamento estével
relativamente ao activo total do grupo. A Comissao
considera que, se estes rdcios forem rigorosamente
cumpridos nas datas de vencimento fixadas, a redu-
cdo da exposi¢do do grupo Dexia aos riscos de liqui-
dez e de transformagdo contribuird favoravelmente
para o restabelecimento da sua viabilidade a longo
prazo. Uma tal evolugdo vai, além disso, ao encontro
das novas regras internacionais de medi¢do e con-
trolo da liquidez, actualmente em discussio no Co-
mité de Supervisio Bancdria de Basileia,

— o abandono gradual e antecipado do mecanismo de
garantia das obriga¢des de passivos do grupo Dexia
em 30 de Junho de 2010. A Comissdo congratula-se
com o facto de o grupo Dexia ter abandonado ante-
cipadamente a garantia no ambito do processo de
restabelecimento da viabilidade a longo prazo sem
auxilios estatais,

— a redugio a zero dos financiamentos disponibilizados
pelo grupo Dexia a sua filial DenizBank. Esta medida
permite, efectivamente, assegurar que o desenvolvi-
mento previsto da actividade RCB do DenizBank
serd financiado a partir dos seus préprios recursos e
ndo aumentard as necessidades de financiamento do
grupo no seu conjunto.

(**) Ver considerando 64.
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(176)

(177)

(178)

b) Cendrios de stress comunicados no ambito do
plano de reestruturacio

Em conformidade com o ponto 13 da Comunicagio
relativa a reestruturacdo, a Comissdo solicitou aos Esta-
dos-Membros em causa que efectuassem alguns testes de
stress, por forma a testar a resisténcia do grupo Dexia a
uma série de choques que poderdo ocorrer nos proximos
anos e tirar conclusdes sobre a viabilidade a longo prazo
do grupo.

Importa especificar que a Comissdo baseou a sua andlise
nos resultados dos testes apresentados pelos Estados-
-Membros em causa. [...].

a) Primeiro teste de stress

No que diz respeito ao primeiro teste de stress, que visa
testar a resisténcia do grupo Dexia a uma altera¢io das
principais varidveis macroecondmicas (PIB, taxas de juros
e taxas de cambio), a Comissdo formula as seguintes
observagdes:

— em primeiro lugar, a variacgdio do lucro do grupo
Dexia parece, a priori, apresentar pouca elasticidade
aos niveis de stress aplicados a taxa de crescimento.
Com efeito, apesar de simular taxas de crescimento
sujeitas a pressOes extremas por compara¢do com as
observacdes historicas, o grupo Dexia registaria sem
dtivida uma diminuicdo dos seus lucros devido a uma
subida do custo do risco, mas continuaria a ser cla-
ramente lucrativo. Este facto poderd encontrar expli-
cagdo i) na proporcio relativamente elevada e na boa
qualidade do crédito da carteira «Public Finance» e da
carteira obrigacionista objecto de uma gestdo com
vista a liquidacdo (*), e ii) no facto de o grupo Dexia
ter optado, justificadamente, por ndo ajustar verdadei-
ramente os rendimentos do grupo em caso de stress
no seu modelo empresarial,

— em segundo lugar, o modelo utilizado pelo grupo
Dexia para o teste de stress ndo parece estabelecer
qualquer ligacdo material entre a taxa de crescimento
e o custo de financiamento do grupo Dexia e, de uma
forma mais geral, a varidvel «custo de financiamento»,
que é a margem acima da taxa interbancdria que o
grupo Dexia pagaria por novos financiamentos, nio
foi sujeita ao teste de stress. Assim se explica igual-
mente a relativa pouca elasticidade do lucro do grupo
Dexia em situagdes de stress. Este elemento é tanto
mais pertinente quanto o grupo Dexia depende,
numa parte substancial, de financiamentos de mer-
cado e de financiamentos a curto prazo, o que au-
menta a amplitude e a velocidade de repercussdo no
grupo de uma tal subida do custo de financiamento.
Para analisar este aspecto, a Comissdo solicitou a
realizacdo isolada de um segundo tipo de teste de
stress,

— em terceiro lugar, e no que diz respeito as duas ou-
tras varidveis, as hipéteses num cendrio de stress s3o

(*) Por exemplo, no que se refere aos 161,7 mil milhdes de EUR que
constituiam a divisio LPMD em 31 de Dezembro de 2009, 97 %
tinham uma notagdo de «investment grade» (32 %, de AAA, 28 %
de AA, 25 % de A e 12 % de BBB).

(179)

(180)

relativamente semelhantes as aplicadas a um cendrio
de base. Por exemplo, no que respeita as taxas de
juro, quer num cendrio de base, quer num cendrio
de stress, as taxas Euribor a 3 meses foram projecta-
das em [...] %, e as taxas swap a 5 anos em respec-
tivamente, [...]% e [...] %, sugerindo um nivela-
mento negligencidvel da curva. As taxas de cambio
sdo semelhantes nos dois tipos de cendrio. Por este
motivo, a Comissio solicitou a realizagio de uma
andlise separada de sensibilidade (ver considerandos
186 a 195).

Em relagdo a este primeiro teste de stress, a Comissio
conclui, portanto, que devido a propor¢do relativamente
elevada e a boa qualidade do crédito da carteira «Public
Finance» e da carteira obrigacionista objecto de uma ges-
tdo com vista a liquidacdo, o grupo Dexia tem condi¢des
para enfrentar uma subida importante do custo do risco
no caso de se vir a registar uma forte depreciacio do
ambiente macroecondmico, passando assim este teste.

ii) Segundo teste de stress

No que se refere ao segundo teste, destinado a testar a
resisténcia do grupo Dexia a uma subida do seu custo de
financiamento de mercado, verifica-se que uma subida
suplementar de 100 pontos de base e de 200 pontos
de base do custo de financiamento durante um periodo
de 3 meses conduziria a uma redug¢do do lucro antes de
impostos de, respectivamente, [...] e [...] milhdes de
EUR. E provivel que o impacto fosse mais significativo
se o grupo Dexia tivesse utilizado as hipéteses avancadas
pela Comissdo no seu teste de stress, [...]. As hipdteses
utilizadas pelo grupo Dexia foram as seguintes:

— a subida do custo de financiamento foi simulada num
periodo reduzido de [...]. A este respeito, a Comissdo
observa que certos elementos, como o CDS do grupo
Dexia ou o custo de financiamento em «senior unse-
cured» a longo prazo, aumentaram em mais de [...]
pontos de base e durante um periodo superior a [...].
No que diz respeito ao custo de financiamento a
curto prazo, sem as intervengdes sem precedentes
dos Estados-Membros em causa ¢ dos bancos cen-
trais, que acabardo por desaparecer, o custo de finan-
ciamento também teria aumentado acentuadamente,

— o grupo Dexia alterou a sua combinagio de financia-
mento e, durante o periodo de pressdo sobre o custo
de financiamento, teve apenas em conta a realizagdo
de financiamentos a curto prazo. A este respeito, a
Comissdo constata que uma tal hipdtese contradiz a
experiéncia recente do grupo Dexia, tendo em conta
que este ultimo, apesar da subida sustentada do seu
custo de financiamento, aumentou a proporcdo de
financiamentos a longo prazo,

— num cendrio de stress, o grupo Dexia ndo utilizou
hipdteses consentdneas com as utilizadas noutros
exercicios semelhantes recentemente levados a cabo
na Europa.
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Sendo assim, a Comissdo conclui que [...]. A Comissio
constata igualmente que este pardmetro ndo é verdadei-
ramente tomado em consideracdo nos restantes testes de
stress realizados pelo grupo Dexia, nomeadamente no
teste de stress realizado no 4mbito de outros exercicios
semelhantes recentemente levados a cabo na Europa, e
no teste de stress da liquidez.

O grupo Dexia sublinha que i) as hipdteses avancadas no
seu plano de actividades, antes de uma simulagio de
subida de [...] ou de [...] pontos de base, sdo por si
s6 ja o resultado de stress porque reflectem as condigdes
de financiamento em Julho de 2009, que eram segura-
mente mais favordveis do que no fim de 2008 ou inicio
de 2009, mas nio reflectem a evolugdo positiva do se-
gundo semestre de 2009; i) uma hipdtese de ndo alte-
racdo das combinagdes de financiamento ndo reflectiria o
comportamento de um operador de mercado em tais
circunstincias. A Comissio confirma que as hipdteses
apresentadas sobre o custo de financiamento, antes da
simulacio de stress, sio conservadoras tendo em conta
a experiéncia do grupo Dexia em 2009. Contudo, e con-
siderando as medidas excepcionais aplicadas ao sector
bancdrio em 2009 e a incerteza do contexto futuro, a
Comissdo ndo se pode pronunciar sobre a evolugdo fu-
tura do custo de financiamento do grupo Dexia. A sujei-
cdo deste ultimo elemento a um teste de stress é per-
tinente, uma vez que permite concluir que é importante
que o plano de reestruturagio i) reduza a dependéncia do
financiamento do grupo Dexia em relagdo aos financia-
mentos de mercado e ii) aumente a maturidade média
dos seus financiamentos, a fim de reduzir a sensibilidade
do grupo a uma subida do custo de financiamento. E
precisamente um dos elementos que a administragio
do grupo Dexia teve em conta entre 30 de Setembro
de 2008 e 30 de Setembro de 2009 e que o plano de
reestruturacdo pretende abranger. A necessidade de finan-
ciamento dindmico a curto prazo no valor de [200-300]
mil milhdes de EUR em finais de 2008 foi reduzida para
[150-200] mil milhdes de EUR em 30 de Setembro de
2009, e o plano de reestruturagdo prevé que o ricio
financiamentos a curto prazo/dimensdo total do ba-
lango» sofra uma redugdo de 30 % em 31 de Dezembro
de 2009 para 11 % em 31 de Dezembro de 2014. A
Comissdo considera um tal nivel de financiamento a
curto prazo plenamente satisfatorio, pois reduz significa-
tivamente a sensibilidade do grupo Dexia aos impactos
de aumentos prolongados dos custos de financiamento.

Consequentemente, e no que diz respeito a este segundo
teste de stress, a Comissdo conclui que, ainda que a
estrutura de financiamento actual do grupo Dexia o torne
vulnerdvel a grandes impactos no seu custo de financia-
mento, o plano de reestruturagio responde de forma
gradual e satisfatoria a sensibilidade do grupo a uma
subida do seu custo de financiamento. Além disso, a
Comissdo congratula-se com o facto de o grupo Dexia
dispor de um conjunto importante de activos (incluindo
os activos da divisio LPMD) de boa qualidade, que é
elegivel para obter financiamento a um custo um pouco
mais reduzido no mercado REPO interbancdrio e, se ne-
cessario, junto dos bancos centrais.

(184)

(185)

(186)

iii) Terceiro teste de stress

No que diz respeito ao terceiro teste de stress, que visa
testar o perfil de liquidez do grupo, a Comissdo constata
que tanto o teste de stress realizado pelo grupo Dexia
como o realizado pela CBFA sugerem que o grupo cum-
pre os requisitos do teste referentes a um periodo de um
més. A Comissdo constata que:

— os modelos dos testes de stress de liquidez, tal como
estabelecidos pelo grupo Dexia e pela entidade regu-
ladora, ndo parecem contemplar hipéteses sobre o
custo desta liquidez em circunstincias excepcionais
e sem auxilios estatais. A este respeito, a Comissdo
solicitou ao grupo que realizasse um teste de stress
separado, por forma a simular a varidvel «custo de
financiamento» (ver pontos 180 a 183);

— as hipdteses do teste de stress realizado pela CBFA,
tal como formuladas na circular de 8 de Maio de
2009, sdo conservadoras e ndo reflectem a crise re-
centemente vivida. Nele se avancam, por exemplo, as
seguintes hipéteses: (i) a empresa jd ndo tem condi-
¢des para obter financiamentos «unsecured» nos mer-
cados monetdrios e de capitais; (ii) aplicacdo de niveis
de <haircut» conservadores para financiamento de
operagdes REPO; (iii) levantamento por clientes «re-
tail» de 5 % dos seus depdsitos a ordem e depdsitos
de poupanca no periodo de uma semana e de 20 %
destes depdsitos no periodo de um més; (iv) levanta-
mento por clientes «wholesale» de 100 % dos seus
depdsitos imediatamente exigiveis (¢ ndo garantidos
por activos financeiros liquidos) e dos seus depdsitos
de maturidade incerta no perfodo de uma semana; (v)
ndo renovacgdo de todos os depdsitos a prazo da
empresa na respectiva data de vencimento seguinte,

— os resultados positivos do teste de stress de liquidez
sdo o reflexo (i) das melhorias que a administracdo do
grupo Dexia introduziu ao longo de 2009 com vista
a reduzir as necessidades dinidmicas de financiamento
a curto prazo, e (i) de um contexto globalmente
favoravel nos mercados financeiros. Contudo, a apro-
vagdo num teste de stress de liquidez num determi-
nado momento ndo ¢é garantia de aprovagdo no fu-
turo. Importa, portanto, manter uma certa disciplina
(a0 nivel da politica de financiamento) durante os
préximos meses e os proximos anos por forma a
garantir, continuadamente, a aprovagdo no referido
teste de stress. A este respeito, 0S compromissos as-
sumidos no plano de reestruturacdo destinam-se nio
s6 a melhorar a liquidez do grupo mas também a
permitir verificar periodicamente a sua concretizago.

Consequentemente, a Comissdo conclui que o grupo De-
xia apresenta um resultado satisfatorio neste terceiro teste
de stress.

iv) Outras consideragdes sobre os testes de stress

Em primeiro lugar, e com base na andlise de determina-
das hipéteses avangadas nos modelos do grupo Dexia,
afigura-se que:
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— para certos tipos de sectores ou contrapartidas, as
hipéteses de probabilidade de incumprimento efou
de prejuizo em caso de incumprimento (doss given
default> ou LGD) ndo sdo muito prudentes quando
comparadas com certas informagdes disponiveis ao
publico,

— relativamente a carteira de empréstimos as autorida-
des locais, ndo ¢é avancada qualquer hipdtese de mi-
gragdo de notagdes, traduzindo a futura degradacio
tendencial das financas publicas.

Importa, contudo, sublinhar a dificuldade de estabelecer
comparacgdes com os dados publicados, tendo em conta
que o ambito das exposicdes do grupo Dexia ndo ¢é
semelhante ao das informacdes publicadas. O método
utilizado pelo grupo Dexia para calcular as perdas espe-
radas baseia-se nas nota¢des internas, que integram pa-
rdmetros de probabilidade de incumprimento e de LGD
médios, a longo prazo, conservadores e «through-the-cy-
cle», que sdo ajustados para reflectir a incerteza e a vo-
latilidade de determinados dados. Tais pardmetros sdo
objecto de exame e validagio pela CBFA, a Comissdo
Bancdria Francesa e a CSSF. Segundo os Estados-Mem-
bros em causa, os pardmetros de risco utilizados pelo
grupo Dexia apresentam um nivel de conservadorismo
que ¢ 10 % a 30 % superior aos requisitos minimos es-
tabelecidos nas regras prudenciais de Basileia IL

Em segundo lugar, a Comissio constata a exposi¢io
muito elevada, quer em montantes absolutos, quer em
montantes relativos, a divida de determinados paises e
institui¢des financeiras. Em particular, e no que diz res-
peito a exposi¢do aos riscos soberanos, a Comissio cons-
tata que, em finais de 2008, a exposicdo era [...]. [...].

Importa contudo sublinhar que:

— tais exposicdes ndo devem, a priori, ter impacto ma-
terial no resultado do grupo, sobretudo se este ndo
pretender vender os activos antes de os mesmos atin-
girem a sua maturidade contratual (pois poderiam
aumentar a volatilidade da reserva AFS, que figura
no balango do grupo),

— no ambito do plano de reestruturacio do grupo De-
xia se prevé a redugdo deste nivel de exposi¢io de-
vido a uma reducdo significativa da carteira obriga-
cionista.

Em terceiro lugar, a Comissdo congratula-se com a evo-
lugdo positiva das necessidades de financiamento a curto
prazo do grupo. Sublinha, contudo, que o grupo reduziu
essencialmente as suas necessidades de financiamento en-
tre 0 e 1 més. Tal como consta do quadro 7 infra, em
termos de percentagem total, constata-se que os financia-

(191)

(192)

193)

mentos de 0 a 1 més sofreram uma redugdo de [...] %
para [...] % entre 31 de Dezembro de 2008 ¢ 30 de
Setembro de 2009. Contudo, a propor¢io dos financia-
mento de 1 a 3 meses e de 6 a 12 meses aumentou,
respectivamente, de [...] % para [...] %, e de [...] % para
[...] %. Os financiamentos de 1 a 5 anos aumentaram de
[...] % para [...] %. A maioria dos financiamentos neste
periodo apresenta, no entanto, um prazo de 1 a 2 anos.

[...].

Quadro 7

Reparticdo das vdrias fontes de financiamento no
financiamento total do grupo Dexia

A este respeito, o plano de reestruturacio de que a Co-
missdo foi notificada prevé (i) uma reducio de 83 mil
milhdes de EUR da carteira obrigacionista da divisdo
LPMD; (ii) um aumento da proporcio de fontes de finan-
ciamento mais estaveis (como os depdsitos comerciais e
as obrigacoes hipotecdrias) de 36 % para 58 %; e (iii) um
aumento gradual da duragio média dos passivos. Tais
elementos destinam-se a reduzir os riscos da ocorréncia
de problemas de refinanciamento no grupo Dexia. Além
disso, importa sublinhar que a subida gradual dos custos
de financiamento decorrente da alteracdo desta politica
de financiamento se encontra ja integrada nas previsdes
da demonstragio de resultados do grupo e confirma que
o grupo Dexia continuaria a ser lucrativo durante o seu
periodo de reestruturagdo.

Em quarto lugar, e apesar da melhoria das condicdes de
mercado, o custo de financiamento do grupo Dexia per-
manece relativamente elevado em comparagdo com o de
outras instituicdes bancirias. O nivel do CDS a 5 anos
encontra-se entre os mais elevados da Europa, mantendo-
-se em redor dos 180 pontos de base. Os niveis secun-
dérios dos spreads referentes a créditos de emissdes ndo
garantidas e de dimensdo «benchmark» do grupo Dexia
permanecem elevados, situando-se entre 140 e 150 pon-
tos de base para maturidades compreendidas entre 4 e 5
anos. Os custos de financiamento em «covered bonds»
permanecem, também eles, elevados com 50 a 60 pontos
de base para prazos relativamente semelhantes aos dos
activos financiados.

Em quinto lugar, e por forma a medir a sua propria
sensibilidade a uma variagdo das taxas de juro, o grupo
Dexia apresentou um quadro de avaliagdo da sensibili-
dade a um choque decorrente da aplicacdo de uma taxa
de 1% a cada maturidade. Dele se depreende que, em
caso de subida uniforme da curva das taxas, o grupo
Dexia ndo deverd perder mais de [...] milhdes de
EUR (*). Um tal nivel de sensibilidade parece perfeita-
mente razodvel e explica-se, em parte, pela politica do
grupo Dexia de [...], reduzindo assim a sensibilidade as
variacdes de taxas. A Comissdo constata, contudo, que

(*) Em 30 de Setembro de 2009.
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neste exercicio de avaliagdo da sensibilidade ndo foram
incluidos [...] mil milhdes de EUR de financiamento a
curto prazo do grupo Dexia, o que sugere que o grupo é
relativamente sensivel aos movimentos da curva das taxas
no caso de maturidades inferiores a um ano. Tal facto foi
confirmado pelo grupo Dexia, uma vez que o mesmo
considera ter obtido cerca de [...] milhdes de EUR de
lucros em 2009 simplesmente devido ao acentuar da
curva das taxas interbancdrias inferiores a um ano. O
efeito de uma reducdo significativa das receitas da trans-
formagdo foi, contudo, considerado nas projec¢des do
grupo Dexia e indica que o grupo continuaria a ser
lucrativo ao longo dos préximos anos.

Em sexto lugar, tanto o nivel absoluto como o nivel
relativo da reserva negativa AFS do grupo Dexia continua
a ser muito importante, apesar das melhorias observadas
durante o ano de 2009. A reserva negativa AFS passou
de 12,7 mil milhdes de EUR em 31 de Marco de 2009
para 7,2 mil milhdes de EUR em 30 de Setembro de
2009. Tendo em conta (i) o nivel de capital do grupo
Dexia (17,1 mil milhdes de EUR de capital Tier 1 e 19,6
mil milhdes de EUR de capital regulamentar total em
30 de Setembro de 2009), e (ii) a actual ndo inclusio
da reserva AFS no cdlculo do capital regulamentar, a
Comissdo teme que a inclusdo da reserva AFS nos ricios
de capital regulamentar, em virtude das actuais discussdes
a nivel do Comité de Basileia, penalize o grupo Dexia. A
este respeito, a Comissdo chama a atencdo para os se-
guintes aspectos:

— mesmo que a reserva negativa AFS tivesse sido inte-
gralmente considerada no célculo do capital regula-
mentar, o grupo Dexia teria continuado, em 30 de
Setembro de 2009, a satisfazer os requisitos respei-
tantes ao capital regulamentar. O ricio de capital Tier
1 teria passado para [...] e o rdcio de capital total
para [...],

— uma tal alteragdo da regulamentagdo teria impacto
sobre inimeros outros bancos,

— segundo os Estados-Membros em causa, uma tal al-
teragdo da regulamentagdo ndo poderd ser aplicdvel
antes de 2012. Até 14, o plano de reestruturagio
prevé uma reducio de 30 % a 40 % da carteira da
divisdo LPMD (principal responséavel pela constituicao
desta reserva negativa AFS), o que deverd reduzir,
com os demais parametros a manterem-se invariaveis,
o montante da reserva negativa AFS.

Em sétimo lugar, e apesar de ter reduzido os seus com-
promissos ao longo de 2009, o grupo Dexia continua a
ter alguns compromissos extrapatrimoniais relativamente
importantes. Contudo, o grupo afirma que estes tltimos
foram tomados em consideragdo no teste de stress.

¢) Actividades referentes aos instrumentos derivados

Da andlise do balango do grupo Dexia de finais de 2008
conclui-se que o valor de mercado dos activos dos pro-
dutos derivados ascendia a 55 mil milhdes de EUR e o
do passivo do balanco era de 75 mil milhdes de EUR,
criando uma diferenca significativa na ordem dos 20 mil
milhdes de EUR negativos, essencialmente resultante dos

(197)
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produtos derivados de taxas de juros. A Comissdo com-
parou esta diferenga com a diferenca declarada por outras
institui¢des financeiras. Expressa em percentagem da di-
mensdo do balango e em percentagem dos fundos pro-
prios, esta diferenca é nio sé negativa como também
particularmente visivel no caso do grupo Dexia, quando
comparada com a de outras instituicdes.

O grupo Dexia justifica este facto pela (i) politica quase
sistemdtica de [...], (i) a queda das taxas de juro, (i) a
diferenca significativa entre a duragdo média de vida dos
activos e dos passivos, e (iv) [...]. Apesar de aceitar tais
explicacdes, a Comissdo declara que (i) a dimensdo desta
diferenca negativa é realmente muito significativa e (i)
revela provavelmente necessidades de garantias importan-
tes para o grupo Dexia, podendo reduzir a sua base de
garantias elegiveis para financiamento por parte dos ban-
cos centrais ou no mercado REPO interbancdrio. Con-
tudo, no que diz respeito a este Gltimo ponto, tais ne-
cessidades foram tomadas em consideragdo nos testes de
stress.

d) Conclusio sobre a viabilidade

Da andlise que precede, a Comissio deduz que o plano
de reestruturacdo permitird restaurar a viabilidade a longo
prazo do grupo Dexia. A este respeito, a Comissdo cons-
tata igualmente que o plano de reestruturacdo permitird
ao grupo Dexia fazer face ao reforgo previsto da regula-
mentagdo prudencial. Por um lado, a redugdo do efeito
de alavanca que resulta da reestruturagdo estd em linha
com a implementacdo eventual de um rdcio mdximo de
alavancagem (deverage ratio»). Por outro lado, a melhoria
e a diversificagdo das fontes de financiamento do grupo
Dexia estdo em sintonia com a implementagio de novas
normas sobre a medi¢do e o controlo do risco de liqui-
dez das institui¢des de crédito (*7).

8.3.3.3. Contribuicdo prépria da instituicdo

Segundo o capitulo 3 da Comunicagio sobre a reestru-
turagdo, o plano de reestruturagdo deve assegurar uma
reparti¢do equitativa dos custos de reestruturagdo entre
os Estados-Membros em causa e o banco, ou seja, o
plano deve prever que o banco e os seus accionistas
contribuam para a reestruturagdo tanto quanto possivel
com os seus proprios recursos. Uma tal contribuicdo é
necessdria para assegurar que os bancos que beneficiam
de auxilios de emergéncia assumam de forma adequada
as consequéncias do seu comportamento passado, bem
como para criar incentivos adequados relativamente ao
seu comportamento futuro.

O grupo Dexia, os seus accionistas e os Estados-Membros
em causa ja contribuiram, através de recursos proprios,
para o esforco de reestruturagio, nomeadamente através
da diluicdo de parte do capital social detido pelos accio-
nistas pré-existentes com vista ao aumento de capital do
banco (as autoridades francesas e belgas subscreveram
directamente 3 mil milhdes de EUR dos 6,4 mil milhdes
de EUR de aumento do capital anunciado em Setembro
de 2008).

(*) Ver designadamente: Comité de Supervisio Banciria de Basileia,

International framework for liquidity risk measurement, standards and
monitoring (documento de consulta), Dezembro de 2009.



L 274/90 Jornal Oficial da Unido Europeia 19.10.2010

(201) A Comissdo constata ainda que a suspensdo da distribui-
¢do dos dividendos prevista no plano de reestruturagio é
acompanhada por um determinado niimero de elementos
desfavordveis:

— as filiais detidas a 50 % pelo grupo Dexia ndo sdo
afectadas pela suspensio da distribui¢do dos dividen-
dos, uma vez que esta suspensdo visa apenas as en-
tidades sobre as quais a Dexia SA exerce directa ou
indirectamente um controlo exclusivo (*8), e

— nos termos do plano de reestruturagdo, a suspensdo
(até ao fim de 2011) da distribui¢do de dividendos
sobre instrumentos hibridos de Tier 1 ou Tier 2 ndo
obsta as operagdes que o grupo Dexia deva realizar
em virtude dos contratos celebrados antes de 1 de
Fevereiro de 2010.

(202) A Comissdo constata igualmente que a suspensdo do
pagamento de um dividendo ou de um cupdo sobre
instrumentos hibridos de Tier 1 ou Tier 2 se aplica aos
contratos concluidos antes de 1 de Fevereiro de 2010, na
medida em que, nos termos da decisio de 30 de Outubro
de 2009 (*), o grupo Dexia se viu obrigado, durante
quatro meses, a ndo pagar cupoes e a ndo exercer opgoes
de reembolso antecipado sobre instrumentos de fundos
proprios hibridos (Tier 1 e Upper Tier 2). A este respeito,
a Comissdo observa que o volume de instrumentos hi-
bridos do grupo Dexia ascendia a 1,4 mil milhdes de
EUR em 31 de Dezembro de 2008.

(203) De igual forma, e para se assegurar que nenhum paga-
mento de cupdes sobre titulos hibridos (Tier 1 e Upper
Tier 2) do grupo Dexia serd realizado em violagio dos
principios enunciados na Comunicagdo sobre a reestru-
turacdo, a Comissdo condiciona a sua presente decisdo a
que, antes do pagamento de qualquer cupdo sobre ins-
trumentos hibridos Tier 1 ou Upper Tier 2 emitidos
antes de 1 de Fevereiro de 2010, e o mais tardar duas
semanas antes do inicio do prazo de notificacio do pa-
gamento do cupdo aos investidores, o grupo Dexia noti-
fique a Comissdo, até 31 de Dezembro de 2011, a sua
intencdo de pagar o cupdo em causa e demonstre que tal
pagamento i) ¢ obrigatdrio, ii) ndo pode ser diferido, iii)
ndo € discriciondrio e iv) ndo é automaticamente execu-
tado através de um pagamento de dividendos, indepen-
dentemente da forma, pela Dexia S.A. ou por uma das
suas filiais, com excep¢do da emissdo Tier 1 pela DFL. A
Comissdo reserva-se o direito de ndo autorizar a realiza-
¢do de um tal pagamento se uma das quatro condi¢des
cumulativas que precedem ndo se encontrar satisfeita.

(*%) Ver ponto 9 do anexo I a presente decisdo.

(*) Ver «State aid: Commission recalls rules concerning Tier 1 and Tier
2 capital transactions for banks subject to a restructuring aid in-
vestigation», MEMO/09/441 de 8 de Outubro de 2009 disponivel
no sitio electrénico da Comissdo, no seguinte endereco:
http:/[europa.eu/rapid/pressReleasesActiondo?reference=MEMO[09/
[441&format=HTML&aged=0&language=FR&guiLanguage=fr

(204)

(205)
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Além disso, a Comissdo constata ainda que a suspensio
de pagamento de um dividendo ndo se aplica as distri-
bui¢des de dividendos integralmente realizadas pela atri-
bui¢do de novas acgdes. Importa referir, contudo, que o
pagamento de dividendos por atribui¢do de novas ac¢des,
possibilitado pela realizagdo de lucros distribuiveis, ndo
contraria o disposto na Comunicagdo sobre a reestrutu-
ragdo na medida em que um tal pagamento se reflectiria
nas contas do grupo Dexia por uma incorporacio de
reservas no capital e por uma distribuicdo de dividendos
deduzidos do lucro do dltimo exercicio encerrado e
transferidos pelos accionistas para o capital do grupo.
A atribuicio das accdes ndo teria, portanto, qualquer
impacto nos fundos préprios do grupo Dexia.

A Comissdo considera igualmente que o pagamento de
um dividendo em ac¢des do grupo Dexia ndo implica o
pagamento de um cupdo sobre qualquer titulo hibrido
(Tier 1 ou Tier 2) do grupo, a excepc¢do de uma emissdo
realizada em 2006 pela Dexia Funding Luxembourg SA
(a seguir designada «DFL»). Importa, contudo, referir que
esta excepcdo foi aprovada no quadro global do plano de
reestruturacdo. De uma forma geral, e como indicado no
ponto 204, a Comissdo ndo se opde a uma distribui¢do
de dividendos exclusivamente realizada sob a forma de
accoes, desde que tal ndo implique a obrigacdo de pagar
um dividendo ou um cupdo sobre outras categorias de
titulos constitutivos de fundos proprios. No presente
caso, a obrigacdo para o grupo Dexia de pagar um cupio
sobre a emissdo DFL ndo altera a abordagem da Comis-
sdo, atendendo ao facto de a excepcdo se inscrever no
ambito do plano de reestruturagdo, incidir sobre uma
Unica emissdo que implica o pagamento de um cupdo
limitado e de o grupo Dexia prever a obten¢do de lucros
no decorrer do periodo de reestruturagio.

Por dltimo, a Comissdo observa que o auxilio é limitado
a0 minimo necessario através:

a) da cessio de activos e filiais, entre as quais filiais
bastante rentdveis como a «Dexia Sabadell», a «Dexia
Banka Slovensko» («DBS») e a «Deniz Emeklilik» (a
filial de seguros da sua filial DenizBank, principal-
mente activa no mercado de RCB da Turquia); e

b) de uma remuneracio adequada do auxilio recebido
sob a forma de garantia dos Estados-Membros em
causa sobre o passivo do grupo Dexia e sobre os
seus activos depreciados (ver pontos 158 a 159).

Os elementos acima referidos compensam amplamente
as inumeras condicdes e reservas, apontadas como facto-
res desfavordveis pela Comissdo, que acompanham a sus-
pensdo da distribuicdo dos dividendos prevista no plano
de reestruturacdo. Consequentemente, a Comissio consi-
dera que o grupo Dexia e respectivos accionistas contri-
buem satisfatoriamente com os seus proprios recursos
para a reestruturagdo.


http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=MEMO/09/441&amp;format=HTML&amp;aged=0&amp;language=FR&amp;guiLanguage=fr
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8.3.3.4. Medidas destinadas a corrigir as distor¢des da
concorréncia

(208) De acordo com o capitulo 4 da Comunicacdo sobre a

reestruturacdo, o plano de reestruturacio deve permitir
limitar as distor¢des excessivas da concorréncia ocasiona-
das pela concessio dos auxilios, ou seja, o plano de
reestruturacdo deve prever a implementacdo de medidas
estruturais (de cessio efou de reducdo de actividades) e
salvaguardas comportamentais. Devem ser tomadas me-
didas adequadas para minimizar as distor¢des da concor-
réncia e evitar que os auxilios estatais a favor do grupo
Dexia prolonguem as distor¢des da concorréncia criadas
no passado por uma assungdo de riscos excessivos e por
um modelo comercial sem viabilidade.

(209) De acordo com o ponto 30 da Comunicagdo sobre a

reestruturacdo, a natureza e a forma de tais medidas
dependerdo de dois critérios: primeiramente, o montante
do auxilio e as condi¢des e circunstincias em que foi
concedido, e em segundo lugar, as caracteristicas do ou
dos mercados em que o banco beneficidrio ird operar.

(210) No que diz respeito a este altimo critério, a Comissdo

observa que o grupo Dexia ¢ um interveniente de peso
no mercado de financiamento das autoridades locais
((PWB»), em particular em Franga, na Bélgica e em Itdlia,
tendo ainda uma considerdvel presenga em Espanha. O
mercado de PWB encontra-se fortemente concentrado na
Bélgica (*°), em Franga (') e em Itdlia (*2) e nesses paises
sdo muitas as barreiras & entrada no mercado (*3).

(211) A Comissdo constata, além disso, que o plano de rees-

truturagdo garante que o grupo Dexia tomard as medidas
necessdrias para abrir o mercado de financiamento das
autoridades locais e limitar as distor¢des da concorréncia
criadas pelos auxilios recebidos:

— em primeiro lugar, a redugdo do ambito de actividade
PWB ao principal dominio de ac¢do do grupo Dexia,

(*%) Ver nomeadamente a decisdo da Comissdo no processo M. 2400

(Dexia/Artesia) em matéria de concentragdes. Nesta decisdo, a Co-
missdo declara que o grupo Dexia é um interveniente claramente
dominante no mercado belga, detendo uma quota de 80 % a 85 %
do mercado nacional de financiamento das «autoridades locais» e de
65 % a 70 % se as autoridades ndo-locais, como as entidades regio-
nais e municipais, forem igualmente consideradas.

Em Franga, segundo as informacdes disponibilizadas a Comissdo, a
Dexia Crédit Local detém a maior quota, ou seja, [40-45] %, da
carteira de créditos a longo prazo concedidos as autoridades locais,
sendo os seus principais concorrentes as Caisses d’épargne (com
cerca de 20 %), o Crédit Agricole (com cerca de 15 %), a Société
Générale e o BNP Paribas.

Em Itdlia, segundo as informacdes disponibilizadas & Comissdo,
quatro grupos bancdrios partilham 80 % do mercado, ocupando o
grupo Dexia o segundo lugar (com cerca de [20-30] %) depois da
Cassa Depositi e Prestiti («CDP»). Os dois outros intervenientes sdo a
Intesa SanPaolo (14 %) e o BNL (10 %).

Existem alguns indicios que apontam, entre outras coisas, para o
facto de nem sempre os concursos sempre organizados de forma
transparente ¢ aberta e os custos de transferéncia serem muito
elevados para as autoridades locais (nomeadamente devido ao facto
de os bancos tradicionalmente activos no sector oferecerem toda
uma gama de servicos as autoridades locais, como servicos de
gestdo da tesouraria, em que o financiamento constitui apenas
um elemento).

através da limitagdio ou mesmo do abandono da ac-
tividlade PWB International, permitird aumentar a
concorréncia em determinados mercados. Neste con-
texto, o grupo Dexia comprometeu-se a ceder o Cre-
diop, um importante agente de financiamento das
autoridades locais em Itdlia, e a Dexia Sabadell, activa
no mercado espanhol,

— em seguida, nos principais dominios de ac¢gdo em que
o grupo Dexia permanece activo, a limitagio do vo-
lume das novas actividades permitird a entrada de
novos intervenientes e promovera a concorréncia nes-
tes mercados (o grupo Dexia limita a nova actividade
PWB anual a 12 mil milhdes de EUR em 2009, a 15
mil milhdes de EUR em 2010 e a 18 mil milhdes de
EUR de 2011 a 2014, o que representa uma reducio
significativa em relagdo ao nivel de 34 mil milhdes de
EUR registados em 2008),

— por dltimo, o grupo Dexia comprometeu-se a aban-
donar a sua participagdo maioritdria na AdInfo, uma
filial que presta servicos informdticos as autoridades
locais belgas. Esta filial fornece ao grupo Dexia acesso
a indmeros clientes publicos de todo o territdrio
belga, o que lhe permitiu reforgar a sua posi¢io de
banco de referéncia junto dos actores locais belgas e
desenvolver solugdes tecnoldgicas compativeis com
os servigos financeiros que oferece as autoridades lo-
cais. A este respeito, a Comissdo considera que a
cessdo desta filial permitird aumentar a concorréncia
no mercado belga de PWB.

(212) Além disso, o grupo Dexia comprometeu-se a manter a

RAROC referente a cada empréstimo concedido aos
clientes PWB em niveis superiores a 10 %, o que permite
assegurar que as tarifas praticadas pelo grupo a estes
clientes se manterdo em consondncia com o mercado e
evitar que, no futuro, o grupo Dexia se torne dominante
neste mercado através da aplicacdo de tarifas inferiores as
praticadas no mercado.

No que diz respeito ao sector da banca de retalho, a
presenga do grupo Dexia ndo é tdo visivel como no
mercado de financiamento das autoridades locais. O
grupo exerce actividades de banca de retalho através
das suas filiais em quatro paises principais: na Bélgica
através do DBB, no Luxemburgo através do Dexia BIL,
na Eslovdquia através do Dexia Banka Slovensko (DBS) e
na Turquia através do DenizBank. Em termos de depdsi-
tos, o grupo Dexia detém uma quota de mercado de
cerca de [10-15] % na Bélgica, [10-15] % no Luxem-
burgo, [0-5] % na Eslovdquia e [0-5] % na Turquia.

Uma vez que o mercado da banca de retalho ndo estd tdo
concentrado como o do financiamento das autoridades
locais em Franga, na Bélgica, em Itdlia ¢ em Espanha, a
necessidade de medidas destinadas a limitar as distor¢des
de concorréncia neste mercado é menor. Isso é particu-
larmente notério na Bélgica, onde o grupo Dexia detém a
sua quota de mercado mais forte mas ocupa apenas a
terceira posigdo.
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(215) De qualquer modo, a Comissdo congratula-se com as
medidas tomadas pelo grupo Dexia no que diz respeito
ao sector da banca de retalho, e nomeadamente com:

— a cessdo do Dexia Banka Slovensko,

— o fim dos financiamentos intragrupo destinados ao
DenizBank até finais de 2014,

— a cessdo da Dexia Epargne Pension, que opera no
dominio da engenharia e dos seguros de vida em
Franca,

— a cessdo da participagio no Crédit du Nord, que
opera no mercado de retalho francés, e

— a cessdo da actividade seguradora na Turquia.

(216) Em relagdo a 2008, o plano de reestruturagio conduzird,
em 2014, a uma diminui¢do de 35 % no balanco total
do grupo Dexia. Esta redugio da dimensio é também
resultado da gestdo com vista a liquidagdo das actividades
desenvolvidas pela LPMD, da focalizagio das actividades
da Dexia de novo nos seus mercados histdricos, da ces-
sdo de actividades e da limitagdo das suas novas activi-
dades PWB.

(217) O grupo Dexia estd sujeito ao cumprimento de certas
salvaguardas comportamentais, tais como a de nido ad-
quirir (até 30 de Dezembro de 2011) mais de 5% do
capital social de outras institui¢des de crédito ou de em-
presas de investimento (*4). Uma tal salvaguarda permite
assegurar que, em principio, o grupo Dexia ndo adquirird
outra institui¢do de crédito ou empresa de investimento
para exercer um controlo, na acepgio da regulamentagio
em matéria de concentra¢des. Um tal principio estd, no-
meadamente, em consondncia com o ponto 40 da Co-
municagdo sobre a reestruturacio.

(218) No que diz respeito a contribui¢do prépria do grupo
Dexia e as medidas tomadas nos seus principais dominios
de actividade, a Comissdo conclui que a totalidade das
medidas estruturais do plano de reestruturacio é sufi-
ciente para limitar as distor¢des excessivas da concorrén-
cia criadas pelos auxilios em causa.

(219) Por fim, o grupo Dexia respeitard os principios de remu-
neracdo indicados no ambito do G-20 e pelas instancias
nacionais competentes no que diz respeito a remunera-
¢do dos membros dos comités de administragdo e exe-
cutivos do grupo Dexia e das suas principais entidades

operacionais.

(**) Ver ponto 2 do anexo I a presente decisdo.

8.3.4. ACOMPANHAMENTO DAS MEDIDAS

(220) A Comissio constata que a Comunicacdo sobre a rees-
truturacdo recomenda, no ponto 46, que os Estados-
-Membros em causa apresentem periodicamente um rela-
torio pormenorizado a Comissdo, a fim de que esta possa
verificar se o plano de reestruturagdo estd a ser executado
em conformidade com os compromissos notificados.
Neste contexto, a Comissdo receberd os relatérios semes-
trais do perito independente encarregue do acompanha-
mento do plano de reestruturacio antes de 1 de Outubro
e de 30 de Abril de cada ano.

IX. CONCLUSOES

(221) A Comissdo conclui que a Bélgica, a Franga e o Luxem-
burgo concederam ilegalmente auxilios sob a forma de
aumentos de capital, de garantias e de operagdes de LA
garantidas, em viola¢do do artigo 108.°, n.° 3, do TFUE.

(222) Com base nas informagdes e nos compromissos comu-
nicados a Comissdo pelos Estados-Membros em causa, a
Comissdo autoriza o plano de reestruturagdo do grupo
Dexia e a conversdo dos auxilios de emergéncia em au-
xilios & reestruturagio, nas condi¢des previstas no
artigo 2.°. A Comissdo considera igualmente que o plano
de reestruturagdo dd resposta as alegacdes apresentadas
na dentncia que lhe foi transmitida, sem prejuizo da
possibilidade de o autor da dentncia fazer valer os seus
direitos no que diz respeito ao periodo em que os auxi-
lios em questio ndo estavam autorizados,

ADOPTOU A PRESENTE DECISAO:

Artigo 1.°

1. As medidas executadas pela Bélgica, pela Franca e pelo
Luxemburgo a favor do grupo Dexia, num montante de 8,4
mil milhdes de EUR, sob a forma de aumento de capital e de
auxilio ao tratamento de activos depreciados, e num montante
de [95-135] mil milhdes de EUR, sob a forma de garantia e de
operacdo de apoio a liquidez garantida («Liquidity Assistance» ou
LA), constituem auxilios estatais nos termos do artigo 107.°, n.”
1, do TFUE.

2. Os referidos auxilios sio compativeis com o mercado
interno, nas condi¢des previstas no artigo 2.°,

Artigo 2.°

1. A Bélgica, a Franga e o Luxemburgo respeitardo, nos pra-
zos fixados, todos os compromissos e condi¢des referidos no
anexo [ a presente decisdo.
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2. Antes de qualquer pagamento de cupdo sobre instrumen-
tos hibridos Tier 1 ou Tier 2 emitidos antes de 1 de Fevereiro
de 2010 e, o mais tardar, duas semanas antes do inicio do
prazo de aviso de pagamento do cupdo aos investidores, o
grupo Dexia notificard a Comissdo, até 31 de Dezembro de
2011, a sua intencdo de pagar o referido cupdo e demonstrard
que tal pagamento:

i) ¢ obrigatério;

ii) ndo pode ser diferido;

ili) ndo é discriciondrio; e

iv) ndo ¢ automaticamente desencadeado por um pagamento de
dividendos, seja qual for a forma, por parte da Dexia SA ou
de uma das suas filiais, com excep¢do da emissdo Tier 1 pela
DFL (codigo ISIN XS0273230572).

A Comissdo reserva-se o direito de ndo autorizar a realizacio de
um tal pagamento se uma das quatro condi¢des cumulativas
que precedem ndo for satisfeita.

Artigo 3.°

A Bélgica, a Franga e o Luxemburgo informardo a Comissdo,
num prazo de dois meses a contar da data de notificagio da
presente decisdo, sobre as medidas adoptadas para dar cumpri-
mento a mesma.

Durante a implementagio do plano de reestruturagio, a Bélgica,
a Franca e o Luxemburgo apresentardo semestralmente a Co-
missdo um relatério pormenorizado sobre a execu¢do das me-
didas de reestruturacdo previstas nos respectivos compromissos
notificados a Comissdo em 9 de Fevereiro de 2010 (constantes
do anexo I da presente decisdo). O primeiro relatério serd apre-
sentado num prazo de seis meses a contar da data da presente
decisdo.

Artigo 4.°
O Reino da Bélgica, a Reptiblica Francesa e o Grio-Ducado do
Luxemburgo sdo os destinatdrios da presente decisdo.

Feito em Bruxelas, em 26 de Fevereiro de 2010.

Pela Comissdo
Joaquin ALMUNIA
Vice-Presidente
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ANEXO 1

N

COMPROMISSOS DOS ESTADOS-MEMBROS EM CAUSA NOTIFICADOS A COMISSAO EM 9 DE

FEVEREIRO DE 2010

Compromissos a nivel de comportamento

. Salvo disposicdo em contrdrio, os compromissos abaixo especificados aplicar-se-do, & excep¢do do compromisso

previsto no ponto 7, até 31 de Dezembro de 2014.

. Até 31 de Dezembro de 2011, a Dexia SA e as respectivas filiais que se encontram sob o seu controlo exclusivo ou

conjunto («grupo Dexia») ndo adquiririo mais de 5 % do capital social de outras institui¢des de crédito, empresas de
investimento (na acepcio da Directiva 2004/39/CE de 21 de Abril de 2004 relativa aos mercados de instrumentos
financeiros) ou companhias de seguros, a ndo ser com autorizagdo da Comissdo.

Este compromisso ndo impede que o grupo Dexia adquira, mediante autoriza¢do prévia da Comissdo, uma partici-
pagdo enquanto contrapartida da entrega de participa¢des ou actividades realizadas no ambito de uma operagdo de
cessdo ou de colocagdo em comum (por fusio ou mediante entrega) de activos ou actividades, desde que, neste caso,
a referida participa¢do ndo confira ao grupo Dexia o controlo exclusivo ou conjunto da entidade beneficidria da
entrega ou resultante da fusdo.

O grupo Dexia informard previamente a Comissio sobre a existéncia de qualquer projecto de entrega, incluindo
qualquer projecto visado por empresas sob controlo conjunto do grupo.

3. a) O grupo Dexia ndo efectuard empréstimos aos seus clientes PWB a um nivel de «risk-adjusted return on capital»

((RAROG») inferior a 10 %. O célculo da RAROC estabelece uma relagdo entre a margem liquida apds impostos e
o capital econdémico. Para efeitos da presente carta de compromissos,

i) a margem bruta é a diferenca entre a margem facturada ao cliente (expressa em pontos de base acima da taxa
de referéncia IBOR) e o custo de financiamento do grupo Dexia (expresso em pontos de base acima da taxa de
referéncia IBOR) representado pelo preco de transferéncia interna;

o prego de transferéncia interna reflecte o custo estimado de um novo financiamento do grupo Dexia, tendo
em conta as caracteristicas dos empréstimos (maturidade, elegibilidade para refinanciamento mediante «covered
bonds», etc.) aos clientes PWB;

—
=
=

a margem liquida € igual a margem bruta excluindo i) todo o tipo de despesas (despesas gerais, custos salariais,
custos de exploragdo, amortizagdes, etc.) estimadas com base na observacdo dos custos das operagdes de
empréstimo a clientes PWB, ii) o custo médio do risco calculado para cada transacgdo de acordo com a
metodologia de Basileia I (custo médio do risco num longo periodo) e iii) os custos fiscais. O capital
econémico ¢ calculado de acordo com a metodologia de Basileia I;

iii

=

=

Um perito independente serd mandatado, de acordo com as modalidades indicadas no ponto 17, para verificar de
seis em seis meses:

se a RAROC na acepcio da presente carta de compromissos e os elementos que a constituem (custo de novos
financiamentos, despesas gerais, custos salariais, custos operacionais, amortizagdes, custo do risco, carga fiscal,
etc.) reflectem o contributo da actividade de empréstimos aos clientes PWB para a rendibilidade do grupo;

—-
=

se o calculo da RAROC estd correcto; e

=
=
=

iii) se a metodologia estd a ser respeitada.

¢) O perito independente certificar-se-4, de seis em seis meses, de que o compromisso referido no ponto 3, alinea a),
estd a ser respeitado;

&

O perito independente terd acesso as regras processuais internas do grupo Dexia, que incidem sobre a utilizagdo
especifica e generalizada da RAROC (nos termos da presente carta de compromissos), bem como a lista e
condi¢des de cada empréstimo concedido pelo grupo Dexia aos seus clientes PWB.
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4. O mais tardar até 30 de Junho de 2011, o grupo Dexia reduzird a zero o montante dos financiamentos actualmente

disponibilizados a sua filial turca DenizBank, ndo lhe concedendo qualquer outro financiamento intragrupo até 31 de
Dezembro de 2014.

. No seu balango, o grupo Dexia reduzird a parte dos financiamentos a curto prazo e aumentard a duragdo de vida

média dos seus financiamentos a longo prazo. O respeito deste compromisso serd avaliado de forma global através de
trés indicadores quantitativos. Neste contexto:

a) O grupo Dexia manterd o ricio «financiamentos a curto prazo/balango total», definido no anexo II da presente
decisdo, em 30 % até 31 de Dezembro de 2009, e num nivel inferior ou igual a 23 % até 31 de Dezembro de
2010, inferior ou igual a 20 % até 31 de Dezembro de 2011, inferior ou igual a 14 % até 31 de Dezembro de
2012, inferior ou igual a 13 % até 31 de Dezembro de 2013 e inferior ou igual a 11 % até 31 de Dezembro de
2014. Para efeitos do presente compromisso, o rdcio serd igualmente avaliado em termos de média anual na
totalidade do perfodo de referéncia;

b) O grupo Dexia aumentard a duracdo dos seus financiamentos e reduzird o seu «gap» de dura¢do, mantendo a
duracdo média de vida dos seus passivos, definidos no anexo II da presente decisdo, a um nivel superior ou igual
aos niveis abaixo indicados:

(anos)

31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014

¢) O grupo Dexia aumentard as suas fontes de financiamento estdvel. Serd calculado um ricio com um numerador
igual & soma do financiamento sob a forma de «covered bonds», do financiamento sob a forma de depdsitos
comerciais <(RCB» e «(PWB» e cujo denominador seja igual a soma de todos os activos do grupo Dexia. Esse récio,
de 36 % em 31 de Dezembro de 2009, deverd ser superior ou igual a 40 % em 31 de Dezembro de 2010,
superior ou igual a 45 % em 31 de Dezembro de 2011, superior ou igual a 53 % em 31 de Dezembro de 2012,
superior ou igual a 55 % em 31 de Dezembro de 2013 e superior ou igual a 58 % em 31 de Dezembro de 2014.

. Até 31 de Outubro de 2014, o grupo Dexia:

i) ndo aproveitard o seu estatuto de banco beneficidrio de uma garantia estatal relativa a alguns dos seus com-
promissos para fins de publicidade comercial destinada a outras entidades que ndo terceiros beneficidrios; e

ii) ndo utilizard a garantia para opera¢des puramente de arbitragem.

. Até 30 de Junho de 2010, o grupo Dexia criard uma rubrica de reporte denominada «Legacy Portfolio Management

Division» (LPMD). Os activos afectados a esta rubrica serdo colocados em gestdo com vista a liquidacio ou cedidos no
ambito do compromisso referido no ponto 13 infra. Os activos serdo os seguintes: (i) as carteiras CSP/PSP (num
montante estimado em cerca de 134 mil milhdes de EUR em 31 de Dezembro de 2009), (i) a carteira FP (num
montante estimado em cerca de 10,7 mil milhdes de EUR em 31 de Dezembro de 2009) e (iii) a carteira «non-core
PWB loans» (num montante estimado em cerca de 17 mil milhdes de EUR em 31 de Dezembro de 2009). Os
financiamentos mobilizados pelo grupo Dexia e que beneficiem da garantia de financiamento serdo integralmente
afectados a esta rubrica.

. O grupo Dexia limitard o montante de:

a) todas as formas de dividendos distribuidos pela Dexia SA a titulo das respectivas ac¢des ordindrias; e

b) qualquer reembolso antecipado e discriciondrio ou pagamento de cupdo sobre os instrumentos hibridos Tier 1 ou
os instrumentos Tier 2 (i) emitidos por entidades detidas exclusivamente pelo grupo Dexia, (ii) detidos por pessoas
ou entidades que ndo a Dexia SA e respectivas filiais e (i) cujo pagamento ou exercicio seja discriciondrio em
aplicagdo das disposi¢des contratuais relativas a estes instrumentos,

de forma a que, apds a distribui¢do dos lucros ou pagamento previsto (e tendo em conta eventuais pagamentos
tornados obrigatérios em resultado de dividendos a titulo de ac¢des ordindrias), o Core Tier 1 do grupo Dexia
(calculado por referéncia as dltimas contas anuais consolidadas, elaboradas segundo as normas IFRS)
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i) permanega igual ou superior aos niveis abaixo indicados ¢;

31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014

10,7 % 10,6 % [...]% [.]% [..]% [...]%

ii) permaneca superior ou igual a soma de:

i) 12,5 % dos activos ponderados pelos riscos (risk weighted assets) da Legacy Portfolio Management Division tal
como definida no ponto 7 acima; e

i) 9,5 % dos activos ponderados pelos riscos (risk weighted assets) das demais actividades do grupo (a «Core
division).

O compromisso precedente:

i) é assumido sem prejuizo do requisito de lucros distribuiveis (nos termos do artigo 617.° do Cddigo das
Sociedades belga) ao nivel do grupo Dexia;

ii) é assumido sem prejuizo das operacdes que o grupo Dexia terd legalmente de realizar sobre os instru-
mentos hibridos Tier 1 ou Tier 2 ou das operagdes que o grupo Dexia terd de realizar sobre os referidos
instrumentos no ambito de contratos celebrados antes de 1 de Fevereiro de 2010;

iii) poderd ser revisto em caso de alteragdo significativa da definicio dos fundos préprios prudenciais e das
normas contabilisticas aplicdveis ao grupo Dexia; e

iv) aplicar-se-d a qualquer distribui¢do de lucros efectuada até 31 de Dezembro de 2014.

9. Além disso, e sem prejuizo das operagdes que o grupo Dexia terd legalmente de realizar, ou das operacdes que terd
de realizar sobre os instrumentos hibridos Tier 1 ou Tier 2 no ambito de contratos celebrados antes de 1 de Fevereiro
de 2010, o grupo Dexia abster-se-d, até 31 de Dezembro de 2011, de:

a) proceder ao pagamento de cupdes sobre instrumentos hibridos Tier 1 ou instrumentos Tier 2 detidos por pessoas
ou entidades que ndo a Dexia SA e respectivas filiais e cujo pagamento seja discriciondrio em aplicagdo das
disposicdes contratuais relativas a tais instrumentos;

Ao

aprovar ou promover o voto a favor do pagamento de todas as formas de dividendos por parte de qualquer
entidade sobre a qual a Dexia SA exerca, directa ou indirectamente, um controlo exclusivo (incluindo as entidades
detidas a 100 %) sempre que um tal pagamento obrigue ao pagamento de um cupdo sobre instrumentos hibridos
Tier 1 ou sobre instrumentos Tier 2 detidos por outras pessoas que nio a Dexia SA e respectivas filiais; e

optar discricionariamente pelo reembolso antecipado dos instrumentos hibridos Tier 1 ou dos instrumentos Tier 2
indicados na alinea a) supra.

o

A Dexia SA abster-se-d de distribuir dividendos sobre as suas ac¢des ordindrias até 31 de Dezembro de 2011. Esta
proibicdo ndo se aplicard as distribui¢des de dividendos integralmente realizadas por atribui¢gdo de novas ac¢des,
desde que o montante de tais distribuicdes i) esteja conforme com o disposto no ponto 8 supra e ii) seja inferior ou
igual a 40 % do resultado liquido realizado pela Dexia SA a titulo do exercicio de 2009 no que diz respeito aos
dividendos distribuidos em 2010, e inferior ou igual a 40 % do resultado liquido realizado pela Dexia SA a titulo do
exercicio de 2010 no que diz respeito aos dividendos distribuidos em 2011.

10. Por dltimo, o grupo Dexia continuard a aplicar os principios de remuneracdo indicados no ambito do G-20 e das
instancias nacionais competentes no que diz respeito a remunera¢io dos membros dos comités de administracdo e
executivos da Dexia SA e das principais entidades operacionais do grupo Dexia.
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11. Em conformidade com o plano de reestruturacio apresentado em 17 de Dezembro de 2009, o grupo Dexia:

12.

13.

a)

b)

9

&

na sua politica de novas actividades, reduzird a nova actividade PWB a 12 mil milhdes de EUR em 2009, 15 mil
milhdes de EUR em 2010 e 18 mil milhdes de EUR de 2011 a 2014;

reduzird, até 31 de Dezembro de 2012, os seus custos de exploragio em 15 %;

nas suas actividades de «trading», assegurar-se-d de que os riscos que assumir por conta prépria se encontram em
consonancia com o objectivo de restabelecimento da viabilidade, com base numa gestdo prudente. Assim, o grupo
Dexia reduzird as suas actividades de «trading» (diminui¢do de 44 % do valor médio anual do risco, que era de 126
mil milhdes de EUR em 2008) e cessard essas mesmas actividades por conta propria a contar da data da decisdo
da Comissdo;

renunciarad definitivamente, e com efeitos imediatos a contar da data da decisio da Comissdo, ao lucro da
obrigacdo convertivel Dexia BIL de 376 milhdes de EUR que o Luxemburgo se comprometeu a subscrever em
Setembro de 2008.

Garantia de financiamento

Para que o grupo Dexia possa recorrer a garantia de financiamento, tal como prorrogada pela adenda de 14 de
Outubro de 2009 («a garantia»), ser-lhe-do aplicadas as seguintes condi¢des:

a)

=

Deixaréd de poder beneficiar da garantia para a globalidade dos contratos de depésitos celebrados a partir de 31 de
Marco de 2010;

Deixard de poder beneficiar da garantia de financiamento para o conjunto das emissdes a curto prazo (inferior a
um ano) realizadas a partir de 31 de Maio de 2010;

Deixard de poder beneficiar da garantia de financiamento para a globalidade das emissdes ou contratos celebrados
ou concluidos a partir de 30 de Junho de 2010;

Em momento algum poderd o total dos montantes garantidos exceder 100 mil milhdes de EUR;

Durante o periodo de aplicagdo da garantia pagard aos Estados uma remuneragio adicional sobre o montante em
excesso, em caso de ultrapassagem dos limiares seguintes dos limiares seguintes dos montantes garantidos:

Limiar/parcela (montantes garantidos expressos em mil milhdes de

EUR) [60-70] [70-80] [80-100]

Remuneragdo adicional do montante em excesso (em pontos +50 +65 +80
de base)

Cessdo e gestdo com vista a liquidagio

O grupo Dexia procederd a cessdo de activos de acordo com a lista e o calenddrio fornecidos a seguir:

a)

Cessdo ou colocacdo em bolsa da participacdo de 70 % detida pelo grupo na sua filial italiana, Crediop, até 31 de
Outubro de 2012. Em aplicagdo do ponto 15 da Comunicagdo sobre a reestruturagio do sector bancério, o
grupo Dexia ndo serd obrigado a ceder a sua participagdo na Crediop a um preco excessivamente deprimido
(menos de [...] vezes o valor contabilistico registado em 2010 e 2011 e [...] vezes o valor contabilistico
registado em 2012);

Cessdo até 30 de Junho de 2010 da Dexia Epargne-Pension (DEP), uma filial francesa da Dexia Insurance Belgium
(DIB) que desenvolve a sua actividade nos dominios dos seguros de vida e da engenharia social. A assinatura do
acordo de cessdo teve lugar em 9 de Dezembro de 2009 e a venda deveria ser realizada durante o primeiro
semestre de 2010;

Cessdo ou colocagdo em bolsa, até 31 de Dezembro de 2010, da participagdo de 51 % do grupo Dexia na
AdInfo, uma filial que presta servicos informadticos as autoridades locais na Bélgica;

Cessdo da participagdo do grupo Dexia na SPE até 31 de Dezembro de 2010;
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e) Cessdo da participacdo de 20 % do grupo Dexia no Crédit du Nord. Tal cessdo ocorreu em 11 de Dezembro de
2009 (transferéncia efectiva de titulos e numerdrio);

f) Encerramento em 2010 de cerca de 80 agéncias belgas, no 4mbito do novo modelo de distribui¢do do grupo;

g) Interrupcdo das seguintes actividades da RCB International:

i) a cessdo da Experta Jersey, a gestdo com vista a liquidagdo da Dexia PB Jersey, a interrupcdo das actividades PB
de Montevideu, a interrup¢do do projecto de desenvolvimento PB em Singapura, a interrup¢do do projecto de
«consumer finance» na Russia, a interrup¢do das actividades da Dexia Asset Management (DAM) nos paises da
Europa Central e Oriental e a cessdo das actividades fiducidrias da Experta, na Suica, foram realizadas durante
o0 ano de 2009 e no inicio de 2010;

=
=

a cessdo das actividades fiducidrias exercidas pela Experta nas Baamas, assim como a cessdo da filial dina-
marquesa da Dexia BIL, que opera no dominio da gestdo de activos, da banca privada e das actividades de
mercado/estruturagdo, serdo realizadas até 31 de Dezembro de 2011.

h) Cessdo ou introducdo em bolsa, até 31 de Outubro de 2012, da participacdo do grupo Dexia na sua filial
eslovaca Dexia Banka Slovensko (DBS). Em aplicagio do ponto 15 da Comunicacdo sobre a reestruturacdo, o
grupo Dexia ndo serd obrigado a ceder a sua participagdo na DBS a um prego excessivamente deprimido (menos
de [...] vezes o seu valor contabilistico em 2010 e [...] vezes o seu valor contabilistico em 2011);

i) Interrupcdo e gestdo com vista a liquidagdo das seguintes actividades da PWB International:

1. India: cessio da entidade, realizada em 2009;

2. Suica (Dexia Public Finance Switzerland) e Suécia (Dexia Norden): encerramento e liquidagdo até 31 de
Dezembro de 2010;

3. México, Austrdlia e Japdo: gestdo com vista a liquidagdo do balango e reducdo dos efectivos. A empresa
mexicana foi encerrada em 2009 e os seus activos transferidos para a DCL New York, na qual estdo a ser
geridos com vista a liquidagdo. Os efectivos do Japdo e da Austrdlia foram reduzidos para metade em 2009 e
as actividades afectas aos mesmos serdo geridas com vista a liquidacdo;

j)  Cessdo da FSA (finalizada em 1 de Julho de 2009) e, em seguida, cessdo das participacdes do grupo Dexia na
Assured Guaranty (AGO) até 31 de Dezembro de 2011;

k) Cessdo da participagdo de 49 % do grupo Dexia no Kommunalkredit Austria (KA). Esta operagdo foi realizada no
quarto trimestre de 2008;

) Cessdo ou colocacdo em bolsa da Deniz Emeklilik, a filial de seguros do DenizBank, até 31 de Outubro de 2012;

m) Cessdo da participacdo de 60 % do grupo Dexia na Dexia Sabadell até 31 de Dezembro de 2013;

n) Cessdo acelerada da carteira de obrigacdes do grupo Dexia no valor de [10-20] mil milhdes de EUR por ano em
2010 e 2011, [5-15] mil milhdes de EUR a [10-20] mil milhdes de EUR em 2012, [0-10] a [5-15] mil milhdes
de EUR por ano em 2013 e 2014;

o) Em conformidade com o plano de reestruturagdo apresentado em 17 de Dezembro de 2009, gestdo com vista a
liquidagdo das actividades de «Standby Bond Purchase Agreements» (SBPA) e «Tender Option Bonds» (TOB)
(EUA/Canadd).

Os compromissos de cessdo referidos nas alineas a) a n) serdo considerados cumpridos quando o grupo Dexia e o
comprador tiverem celebrado um acordo vinculativo e definitivo (ou seja, um acordo que ndo possa ser resolvido
unilateralmente pelo grupo Dexia sem pagamento de uma indemnizagdo) relativo a cessdo da totalidade da partici-
pagdo do grupo Dexia na empresa ou no activo em causa, mesmo que, no momento da assinatura do acordo, ndo
tenham sido ainda obtidas todas as autoriza¢des ou declaragdes de ndo-objecdo das autoridades de supervisdo
competentes.
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14.

15.

16.

As cessdes de activos descritas no ponto 13 supra, bem como a amortiza¢do dos activos e passivos do grupo Dexia,
conduzirdo aos seguintes resultados:

a) Redugdo em 35 % do balango total do grupo Dexia em 31 de Dezembro de 2014 face ao montante registado em
31 de Dezembro de 2008, nas condigdes e segundo as convencdes contabilisticas descritas nas medidas adicionais
do plano de reestruturagio que o grupo Dexia transmitiu & Comissdo em 17 de Dezembro de 2009. Em valores
absolutos, o balanco total passard de 651 mil milhdes de EUR em 31 de Dezembro de 2008 para 580 mil
milhdes de EUR em 31 de Dezembro de 2009, [510-550] mil milhdes de EUR em 31 de Dezembro de 2010,
[485-545] mil milhdes de EUR em 31 de Dezembro de 2011, [425-490] mil milhdes de EUR em 31 de
Dezembro de 2012, [405-465] mil milhdes de EUR em 31 Dezembro de 2013 e 427 mil milhdes de EUR
em 31 de Dezembro de 2014, totalizando uma reducio de 224 mil milhdes de EUR. Estes montantes deverdo
reflectir a evolucdo do valor de mercado dos produtos derivados inscritos no balanco do grupo Dexia, se tal
evolugdo diferir da descrita no plano de reestruturagio do grupo Dexia e desde que tal divergéncia ndo resulte de
um aumento significativo do montante nocional dos seus produtos derivados;

=

O balanco total da Core division fixar-se-d em [390-410] mil milhdes de EUR em 31 de Dezembro de 2010,
[385-415] mil milhdes de EUR em 31 de Dezembro de 2011, [345-380] mil milhdes de EUR em 31 de
Dezembro de 2012, [335-365] mil milhdes de EUR em 31 de Dezembro de 2013 e 353 mil milhdes de
EUR em 31 de Dezembro de 2014, equivalente a uma reducdo de cerca de 45 % face ao balango total do grupo
registado em 31 de Dezembro de 2008. A evolucio anual do balango respectivo das actividades da «Core division»
e da «Legacy Portfolio Management Division» deverd estar em conformidade com a descri¢do que figura no anexo
II da presente decisdo.

Mandatdrio encarregue da operagio de cessio

a) Se um dos compromissos de cessdo de activos referidos no ponto 13, alineas a), ¢), d), h), 1) ou m) néo tiver sido
cumprido nos prazos previstos supra, e na auséncia de aprovagdo de um compromisso alternativo pela Comissdo,
as autoridades francesas, belgas e luxemburguesas submeterdo a aprovacgio prévia da Comissdo, o mais tardar um
més apos a data-limite fixada para a cessdo, uma lista constituida por uma a trés pessoas, seleccionadas com o
acordo do grupo Dexia, para nomeagdo como mandatdrio(s) para a execucdo das referidas cessdes;

=

O mandatdrio encarregue da cessdo deve ser independente, reunir todas as competéncias necessdrias e nio deve
estar envolvido em situagdes de conflito de interesses durante o exercicio do seu mandato;

¢) A Comissdo caberd aprovar ou rejeitar o(s) mandatdrio(s) proposto(s). Se a Comissdo rejeitar o(s) mandatario(s)
proposto(s) para o exercicio da cessio, o grupo Dexia e as autoridades francesas, belgas e luxemburguesas
propordo, no prazo de um més apds a notificacdo da recusa, um a trés novos candidatos que deverdo igualmente
ser aprovados ou rejeitados pela Comissdo. Se, no final, todos os candidatos propostos forem rejeitados pela
Comissdo, esta designard um mandatdrio, que o grupo Dexia nomeard ou contribuird para nomear com base num
mandato aprovado pela Comissio;

o
=

As autoridades francesas, belgas e luxemburguesas assegurar-se-do de que o grupo Dexia concede os poderes de
representacdo necessarios e adequados ao mandatdrio encarregue da cessio:

i) para efectuar a cessdo dos activos indicados na alinea a) supra (incluindo todos os poderes necessdrios para
assegurar a boa execugdo dos documentos exigidos para levar a cabo a cessdo); e

i) para efectuar qualquer acgdo ou emitir qualquer declara¢do necessdria ou adequada para a realizagdo da cessdo,
incluindo a nomeacdo de conselheiros para o acompanhamento do processo de cessdo;

¢) O mandatdrio encarregue da cessdo incluird no(s) contrato(s) de compra e venda as condi¢des habituais e
razodveis que considerar adequadas para concluir a venda no ano seguinte ao da nomeagdo do mandatdrio. O
mandatdrio encarregue da cessdo organizard o processo de venda de forma a assegurar uma cessdo [...];

f) Os custos dos servios prestados pelo mandatdrio encarregue da cessdo ficardo a cargo do grupo Dexia.

Execucio

No caso de ocorrer uma mudanca de controlo no grupo Dexia, a Comissdo poderd decidir que os compromissos
acima estabelecidos deixam, no todo ou em parte, de ser aplicdveis. Para tal, terd em conta o efeito da evolugdo
prevista sobre a viabilidade a longo prazo e a concorréncia e aplicard, em particular, o principio segundo o qual a
venda, pelo beneficidrio, de um auxilio a um concorrente constitui, por si s6, uma forma de compensacdo por
eventuais distor¢des de concorréncia.
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17. a) O mais tardar um més ap6s a data de adopcio da presente decisdo final, as autoridades belgas, francesas e

18.

19.

20.

=

&

o

a

=

&

luxemburguesas submeterdo a aprovacio prévia da Comissdo uma lista com uma a trés pessoas seleccionadas de
acordo com o grupo Dexia para nomeac¢do como perito independente, encarregue da verificagdo detalhada dos
compromissos acima referidos (o «perito independente»);

O perito independente deverd reunir todas as competéncias necessarias, ndo devendo estar envolvido em situag¢des
de conflito de interesses durante o exercicio do seu mandato;

A Comissio caberd aprovar ou rejeitar ofs) perito(s) independente(s) proposto(s). Se a Comissdo rejeitar ofs)
perito(s) independente(s) proposto(s), o grupo Dexia e as autoridades belgas, francesas e luxemburguesas proporio,
no prazo de um més apds a notificagdo da recusa, um a trés novos candidatos que deverdo igualmente ser
aprovados ou rejeitados pela Comissdo;

Se, no final, todos os candidatos propostos forem rejeitados pela Comissdo, esta nomeard um perito independente;
Os custos dos servicos prestados pelo perito independente ficardo a cargo do grupo Dexia.

Ao longo do periodo de implementa¢do do plano de reestruturagdo a Comissdo terd acesso permanente ¢ sem
restri¢des as informagOes necessdrias a execugdo da sua decisdo de aprovagdo do plano de reestruturacdo. Com o
acordo das autoridades belgas, francesas e luxemburguesas, poderd dirigir-se directamente ao grupo Dexia para
obter as explicacdes e esclarecimentos de que necessite. As autoridades belgas, francesas e luxemburguesas e o
grupo Dexia colaborardo plenamente em todas as verificacdes eventualmente solicitadas pela Comissdo ou, se
pertinente, pelo perito independente;

Em cooperagdo com o grupo Dexia, o perito independente apresentard semestralmente um relatério a Comissdo
sobre a concretizacdio dos compromissos indicados supra. O relatério incluird uma descricio detalhada dos
progressos efectuados a nivel da implementagdo do plano de reestruturacdo, em particular: (i) a reducio do
balanco, tal como prevista no ponto 14 supra; (i) os rdcios de liquidez e de financiamento, tal como previstos
no ponto 5 supra; (iii) o cumprimento do compromisso sobre a RAROC durante o semestre referido no ponto 3
supra; (iv) as cessdes e encerramentos das actividades previstos no ponto 13 supra, incluindo a data da cessio ou
de encerramento, o valor contabilistico dos activos em 31 de Dezembro de 2008, o valor da cessdo, as mais ou
menos-valias realizadas e identificacio das medidas por implementar no ambito do plano de reestruturagdo. O
relatério incluird igualmente os elementos referentes ao custo e ao célculo da RAROC (indicados no ponto 3
supra) aplicdveis no semestre seguinte ao da apresentacdo do relatério. O relatério serd transmitido, o mais tardar,
um més apds a apresentagdo das contas semestrais e da aprovacdo das contas anuais e, em qualquer circunstancia,
até 1 de Outubro e 30 de Abril de cada ano;

Se, no seu relatério apresentado até 1 de Outubro de cada ano, o perito independente detectar algum risco de
incumprimento dos objectivos anuais previstos supra até ao final do ano em curso, as autoridades belgas, francesas
e luxemburguesas apresentardo a Comissdo, no més seguinte ao da entrega do relatério, uma descri¢do das
medidas acordadas com o grupo Dexia no sentido de tais objectivos serem adequadamente alcangados antes
do final do ano;

Se, no seu relatorio apresentado até 30 de Abril de cada ano, o perito independente detectar que os objectivos
anuais previstos supra ndo foram atingidos, as autoridades belgas, francesas e luxemburguesas apresentardo a
Comissdo, no més seguinte ao da entrega do relatério, uma descri¢gdo das medidas acordadas com o grupo Dexia
no sentido de tais objectivos serem alcancados, recorrendo aos meios adequados, até 30 de Junho do ano em
curso.

No caso de as medidas previstas no ponto 18, alineas c) e d), ndo serem apresentadas no prazo estabelecido ou de os
objectivos ndo serem cumpridos até 30 de Junho (relativamente as medidas apresentadas, em caso de necessidade,
apds o relatério apresentado até 30 de Abril), a Comissdo pode, em aplicagido do disposto no Regulamento (CE)
n.° 659/1999, dar novamente inicio a um procedimento formal de investigagdo. [...]

Revisdo dos compromissos

Com base num pedido suficientemente circunstanciado apresentado pela Franca, pela Bélgica e pelo Luxemburgo, a
Comissdo podera:

a)

b)

autorizar o grupo Dexia a adiar a cessdo de um ou mais activos indicados no ponto 13 supra; ou

autorizar o grupo Dexia a substituir a cessio de um ou mais activos indicados no ponto 13 supra por uma cessio
de activos que represente uma parte equivalente no balango do grupo Dexia; ou
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21.

22.

23.

¢) decidir que um ou mais dos compromissos apresentados supra deixam de se aplicar;

d) ter em conta a capacidade do grupo Dexia para cobrir as suas necessidades de financiamento a curto prazo através
da mobilizacdo das suas reservas de activos elegiveis para operagdes de venda com acordo de recompra (REPO),
caso um dos indicadores referidos no ponto 5 ndo seja alcancado.

A Comissdo poderd tomar uma das decisoes referidas no ponto anterior se considerar que tal decisdo é necessdria,
por exemplo, para manter uma concorréncia efectiva no mercado ou para restabelecer a estabilidade financeira em
caso de crise financeira ou econémica duradoura, ou ainda se a evolucdo da situagdo econémica, nomeadamente das
taxas de cambio ou das normas contabilisticas e prudenciais, o justificarem.

Concorréncia e transparéncia nos empréstimos bancirios as autoridades locais

Para promover a concorréncia e a transparéncia a nivel dos empréstimos bancdrios as autoridades locais, a Franga
compromete-se a zelar por que as autoridades locais desenvolvam as suas priticas de realizacio de concursos
aquando das suas operagdes de obtencdo de fundos ou de capital.

Antes do fim de 2010, o Estado transmitird recomendagdes expressas neste sentido as autoridades locais, quer em
matéria de financiamentos bancarios, quer em matéria da utilizagdo de produtos financeiros complexos.

Tais recomendagdes incidirdo sobre o interesse econdmico inerente, neste sector, a implementagdo de medidas de
realiza¢do de concursos e indicardo as diferentes modalidades praticas para a implementacio destas medidas. As boas
praticas preconizadas estabelecerdo o cardcter pablico dos processos de concurso relativamente aos empréstimos de
montantes mais significativos.

No que diz respeito nomeadamente as autoridades locais, os servicos encarregues de lhes proporcionar ajuda e
aconselhamento serdo sensibilizados para o cumprimento destas recomendagdes. A Franca compromete-se a apre-
sentar propostas normativas para o efeito, se estas recomendacdes forem consideradas insuficientes para assegurar,
até 2013, a realizacdo generalizada de concursos transparentes e ndo discriminatorios em matéria de financiamentos
bancdrios pelas autoridades locais.

Com vista a promover ainda mais a concorréncia e a transparéncia das operagdes de empréstimos bancdrios das
autoridades locais, o Governo belga, em comum acordo com as regides, compromete-se a controlar a publicagéo,
pelas entidades adjudicantes, dos antncios de concursos piiblicos relativos a operacdes de financiamento dos poderes
publicos locais.
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ANEXO 11

1. Evolugdo do balanco das actividades «Core division» e «Non-Core», incluindo os financiamentos intradivisdes

(em mil milhdes de EUR)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Total activos «Core» 419 [390-410] | [385-415] | [345-380] | [335-365] 353
Total activos «Non-core» 162 [120-140] | [100-120] [80-110] [70-100] 79
. Total do balanco consolidado do grupo
(em mil milhdes de EUR)
31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014
651 580 [510-550] [425-490] [405-465] 427

. Defini¢do da RAROC no ponto 3, alinea a), dos compromissos

A RAROC ¢é calculada através da seguinte férmula:

EC T (Revenues; — EL, — Costs;) x (1 — taxes) + (EC.1 — EC,)
t=0 —

- (1 + RAROC)

t

Em que:

Revenues = rendimentos

EC = capital econdmico (economic capital)

EL = prejuizo esperado (expected loss)

Costs = custos afectados a operagdo no ambito da actividade em causa

Taxes = Impostos

. Defini¢do dos financiamentos a curto prazo do grupo Dexia, referidos no ponto 5, alinea a), dos compromissos

Os financiamentos a curto prazo indicados no ponto 5, alinea a), incluem: operagdes de REPO (operacdes de
recompra) de todo o tipo (com os bancos centrais, bilaterais ou tripartidas), certificados de depdsitos e papel comercial,
depésitos interbancdrios, depésitos fiducidrios, depésitos de bancos centrais e demais financiamentos «wholesale». Este
conjunto de operagdes ¢ supervisionado pelo «centre de compétence liquidité» no seio do grupo, cuja composicio serd

definida por regras a transmitir ao perito independente.

. Definido dos passivos do grupo referidos no ponto 5, alinea b), dos compromissos

Os passivos do grupo visados no ponto 5, alinea b), incluem:

a) a longo prazo: o conjunto de «covered bonds» emitido pelo grupo e emissdes em formato EMTN (garantidas, ndo
garantidas e colocadas no mercado interbancdrio ou na rede do sector bancdrio retalhista);

b) a curto prazo: o conjunto de financiamentos a curto prazo inscritos no balanco do grupo.
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DECISAO DA COMISSAO
de 27 de Abril de 2010

relativa ao auxilio estatal executado pela Bélgica para a reestruturacio da lota de peixe de Ostende
[Auxilio estatal C 30/08 (ex NN 21/08)]
[notificada com o niimero C(2010) 2520]

(Apenas fazem fé os textos nas linguas francesa e neerlandesa)

(Texto relevante para efeitos do EEE)

(2010/607|UE)

A COMISSAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido
Europeia e, nomeadamente, o artigo 108.°, n.° 2, primeiro
parégrafo,

Tendo em conta o Acordo sobre o Espaco Econdmico
Europeu (') e, nomeadamente, o artigo 62.°, n.° 1, alinea a),

Tendo em conta o Regulamento (CE) n.° 659/1999 do Conse-
lho, de 22 de Margo de 1999, que estabelece as regras de
execucdo do artigo 93.° do Tratado CE (%), e, nomeadamente,
o artigo 7.°, n.° 5, e o artigo 14.°,

Tendo convidado as partes interessadas a apresentarem as suas
observagdes () nos termos do artigo 108.°, n.° 2, primeiro
pardgrafo, do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Euro-
peia (TFUE) (%) e tendo em conta essas observagdes,

Considerando o seguinte:

1. PROCEDIMENTO

(1)  Por carta de 16 de Fevereiro de 2006, a Comissdo rece-
beu uma queixa relativa a um auxilio concedido pelas
autoridades belgas a lota de peixe de Ostende, queixa
essa que foi registada com a referéncia CP 40/06. Em
31 de Julho de 2007, foi recebida uma nova queixa
relativa a0 mesmo assunto.

(2)  Por cartas de 13 de Marco de 2006, 26 de Junho de
2006 e 11 de Julho de 2007, a Comissdo solicitou as
autoridades belgas informacdes sobre estas medidas, que
responderam por cartas de 11 de Maio de 2006, 20 de
Outubro de 2006 e 27 de Novembro de 2007.

1 L 1 de 3.1.1994, p. 3.

() Jo

() JO L 83 de 27.3.1999, p. 1.

() JO C 238 de 17.9.2008, p. 12.

() Com efeitos a partir de 1 de Dezembro de 2009, os artigos 87.° e
88.° do Tratado CE foram substituidos pelos artigos 107.° e 108.°,
respectivamente, do TFUE. As disposi¢des dos dois Tratados sdo, no
essencial, idénticas. Para efeitos da presente decisdo, as referéncias
aos artigos 107.° e 108.° do TFUE devem ser entendidas como
referéncias aos artigos 87.° e 88.°, respectivamente, do Tratado
CE, se for caso disso.

G)

Apés analise das informagdes e dos documentos forne-
cidos pelas autoridades belgas, a Comissdo informou-as,
em 3 de Julho de 2008, da sua decisio de dar inicio ao
procedimento previsto no artigo 108.°, n.° 2, do TFUE e
no artigo 6.° do Regulamento (CE) n.° 659/1999.

Por carta de 16 de Julho de 2008, as autoridades belgas
transmitiram a Comissdo alguns documentos relativos a
privatizacdo da lota de peixe de Ostende contemplada
pela Cidade de Ostende.

Por carta de 25 de Julho de 2008, as autoridades belgas
solicitaram que o prazo para a apresentacdo das suas
observacdes fosse prorrogado até 8 de Setembro de
2008. A prorrogacdo foi concedida em 4 de Agosto de
2008.

Por carta de 8 de Setembro de 2008, as autoridades
belgas apresentaram as suas observagdes sobre a decisdo
de dar inicio ao procedimento formal de investigacdo.

A decisio da Comissdo de dar inicio ao procedimento
formal de investigagdo foi publicada no Jornal Oficial da
Unido Europeia (°). A Comissdo convidou as partes inte-
ressadas a enviarem as suas observa¢des no prazo de um
més a contar da data da publicacio.

A Comissdo reuniu com as autoridades belgas em 9 de
Outubro de 2008. No decurso dessa reunido, as autori-
dades belgas forneceram informagdes sobre a forma
como tencionavam organizar a privatizagio da lota de
peixe.

A Comissdo recebeu observacdes dos seguintes terceiros
interessados: Associagio Europeia de Portos de Pesca e
Lotas (EAFPA), Nationaal Overleg Visafslagen (NOVA),
Flanders Ship Repair, Zeebrugse Vis Promotie vzw (ZVP),
Grimskby Fish Market, Zeebrugse Visveiling (ZV), Euro-
pean Fish Centre (EFC) e a empresa de reparacdo naval
Gardec.

(’) Ver a nota de rodapé 4.
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(10)  Por carta de 4 de Novembro de 2008, a Comissdo trans- caiu de cerca de 37 % para 20 % (°). Entre 1997 e 2001,

(12)

(14)

(17)

mitiu estas observacdes a Bélgica, dando-lhe a oportuni-
dade de reagir. A Bélgica ndo comentou as observacdes
dos terceiros interessados.

Por carta de 8 de Setembro de 2009, com a referéncia
C(2009) 6907, a Comissdo emitiu uma injungdo para
prestagdio de informacdes, em conformidade com o
artigo 10.°, n.° 3, do Regulamento (CE) n.° 659/1999,
requerendo uma resposta cabal as questdes suscitadas nas
suas cartas de 13 de Marco de 2006, 26 de Junho de
2006 e 11 de Julho de 2007, bem como na decisdo de
dar inicio ao procedimento formal de investigacdo.

Por carta de 7 de Outubro de 2009, as autoridades bel-
gas solicitaram que o prazo para fornecer as informagdes
fosse prorrogado até 9 de Novembro de 2009. A pror-
rogagdo foi concedida em 9 de Outubro de 2009. Na sua
carta, as autoridades belgas solicitavam igualmente a Co-
missdo que lhes transmitisse as observagdes apresentadas
por terceiros. Em simultdneo com a prorrogagio do
prazo, a Comissdo voltou a transmitir as observagées
de terceiros e uma copia da sua carta de 4 de Novembro
de 2008.

Por carta de 22 de Outubro de 2009, as autoridades
belgas informaram a Comissdo de que ndo haviam rece-
bido a carta da Comissdo de 4 de Novembro de 2008.
Por esse motivo, solicitavam um novo periodo de um
més para comentar as observacdes apresentadas por ter-
ceiros.

Por carta de 5 de Novembro de 2009, a Comissdo con-
cedeu as autoridades belgas uma prorrogagio do prazo
até 27 de Novembro de 2009, a fim de lhes dar a
oportunidade de reagir as observagdes apresentadas por
terceiros.

As autoridades belgas responderam a injungdo para pres-
tacdo de informagdes e forneceram informacdes adicio-
nais sobre a privatizacdo da lota de peixe.

Por carta de 30 de Novembro de 2009, a Bélgica trans-
mitiu os seus comentdrios sobre as observagdes tecidas
por terceiros.

2. REESTRUTURACAO DA LOTA DE PEIXE DE
OSTENDE EM 2001

A lota de peixe de Ostende, originalmente uma lota pu-
blica, havia sido fortemente fragmentada e — segundo as
autoridades belgas — mal gerida durante anos. Estava a
ter maus resultados. Entre 1991 e 2001, a sua parte em
termos de desembarques de pescado nos portos belgas

(19)

(20)

o seu volume de negécios caiu de 20 550 000 EUR para
13 440 000 EUR (7) e, durante muitos anos, a lota deu a
Cidade de Ostende (a seguir designada «Cidade») um pre-
juizo médio anual de 1 850 000 EUR (incluindo 2001).

Em 2001, a Cidade teve de optar entre encerrar ou rees-
truturar a lota de peixe. Em 23 de Novembro de 2001, a
Cidade decidiu reestruturar a lota de peixe de Ostende e
transformd-la numa empresa municipal auténoma nos
termos da legislagdo belga, com a Cidade como tnico
accionista.

A decisdo de reestruturar a lota foi tomada com base
num plano financeiro que apresentava uma hipdtese
(qualificada como positiva) e um plano de actividades
de duas pdginas elaborado pela HAMA Consult NV. Estes
documentos indicavam que a lota de peixe se poderia
tornar rentdvel ao cabo de um periodo de nove anos,
desde que fosse convertida numa entidade juridica dis-
tinta com um capital inicial de 250 milhdes de BEF
(cerca de 6,2 milhdes de EUR), a realizar integralmente
num periodo de cinco anos. Esta empresa distinta foi
denominada «Autonoom Gemeentebedrijf Vismijn Oos-
tende» (a seguir designada <AGVO»). A AGVO assumiu
os encargos financeiros relativos ao reembolso de diver-
sos créditos bancdrios contraidos pela antiga lota de
peixe de Ostende.

2.1. ESTRUTURA DA EMPRESA
2.1.1. AGVO

Conforme referido no considerando 18, para reestruturar
a lota de peixe, a Cidade criou, em 23 de Novembro de
2001 (%), a empresa municipal autbnoma AGVO. A em-
presa municipal auténoma constitui uma entidade juri-
dica distinta, criada ao abrigo do artigo 261.° da Nova
Lei dos Municipios, relativa a organizagio de instituicdes
e servicos municipais ndo incluidos nos servigos munici-
pais gerais, centrada em institui¢des ou servi¢os de cardc-
ter comercial ou industrial e geridos segundo métodos
industriais e comerciais.

No que respeita aos accionistas e aos 6rgdos de direcgio,
a Cidade, enquanto municipio responsavel pela sua cria-
¢do, ¢ obrigada por lei a deter a maioria dos votos. Na
realidade, a Cidade detém 100 % das accdes da AGVO e
— em conformidade com os Estatutos da AGVO —
nomeia a totalidade dos membros do Conselho de Ad-
ministracdo. A maioria dos administradores devem ser
membros do Conselho Municipal.

(°) De Belgische Zeevisserij — Anvoer en Besomming 2007, Vlaamse over-

heid, Departement Landbouw en Visserij, (http://www?2.vlaanderen.be|
[landbouw/downloads|vis/aanvoer_besomming_2007.pdf), p. 12.

(') Vlaamse overheid, Departement Landbouw en Visserij, Jaaroverzicht Zee-
visserij 1998, 1999, 2000 en 2001, http:/[lv.vlaanderen.be/nlapps/
[docs/default.asp?fid = 122

(®) A AGVO foi criada pela Cidade em 23 de Novembro de 2001. A
decisdo da Cidade foi aprovada em 14 de Marco de 2002 pelo
Ministério Flamengo dos Assuntos Internos.


http://(http://www2.vlaanderen.be/landbouw/downloads/vis/aanvoer_besomming_2007.pdf)
http://(http://www2.vlaanderen.be/landbouw/downloads/vis/aanvoer_besomming_2007.pdf)
http://lv.vlaanderen.be/nlapps/docs/default.asp?fid = 122
http://lv.vlaanderen.be/nlapps/docs/default.asp?fid = 122
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(22)

(23)

(24)

(25)

(27)

Presentemente, a AGVO é proprietdria de pelo menos
duas empresas subsididrias, a 100 %: NV Exploitatie Vis-
mijn Oostende (a seguir designada «EVO») e NV Pakhui-
zen (a seguir designada «PAKHUIZEND).

2.1.2. EVO

A EVO foi criada em 8 de Agosto de 2002, para gerir a
lota e todas as actividades com ela relacionadas. A EVO
foi dotada de um capital inicial 371 840 EUR. A pro-
priedade foi partilhada, em 15 000 ac¢des iguais sem
valor nominal, entre a AGVO, com 14 999 ac¢des, € o
Senhor Miroir, membro do Conselho Municipal, com
uma acgdo.

A EVO ¢ gerida por um Conselho de Administragdo. Os
membros do Conselho de Administragio sio nomeados
pelos accionistas por um periodo de seis anos, com pos-
sibilidade de reconducio. Atenta a reparti¢do de acgdes, a
EVO ¢ integralmente controlada pela AGVO.

2.1.3. PAKHUIZEN

A PAKHUIZEN foi estabelecida em 1988 por armadores,
a fim de gerir bens moéveis e iméveis. Em 2005, a
PAKHUIZEN foi tomada pela AGVO, que adquiriu a to-
talidade das ac¢des da empresa por um montante de
350 000 EUR.

A PAKHUIZEN ¢ gerida por um Conselho de Adminis-
tracio. Os membros do Conselho de Administracio sio
nomeados pelos accionistas por um periodo de seis anos,
com possibilidade de reconducio. Desde 2005, a
PAKHUIZEN ¢ detida e controlada pela AGVO.

2.2. FUNCOES
2.2.1. AGVO

De acordo com os seus estatutos, a AGVO estd investida
de funcdes que sdo qualificadas pelas autoridades belgas
como funcdes de interesse ptblico e fungdes comerciais.
As «fungdes publicas» sdo asseguradas pela prépria
AGVO; as «fungdes comerciais» sdo executadas pelas sub-
sididrias EVO e, desde 2005, PAKHUIZEN, de que ¢é a
Unica proprietdria.

No que respeita as «fungdes ptiblicas», as autoridades
belgas indicaram que a AGVO estava incumbida da ges-
tdo do porto de pesca de Ostende (que inclui a gestdo e a
manutengdo do dominio publico e privado situado den-
tro dos limites do porto de pesca), da inspeccdo do
pescado desembarcado para consumo, da fixagdo de taxas
a cobrar sobre os precos de lota e da verificagio da
aplicagdo do IVA sobre o pescado desembarcado, da

(30)

(31)

(32)

(33)

operagdo das eclusas entre o canal e o cais de pesca (que
ndo ¢ utilizado apenas por navios de pesca), de funcdes
de relagdes publicas em nome das autoridades locais e da
renovagio e disponibilizacio de edificios para instituicdes
publicas ou semipublicas, como a Regido Flamenga, a
Provincia da Flandres Ocidental, etc.

2.2.2. EVO

A EVO opera a lota de peixe de Ostende. As actividades
neste contexto prendem-se essencialmente com a organi-
zagdo e o funcionamento da venda de pescado, com o
arrendamento de armazéns e com outras actividades sub-
sididrias. No contexto do funcionamento da lota, a EVO
aplica uma taxa de lota correspondente a 6 % do preco
obtido. Os compradores na lota devem pagar uma co-
missdo compreendida entre 1 % e 3 % e pagar o aluguer
das caixas do pescado. Ndo é conhecido o preco que
pagam por estas tltimas.

Além disso, a EVO concede empréstimos aos armadores
seus clientes. Alguns dos empréstimos recentes foram
concedidos a taxa interbancéria de oferta do euro (Euri-
bor) acrescida de 2 %. Contudo, nem todos os emprésti-
mos terdo sido concedidos nestas condi¢des. Como con-
trapartida pelo empréstimo, os armadores devem vender
as suas capturas na lota de Ostende.

Além disso, a EVO concede aos armadores certas facili-
dades, por exemplo contribuindo com a totalidade ou
parte dos custos do transporte refrigerado.

2.2.3. PAKHUIZEN

As actividades da PAKHUIZEN consistem essencialmente
na conversdo, renovacdo, (re)decoracio, (re)construcio e
demolicdo, exploragdo, gestdo e arrendamento de imé-
veis.

2.3. AS MEDIDAS DE AUXILIO EM APRECO
2.3.1. CAPITAL INICIAL E AUMENTOS DE CAPITAL

Quando foi criada a AGVO, em 23 de Novembro de
2001, a Cidade dotou-a de um capital inicial de 250
milhdes de BEF (6 179 338,12 EUR), a pagar em presta-
¢Oes anuais iguais ao longo de cinco anos. Desde 2002,
foram pagas seis prestagdes do capital inicial, num total
de 3596 665,62 EUR: 619 734 EUR em 28 de Junho de
2002, 570 155 EUR em 26 de Junho de 2003, 570 155
EUR em 25 de Junho de 2004 e 570 155 EUR em 26 de
Junho de 2005. Nas observagdes que teceu na sequéncia
do inicio do procedimento formal de investigagdo, a Bél-
gica indicou que, em 2006 e 2007, foram pagas duas
prestagdes de 619 734 EUR cada uma. Tanto quanto é
do conhecimento da Comissdo, a parte restante do capi-
tal inicial, no valor de 2 582 672,5 EUR, ainda nio foi
reclamada pela AGVO.
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(34)

(35)

(36)

(38)

(39)

As autoridades belgas indicaram que a AGVO utilizou
parte do capital inicial para «fins pablicos» e para pagar
o capital e os juros dos empréstimos bancarios em curso.
Utilizou ainda este capital para adquirir as acgdes da
PAKHUIZEN. Por dltimo, utilizou-o para pagar o capital
inicial da EVO e para lhe conceder empréstimos que
posteriormente (31 de Dezembro de 2004, 31 de De-
zembro de 2005 e 21 de Dezembro de 2007) foram
convertidos em capital por remissio da divida.

Quando foi criada, em 8 de Agosto de 2002, a EVO foi
dotada de um capital inicial de 371 840,29 EUR. Poste-
riormente, a AGVO aumentou o capital da EVO por
remissio da divida. Em 31 de Dezembro de 2004, o
capital foi aumentado em 1 387 044 EUR, em 31 de
Dezembro de 2005, em 710 000,75 EUR, e em 21 de
Dezembro de 2007, em 1 500 114,96 EUR. No total, a
AGVO cedeu a EVO um capital de 3 969 000 EUR.

Embora tenham informado a Comissdo de que o capital
inicial da EVO havia sido aumentado e de que, em 31 de
Dezembro de 2006, ascendia a 2 468 885 EUR, as au-
toridades belgas ndo informaram a Comissio da forma
concreta como se processou o aumento de capital. As
observagdes transmitidas por terceiros chamaram a aten-
¢do da Comissdo para o aumento de capital de 21 de
Dezembro de 2007 e para o facto de os aumentos de
capital terem assumido a forma de remissio da divida. A
Bélgica ndo comentou esta parte das observacdes de ter-
ceiros.

2.3.2. GARANTIAS DE EMPRESTIMOS

Para além do capital inicial, a Cidade apoiou a AGVO e a
EVO através de concessdo gratuita de garantias para a
obtencdo de empréstimos junto de institui¢des privadas.

No caso da AGVO, foram concedidas garantias para 3
empréstimos, concedidos em 26 de Margo (609 379,40
EUR) e 23 de Abril de 2004 (2117 500 EUR) e em
22 de Abril de 2005 (550 000 EUR), num montante
total de 132199 987 BEF (3 276 879 EUR).

No caso da EVO, foram concedidas garantias para em-
préstimos concedidos em 28 de Junho e 27 de Setembro
de 2002. No entanto, de acordo com as informagdes
fornecidas pelas autoridades belgas, os empréstimos em
causa acabaram por ndo ser contraidos. Em 23 de Abril
de 2004 e 22 de Abril de 2005, a Cidade voltou a
conceder gratuitamente a EVO garantias para emprésti-
mos. Os empréstimos foram contraidos, ascendendo a

145 505 820 BEF (3 606 995 EUR). Sem referir a sua
data, as autoridades belgas informaram que a Cidade
garantiu um empréstimo adicional de 78 000 EUR.
Dado que esta informacdo foi prestada nos comentdrios
transmitidos pelas autoridades belgas em 4 de Setembro
de 2008 e que os comentdrios anteriores foram trans-
mitidos em 23 de Novembro de 2007, a Comissdo supde
que esta garantia adicional foi concedida durante o pe-
riodo que mediou entre as duas comunicacdes.

(40) A AGVO também concedeu gratuitamente a EVO garan-
tias para 2 empréstimos, num montante total de
600 000 EUR. Nio foi indicada a data da decisio da
concessdo gratuita da garantia. Dado que a EVO foi
criada em 22 de Agosto de 2002 e que o documento
transmitido pelas autoridades belgas que refere os dois
empréstimos descreve a situagdo em 3 de Agosto de
2006, a Comissdo supde que a garantia foi concedida
nesse intervalo.

2.3.3. TERRENOS E EDIFICIOS

(41)  Nos termos do artigo 30.° dos seus estatutos, de 23 de
Novembro de 2001, é concedido 3 AGVO o direito ex-
clusivo de utilizacdo gratuita dos terrenos e edificios do
porto de pesca de Ostende (°).

(42) O mesmo artigo 30.° dos estatutos indica ainda que a
Cidade pode, posteriormente, transferir a propriedade (ou
outros direitos) desses terrenos e edificios para a AGVO.

(43)  Isto mesmo aconteceu em 26 de Marco de 2004, quando
a Cidade deu uma contribuigdo para a AGVO ao trans-
ferir para esta empresa a propriedade imobilidria de di-
versos edificios situados no porto de pesca de Ostende,
com uma superficie total de 57 500 m?. A contribuicdo
foi feita pelo valor de inventdrio constante das contas
municipais, que era de 14 891 524 EUR. A transferéncia
envolveu apenas os edificios (lota de peixe, escritorios e
armazéns) e ndo os terrenos em que estes estdo implan-
tados. Alids, o terreno ¢ utilizado pela Cidade com base
numa concessio por tempo indeterminado da Regido
Flamenga, proprietdria dos terrenos. A AGVO continuou
a deter o direito exclusivo de utilizacdo destes terrenos,
ao abrigo do artigo 30.° dos seus estatutos.

(°) «De Stad Oostende kan aan het AG Vismijn Oostende de volle

eigendom, respectievelijk de bestaande zakelijke rechten en beheers-
rechten overdragen van de goederen die zich bevinden binnen of
behoren bij het in artikel 3.1 omschreven Visserhavengebied of die
nodig enfof nuttig zijn voor de realisatie van de doelstellingen van
het AG Vismijn Oostende [...]. In afwachting van de overdracht van
de onroerende goederen krijgt het AG Vismijn Oostende het uits-
luitend recht deze goederen zonder vergoeding te gebruiken..
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(44) A transferéncia de propriedade imobilidria em 26 de — 2400 m? sdo utilizados como parques de contento-

Marco de 2004 inclufa 14 754 m? de edificios objecto
de um contrato de arrendamento a longo prazo entre a
Cidade e a PAKHUIZEN, celebrado com a Cidade em
1989 por um periodo de 45 anos. Nos termos desse
contrato, a PAKHUIZEN paga uma renda simbdlica de
1 000 BEF (25 EUR) por ano pela utilizagio dos edificios.
Como contrapartida, a PAKHUIZEN estd obrigada pelo
contrato a, a expensas suas e sem direito a compensacao,
renovar os armazéns descritos no contrato de arrenda-
mento a longo prazo, a fim de os conformar com a
legislagdo futura. Por outro lado, ap6s 27 anos de arren-
damento (em 2016), a Cidade terd direito a um beneficio
anual correspondente a 50 % do lucro liquido anual da
empresa PAKHUIZEN. As autoridades belgas indicaram
que a PAKHUIZEN ndo cumpriu as suas obrigacdes con-
tratuais e que os armazéns especificados no contrato ndo
foram renovados, pelo menos até 2005. Todavia, as au-
toridades belgas informaram que, apds a aquisicio das
acgdes da PAKHUIZEN pela AGVO, foram gastos
257 872 EUR em 2005 e 68 816 EUR em 2006 em
trabalhos de renova¢do e manuten¢do. Ndo é conhecido
o montante exacto dos custos dos trabalhos empreendi-
dos em 2007.

A partir de 26 de Marco de 2004, data em que a Cidade
transferiu a propriedade dos edificios para a AGVO, a
AGVO substituiu a Cidade enquanto parte contratante
no contrato de arrendamento a longo prazo celebrado
com a PAKHUIZEN. Deste modo, a AGVO adquiriu o
direito de cobrar os 25 EUR anuais, bem como de obter,
apds 27 anos de contrato, o beneficio de 50 % do lucro
liquido anual da PAKHUIZEN.

As autoridades belgas indicaram que os 57 500 m? de
que a AGVO dispde estio afectados do seguinte modo:

— 13 600 m? sio utilizados pela subsididria EVO como
edificio da lota de peixe, espaco de trabalho/hangar e
edificio administrativo;

— 14754 m? estio arrendados a PAKHUIZEN, dos
quais 955 m? sdo utilizados para actividades portud-
rias;

— 2700 m? sio armazéns arrendados a institui¢des
(semi)publicas;

— 8156 m? sdo utilizados como vias ptblicas;

— 2488 m? sdo utilizados como parque de estaciona-
mento publico gratuito;

(49)

(51)

res para actividades de pesca;

— 13 402 m? sio docas.

A EVO nido paga aluguer pela utilizacio dos edificios. A
Bélgica afirmou que, como contrapartida, a EVO paga
integralmente os custos de manutengdo e renovagdo. A
PAKHUIZEN continua a pagar 25 EUR por ano.

As autoridades belgas informaram que, entre 31 de De-
zembro de 2002 e 31 de Dezembro de 2007, a EVO e a
PAKHUIZEN pagaram respectivamente 182 377,31 EUR
e 381 835,16 EUR por trabalhos de renovagio e infra-
-estruturas e 193 255,70 EUR e 133 895,35 EUR de cus-
tos de manutengio.

2.4, ESTRATEGIA COMERCIAL

Nos anos seguintes a reestruturagdo, tanto a AGVO
como a EVO registaram prejuizos crescentes, apesar de
a AGVO ter registado um pequeno lucro em 2003/2004.
No final de 2006, a AGVO acumulara prejuizos de quase
3 milhdes de EUR e dividas a curto e a longo prazo
superiores a 4 milhdes de EUR, enquanto a EVO, a
mesma data, acumulara prejuizos num montante supe-
rior a 3 400 000 EUR, dividas a curto e a longo prazo
superiores a 5 800 000 EUR e um capital negativo pré-
ximo de 1 milhdo de EUR.

Apesar dos prejuizos acumulados, a AGVO e a EVO
lancaram-se em actividades especulativas e na expansio
das suas actividades. Por exemplo, em 2006, a AGVO
adquiriu uma participagdo de 51 % numa empresa deno-
minada HAF Holding BO, estabelecida na Islandia, en-
quanto que, no mesmo ano, a EVO se lancou num pro-
jecto relacionado com o caranguejo-real ('°) (empresa Po-
lardrift, estabelecida na Noruega). A EVO tinha igual-
mente uma participagio na islandesa HAF Holding.
Além disso, a EVO celebrou, em 2005, um contrato
com um agente comercial nos termos do qual esse
agente ficou mandatado para comprar em lotas islandesas
pescado de alta qualidade para ser revendido na lota de
peixe de Ostende.

A estratégia comercial da EVO, que foi descrita pelas
diferentes partes interessadas como concorréncia desleal,
consistia em oferecer-se, nomeadamente, para suportar a
totalidade ou parte dos custos de transporte do pescado
embarcado em portos estrangeiros até Ostende e em
oferecer aos armadores empréstimos em condi¢des van-
tajosas, na condi¢do de estes venderem as suas capturas
na lota de Ostende.

(% O projecto consistia na capturajcompra de caranguejo na Noruega
para (tentar) vender no mercado asiatico.
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Estes projectos, bem como a estratégia comercial descrita
por terceiros, parecem indicar que a EVO decidira expan-
dir a sua parte de mercado e o seu volume de negécios a
qualquer prego. De qualquer forma, as contas anuais da
AGVO e da EVO revelam que, apesar da precariedade da
sua situacdo financeira, a EVO conseguiu manter-se no
mercado, mas s6 gragas ao apoio da Cidade ().

3. RAZOES PARA DAR INICIO AO PROCEDIMENTO
FORMAL DE INVESTIGACAO

3.1. VANTAGENS CONCEDIDAS A AGVO

A AGVO foi dotada de um capital inicial de 250 milhdes
de BEF (6 179 338 EUR). Atentos os elevados prejuizos
do passado e o cardcter sucinto e incompleto do plano
de actividades, a Comissdo concluiu, na decisio de dar
inicio ao procedimento formal de investigacdo, que um
investidor privado ndo teria investido uma verba tio
elevada na lota de peixe e que o capital inicial pode
portanto ser qualificado como auxilio estatal. A Comissdo
manifestou davidas em relacdo a compatibilidade com o
mercado interno, porquanto, aparentemente, as condi-
¢Oes previstas nas orientacdes comunitdrias relativas aos
auxilios estatais de emergéncia e a reestruturagdo conce-
didos a empresas em dificuldade (a seguir designadas
«Orientagdes E & R de 1999»), aplicdveis a data da con-
cessdo do auxilio (12), ndo foram respeitadas.

Além disso, a Cidade doou os seus edificios a AGVO sem
exigir qualquer remuneracdo e sem impor a AGVO ob-
rigacdes de valor equivalente. A Comissio considerou
que um investidor privado teria exigido um preco razoa-
vel por uma contribuicdo deste tipo e que a cessio dos
edificios tinha de ser considerada um auxilio estatal. Afi-
gura-se que este auxilio reduziu os custos de producdo da
AGVO e constitui um auxilio ao funcionamento. A Co-
missdo ndo encontrou no artigo 107.° do TFUE ou nas
linhas directrizes para o exame dos auxilios estatais no
sector das pescas e da aquicultura (a seguir designadas
«Directrizes para as pescas») (%) qualquer disposi¢do que
lhe permitisse autorizar o auxilio.

A Cidade também concedeu @ AGVO garantias para em-
préstimos. Enquanto um operador privado teria exigido

(") Jaarrekening AGVO 2005, p. 26 (verslag van de Raad van Bestuur aan

de aandeelhouders over de waardering van de aandelen in EVO): «Tens-
lotte is het niet onbelangrijk dat in deze fase de engagementen van
de Stad Oostende een wezenlijke buffer vormen om op verant-
woorde wijze een waardering in going concern toe te passen zodat
de waardering zoals beschreven in art. 66§2 mag aangehouden
worden en niet naar een waardering in discontinuiteit moet over-
gegangen worden.».

uma remuneracdo pelas garantias, a Cidade concedeu-as
sem quaisquer encargos. Nestas circunstancias, a Comis-
sdo concluiu que estas garantias tinham de ser conside-
radas um auxilio estatal. Também neste caso, afigura-se
que o auxilio reduziu os custos de produgio da AGVO e
constitui um auxilio ao funcionamento. A Comissdo ndo
encontrou no artigo 107.° do TFUE ou nas Directrizes
para as pescas qualquer disposicdo que lhe permitisse
considerar este auxilio compativel com o mercado in-
terno.

Por dltimo, a Cidade conferiu a AGVO poderes para fixar
e cobrar taxas comunitdrias e para utilizar as receitas
correspondentes, uma vantagem que, em geral, uma em-
presa privada ndo tem. A Comissdo considerou que ndo
se encontravam reunidas as condi¢des do acérdio Alt-
mark () e que as vantagens decorrentes do direito de
fixar e cobrar taxas comunitdrias deveriam ser considera-
das um auxilio estatal. Na auséncia de quaisquer infor-
macoes sobre essa imposi¢do, a Comissdo concluiu que, a
primeira vista, esta deveria ser analisada como um auxilio
ao funcionamento e que o artigo 107.° do TFUE ou as
Directrizes para as pescas ndo continham qualquer dis-
posicdo susceptivel de tornar este auxilio compativel com
o mercado interno.

3.2. VANTAGENS CONCEDIDAS A EVO

A Cidade e a AGVO concederam a EVO garantias para
empréstimos. Enquanto um operador privado teria exi-
gido uma remuneragdo pelas garantias, a Cidade ¢ a
AGVO concederam-nas sem quaisquer encargos, tendo
a Comissdo concluido que essas garantias devem ser
consideradas um auxilio estatal. Afigura-se que este auxi-
lio reduziu os custos de producio da EVO e constitui um
auxilio ao funcionamento. A Comissdo ndo encontrou no
artigo 107.° do TFUE ou nas Directrizes para as pescas
qualquer disposi¢do que tornasse este auxilio compativel,
pelo que expressou diividas de que estas medidas pudes-
sem ser consideradas compativeis com o mercado in-
terno.

A AGVO autorizou a EVO a utilizar continuamente e
sem encargos os edificios de que era proprietdria, com
uma superficie total de 13 600 m2. A Comissdo consi-
derou que um investidor privado teria exigido um prego
razodvel por essa utilizagdo e que a possibilidade de
utilizar os edificios gratuitamente tinha de ser conside-
rada um auxilio estatal. Afigura-se que este auxilio redu-
ziu os custos de produgdo da EVO e constitui um auxilio
ao funcionamento. A Comissio ni3o encontrou no
artigo 107.° do TFUE ou nas Directrizes para as pescas
qualquer disposi¢do que tornasse este auxilio compativel,
pelo que expressou dividas de que estas medidas pudes-
sem ser consideradas compativeis com o mercado in-
terno.

() JO C 288 de 9.10.1999, p. 2.
(%) JO C 19 de 20.1.2001, p. 7; JO C 229 de 14.9.2004, p. 5; JO C 84 -
de 3.4.2008, p. 10. (%) Acérddo no Processo C-280/00, Col. p. I-7747.
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(60)

(61)

(62)

3.3. VANTAGEM CONCEDIDA A PAKHUIZEN

Os termos do contrato de arrendamento a longo prazo
celebrado entre a Cidade e a PAKHUIZEN permitiam que
esta ultima beneficiasse de uma reducdo anual dos seus
custos de funcionamento. A Comissdo concluiu que esta
vantagem deveria ser qualificada como auxilio estatal,
ndo se inscrevendo no dmbito de qualquer das medidas
referidas na Directrizes para as pescas ou nos objectivos
de outras orientagdes horizontais ou especificas eventual-
mente aplicdveis a este tipo de empresa. A luz tanto das
Directrizes para as pescas como das regras horizontais
em matéria de auxilios estatais, este tipo de auxilio deve
ser considerado um auxilio ao funcionamento, incompa-
tivel com o mercado interno. Em consequéncia, a Comis-
sdo manifestou dividas quanto a compatibilidade desta
medida com o mercado interno.

3.4. VANTAGEM CONCEDIDA A EMPRESAS DE PESCA

A Comissdo observou ainda que empresas de pesca que
utilizavam a lota de peixe de Ostende obtiveram vanta-
gens concedidas pela EVO, sob a forma de prestacio de
servicos a pregos inferiores aos que seriam cobrados por
um operador privado normal, e pela PAKHUIZEN, que
lhes arrendava edificios a precos inferiores aos que seriam
cobrados por um operador privado normal.

A Comissdo considerou que tais vantagens constitufam
um auxilio estatal e ndo encontrou no artigo 107.° do
TFUE ou nas Directrizes para as pescas qualquer dispo-
sicdo que tornasse esse auxilio compativel, pelo que ex-
pressou diividas de que estas medidas pudessem ser con-
sideradas compativeis com o mercado interno.

3.5. CONCLUSAO

Relativamente ao que precede e a luz das informacdes de
que dispunha, a Comissdo considerou que todas as me-
didas referidas na sec¢do 3 deveriam ser consideradas
auxilios estatais e manifestou ddvidas quanto a compati-
bilidade destes auxilios com o mercado interno.

4. OBSERVACOES TECIDAS POR TERCEIROS
INTERESSADOS

Todos os terceiros interessados que transmitiram obser-
vagdes sobre a decisdo de dar inicio ao procedimento
formal de investigacdo concordaram com os argumentos
avangados nessa decisdo. Além disso, indicaram ter sido
prejudicados pelo auxilio ilegal concedido a AGVO, a
EVO e a PAKHUIZEN (perda de clientes e de receitas) e
instaram a Comissdo a tomar as medidas necessdrias para
proibir o auxilio e requerer a sua recuperacdo.

(65)

(66)

(67)

(68)

(69)

4.1. EAFPA

A EAFPA sublinhou que as medidas de auxilio em aprego
distorcem o mercado e convidou a Comissdo a proibir o
auxilio e a requerer a sua recuperaco.

4.2. NOVA

Na qualidade de queixosa, a NOVA apoia a decisio da
Comissdo de dar inicio a uma investigagdo formal. Con-
sidera importante assegurar a transparéncia na lota e
garantir a igualdade de oportunidades. Convida ainda a
Comissdo a adoptar as medidas adequadas para garantir a
recuperagdo do auxilio eventualmente incompativel.

4.3. FLANDERS SHIP REPAIR

A Flanders Ship Repair explica que, devido ao auxilio
estatal, os transportadores transferiram-se para Ostende,
o que, segundo a Flanders Ship Repair, lhe ocasionou
uma perda de receitas, porquanto os transportadores
que se transferiram para Ostende deixaram de reparar
os seus navios em Zeebrugge. A Flanders Ship Repair
requer uma decisdo negativa com recuperagdo, bem
como a aplicacdo de medidas provisorias.

4.4. ZvP

A ZVP, uma associacdo de compradores e transformado-
res de pescado da costa oriental belga, afirma que o
auxilio estatal ilegal, aliado a outras vantagens, permitiu
que a lota de peixe de Ostende atraisse artificialmente
navios estrangeiros e navios de Zeebrugge. Além disso,
através de inGimeras entrevistas e comunicados de im-
prensa de politicos locais ¢ de membros do Conselho
de Administragdo da EVO (chamando a atencdo, nomea-
damente, para o facto de a Bélgica apenas ter espaco para
uma lota de peixe, a saber, a de Ostende), foram levan-
tadas davidas quanto ao futuro da lota de peixe de Zee-
brugge e, em consequéncia, do parque industrial que a
rodeia. Esta situacdo deu origem a perdas de receitas e a
diminuigdo, suspensio ou abandono de investimentos e
de esforcos de marketing.

A ZVP refere ainda que tentou, em vio, sensibilizar as
autoridades locais para este problema.

Por dltimo, a ZVP salienta que a EVO criou — através de
um testa-de-ferro e gracas aos fundos publicos — uma
empresa de filetagem, a Ostend Filleting Factory, que
pratica igualmente uma concorréncia desleal.
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(70)

(73)

(75)

(76)

4.5. GRIMSBY FISH MARKET

O Grimsby Fish Market, uma lota de peixe britanica,
indica que em 2005-2006 a EVO comegou a comprar
pescado directamente a pescadores islandeses a preco fixo
(elevado) e a vender esse pescado na lota de Ostende,
frequentemente a pregos inferiores aos de compra, dai
concluindo que o prejuizo terd sido compensado com
fundos publicos. O Grimsby Fish Market exorta a uma
auditoria das demonstra¢des financeiras da EVO, para
investigar os métodos de financiamento das compras de
pescado islandés e os prejuizos incorridos pela EVO de-
vido aos seus métodos de venda.

4.6. ZV E EFC

A ZV e a EFC chamam a atencdo da Comissio para
outras préticas eventualmente desleais e medidas de au-
xilio estatal, nomeadamente a utilizagdo pela AGVO[EVO
do pessoal da Cidade, sem encargos, e as garantias de
precos concedidas pela EVO com base nos precos de
venda na Zeebrugse Visveiling.

Explicam ainda as razdes por que, na sua opinido, a
concorréncia é distorcida e o comércio entre os Esta-
dos-Membros afectado.

Chamam ainda a atencdo da Comissdo para injeccdes
adicionais de capital na AGVO e na EVO (através da
remissdo da divida).

Por dltimo, fazem notar que as autoridades belgas ndo
suspenderam o auxilio.

4.7. GARDEC

A Gardec é uma empresa de reparagdo naval localizada
em Zeebrugge. Apoia a decisio da Comissdo. Acrescenta
que foi prejudicada (diminuicio do volume de negdcios)
pelas préticas comerciais desleais de Ostende e nota que
os empréstimos concedidos a empresas em dificuldade
permitiram que estas sobrevivessem em Ostende, dei-
xando por liquidar as dividas contraidas em Zeebrugge.

5. COMENTARIOS DA BELGICA NO SEGUIMENTO DAS
DUVIDAS EXPRESSAS NA DECISAO DE DAR INICIO AO
PROCEDIMENTO DE INVESTIGACAO

Nos seus comentdrios transmitidos em 8 de Setembro de
2008, na sequéncia do inicio do procedimento formal, as
autoridades belgas consideram que a Comissdo deveria
limitar a sua investigacdo ao mercado das lotas de peixe.
Dado que nem a AGVO nem a PAKHUIZEN tém activi-
dade neste mercado, as medidas tomadas a favor destas
empresas sdo irrelevantes para o presente procedimento.
Em termos mais gerais, as autoridades belgas consideram
que a Comissdo ndo definiu convenientemente o dmbito
da investigagdo, pelo que existe o risco de dupla conta-
gem do auxilio.

(77)

(78)

(79)

(80)

(81)

(82)

5.1. RELATIVAMENTE AO AUXILIO A AGVO

As autoridades belgas insistem no facto de a AGVO nio
desenvolver quaisquer actividades comerciais e, por con-
seguinte, ndo poder ter qualquer impacto na concorrén-
cia. Nestas circunstincias, o auxilio concedido a AGVO
ndo pode ser qualificado como auxilio estatal. Acrescen-
tam que, no médximo, apenas os fundos que foram utili-
zados na EVO poderio ser tidos em conta no dmbito da
investigacdo (por exemplo, a parte do capital inicial que
foi passada para a EVO através da AGVO). Afirmam que
o restante foi utilizado em fungdes de interesse ptblico e
ndo pode ter tido qualquer impacto na concorréncia no
mercado das lotas de peixe.

As autoridades belgas notam que, embora tenha sido
prometido a AGVO um capital de arranque de
6197 338,12 EUR, até agora a empresa recebeu apenas
3569 667 EUR.

Quanto ao direito de cobrar impostos ou taxas, as auto-
ridades belgas consideram que o direito de cobrar taxas
estd associado as fungdes de interesse ptiblico da AGVO,
ndo podendo ser considerado auxilio estatal, e que, de
qualquer forma, a AGVO ndo tem poderes para cobrar
taxas sobre as eclusas e sobre as docas.

Relativamente aos edificios, as autoridades belgas afir-
mam ser irrelevante a questdo de os edificios serem pro-
priedade da Cidade ou de outra entidade pablica. Consi-
deram que a transferéncia dos edificios para a AGVO
mais ndo ¢ do que uma mera reparti¢do interna de pro-
priedades. As autoridades belgas lembram que a AGVO
ndo desenvolve quaisquer actividades comerciais e que,
por conseguinte, a transferéncia dos edificios ndo pode
ser qualificada como auxilio estatal. Acrescentam que a
transferéncia dos edificios impde a AGVO a obrigagdo de
os reparar e de os manter em boas condicdes, pelo que a
AGVO nio foi favorecida por esta transferéncia.

Consideram ainda que a concessio de garantias sem en-
cargos ndo pode ser qualificada como auxilio estatal, na
medida em que essas garantias foram concedidas para
empréstimos contraidos pela AGVO para realizar obras
em edificios arrendados a autoridades ptblicas. No en-
tanto, as autoridades belgas admitem que um dos em-
préstimos garantidos (no montante de 550 000 EUR) foi
utilizado para a EVO.

Por dltimo, as autoridades belgas notam que o acérdio
Altmark ndo é relevante na medida em que as funcdes
publicas da AGVO ndo assumem um caricter econod-
mico. Acrescentam que ndo existe risco de subvengio
cruzada, porquanto a AGVO ndo desenvolve qualquer
actividade comercial.
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(83)

(84)

(85)

(86)

(87)

(88)

5.2. RELATIVAMENTE AO AUXILIO A PAKHUIZEN

A Bélgica sustenta que Ostende detém apenas direitos
limitados sobre os terrenos e que, por conseguinte, o
contrato enfitéutico tem um valor comercial reduzido.
Acresce que a PAKHUIZEN tem a obrigagdo de reparar
e renovar os edificios, o que é apresentado como uma
obrigagio extraordindria, que compensa amplamente a
renda simbdlica.

As autoridades belgas acrescentam que a tnica actividade
da PAKHUIZEN no mercado consiste na gestdo dos edi-
ficios utilizados no sector das pescas. Consideram que a
sua actividade dificilmente pode ser considerada comer-
cial, devido as obrigagdes de renovagdo impostas e ao
reduzido valor dos edificios. Por dltimo, e dado que os
edificios geridos pela PAKHUIZEN apenas podem ser
arrendados para actividades ligadas ao sector das pescas,
as autoridades belgas argumentam que a PAKHUIZEN
ndo estd em concorréncia com ninguém.

As autoridades belgas notam ainda que a AGVO adquiriu
as ac¢des da PAKHUIZEN ao preco do mercado e que a
PAKHUIZEN arrenda os edificios a precos de mercado
(atento o facto de que ndo se encontravam em boas
condi¢des de manutencio).

5.3. RELATIVAMENTE AO AUXILIO A EVO

As autoridades belgas indicam que o facto de os edificios
terem sido cedidos & EVO gratuitamente é compensado
pelo facto de a EVO ter de suportar custos de renova¢do
que normalmente sdo suportados pelos proprietarios dos
edificios.

Afirmam ainda que as garantias de empréstimos conce-
didas & EVO sem encargos devem ser analisadas no am-
bito do plano de privatizacio e reestruturagio da lota.
Consideram que, no ambito da reestruturagio da lota de
peixe, a Cidade agiu como um investidor privado, na
medida em que, numa perspectiva econdmica, a recapi-
talizagdo da lota de peixe foi mais rentdvel do que teria
sido o seu encerramento e que, com a privatizagdo, a
Cidade terd a possibilidade de recuperar o seu investi-
mento através da renda que cobrard ao proprietdrio pri-
vado da lota. As autoridades sublinham ainda que ji em
2002 havia planos para privatizar a lota de peixe, mas
que a privatizagdo apenas seria possivel apds a sua rees-
truturagao.

Sobre as garantias sem encargos, as autoridades belgas
observam que os empréstimos foram utilizados para
completar o financiamento da lota de peixe, que foi
financiada essencialmente pela injeccdo de capital da Ci-
dade (na AGVO e, através da AGVO, na EVO). As auto-
ridades belgas notam que, gragas as garantias, a Cidade

(89)

(90)

o1)

92)

reduziu substancialmente os custos da reestruturacio.
Acrescentam que, sem a garantia da Cidade, ndo teria
sido concedido qualquer empréstimo e salientam que
constitui pratica comercial normal uma empresa-mae
oferecer garantias para empréstimos contraidos pela sua
subsididria.

5.4. RELATIVAMENTE AO AUXILIO A EMPRESAS DE
PESCA/ARMADORES

As autoridades belgas observam que a Comissdo contou
o mesmo auxilio duas vezes e que ou considera que foi
concedido auxilio @ EVO ou aos pescadores, mas ndo a
ambos. Consideram que, se constituirem auxilio estatal,
as medidas em aprego constituem auxilio estatal ao nivel
da EVO e da PAKHUIZEN e perturbam a concorréncia a
esse nivel, mas nio ao nivel dos armadores e das em-
presas de pesca. Acrescentam que, seja como for, a EVO
e a PAKHUIZEN néo oferecem os seus servicos a precos
inferiores aos precos de mercado. Concretamente em re-
lagdo a EVO, explicam que a EVO oferece servigos que
sdo igualmente propostos por outras entidades. Obser-
vam ainda que a EVO ndo propde instalagdes de arma-
zenagem, ndo oferece electricidade gratuitamente e ndo é
responsdvel pelo porto e pelas docas. Indicam que o
preco da dgua estd incluido na taxa de lota e que a
EVO ndo concede aos armadores empréstimos a precos
inferiores aos de mercado. Por dltimo, afirmam que, na
prética, a EVO nunca aplicou os artigos do contrato que
obrigam os armadores a vender as suas capturas na lota
da EVO.

6. PROCESSO DE PRIVATIZACAO LANCADO APOS O
INICIO DO PROCEDIMENTO DE INVESTIGACAO

A Bélgica informou a Comissdo de que foi tomada a
decisdo de privatizar a lota de peixe de Ostende em
22 de Maio de 2008 ¢ que a Cidade langou um processo
de selecgdo publico para atrair um parceiro operacional
para a exploragdo da EVO.

Nos seus comentdrios, a Bélgica explica que a privatiza-
¢do terd lugar através da criacdo de uma nova empresa,
que explorard a lota de peixe. Os edificios da lota de
peixe voltam a ser propriedade da Cidade, com a qual
a nova empresa terd de celebrar um contrato de arren-
damento. A nova empresa nio serd obrigada a assumir
os restantes activos da lota de peixe (empregados, caixas
de peixe, contratos, empréstimos concedidos a armado-
res, etc.).

Dado que o contrato de venda e de arrendamento serd
negociado a precos de mercado, ndo serd transferido para
a nova empresa nem poderd ser recuperado junto da
nova empresa qualquer auxilio.
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(93) Na sua carta de 16 de Novembro de 2009, a Bélgica (101) A Bélgica acrescenta que rapidamente se verificou que a
informou a Comissdo da evolugdo do processo de priva- venda de pescado islandés ndo era rentdvel. Assim, ao
tizagdo. cabo de cerca de 1 ano, foi decidido, em 17 de Margo de
2006, por termo a estas compras e revendas. A Bélgica

transmitiu uma c6pia da referida decisdo.

(94) A Bélgica indica que, em primeiro lugar, a propriedade
dos edificios pertencentes 8 AGVO, bem como os direitos
e obrigacdes inerentes a esses edificios (contratos de ar-
rendamento), foram devolvidos a Cidade, sem encargos,
em 4 de Setembro de 2009. A Cidade tomou ainda a (102) A Bélgica explica que o pescado era comprado a precos
cargo diversos empréstimos da AGVO e da PAKHUIZEN. g phica 4 pes P preco

. . o ; : elevados nas lotas da Islandia e revendido a pregos mais
Em seguida, a propriedade dos edificios foi transferida : N N .
- . baixos em Ostende nio no ambito de uma estratégia
para a Regido Flamenga, que pagou a Cidade uma com- . . N
N Rl ) o tendente a atrair para Ostende o pescado islandés, mas
pensacdo que assumiu diversas formas: a Regido Fla- : . .
N devido ao facto de o pescado de mais alta qualidade
menga pagou 3 500 000 EUR a Cidade e concedeu-lhe ) A 1 X
.o . . comprado pelo agente comercial na Islandia e destinado
o direito de cobrar, até 1 de Janeiro ou, em alguns casos, s )
. ; a EVO nunca chegar a esta empresa por ser directamente
até 30 de Junho de 2010, a renda paga pelas organiza- . '
N P S " s comprado por uma empresa privada de filetagem, a Luna
¢bes publicas e semipublicas arrendatdrias dos edificios. . . . .
o o . Fish, enquanto o pescado islandés de menor qualidade
Por dltimo, a Regido Flamenga tomou a cargo diversas \ P . <
dividas cfou empréstimos da Cidade chegava a EVO, mas, dada a sua inferior qualidade, ndo
P ’ podia ser vendido a pregos rentdveis. A Bélgica conclui
assim que a EVO foi, sobretudo, vitima destas praticas. O
administrador-delegado e o director comercial da AGVO|
g . o EVO foram despedidos quando a situagio foi descoberta.

(95) A Bélgica alega que o facto de a propriedade dos edificios / P q §
ter sido devolvida a Cidade pde termo a questio do
auxilio estatal.

(96) A Bélgica indicou ainda que a PAKHUIZEN decidiu por (103) Quanto a alegada utilizacdo de funciondrios publicos
termo ao contrato de arrendamento a longo prazo cele- para executar tarefas administrativas, contabilisticas e de
brado com a Cidade em 1989. A Bélgica prevé que a manutencdo, a Bélgica sustenta que as afirmacdes da ZV
PAKHUIZEN seja liquidada em breve, pelo que o proce- se baseiam em meras suspeitas e que a EVO dispde de
dimento relativo ao auxilio estatal ficard, alegadamente, pessoal proprio para executar essas tarefas, sendo, alids,
sem objecto. os empregados da EVO a executar por vezes tarefas de

interesse publico (manutencio da estrada da lota de
peixe).

(97) No que respeita a EVO, a Bélgica explicou que o candi-
dato que reunia os critérios de selec¢do ndo oferecia
condicdes que satisfizessem a Cidade. A EVO continuara,
assim, a existir até que seja encontrado um candidato
adequado para adquirir os seus activos. (104) A Bélgica indica ainda que a afirmacdo da ZV segundo a

qual a EVO garantiria um prego minimo em relacdo ao
preco de venda na lota de peixe de Zeebrugge ndo é
m oica indi ) i sustentada por quaisquer factos. A Bélgica acrescenta

(98)  Por ultimo, a lB N g'zica mn 1dcou qéle a AGdVCZi conlt)n?uaril a que as empresas de pesca poderdo ter feito tal alegacio
existir até a liquidagdo de todas as dividas/obrigacdes quando negociavam com a ZV, no quadro de uma es-
remanescentes. tratégia destinada a obter melhores condi¢des comerciais

da ZV.

(99) A Bélgica solicitou a Comissdo que adiasse a sua decisdo
até a conclusdo do processo de privatizagio.

(105) Sobre a Ostend Filleting Factory (OFF), a Bélgica sublinha

7. COMENTARIOS DA BELGICA NO SEGUIMENTO DAS que os documentos apresentados por terceiros apenas
OBSERVACOES DE TERCEIROS indicam que a OFF foi criada por entidades privadas,

ndo revelando de que forma a OFF praticava concorrén-

(100) Relativamente a questdo da Islandia, a Bélgica informa cia desleal. A Bélgica indica que, na realidade, s6 em

que a EVO nunca comprou pescado directamente a ar-
madores ou pescadores islandeses, mas apenas em lotas
de peixe islandesas, por intermédio de um agente comer-
cial.

Mar¢o de 2006 a PAKHUIZEN adquiriu 60 % das ac¢des
da OFF. A denominagdo «OFF foi seguidamente mudada
para» Ostend Premium Fish bvba, tendo esta declarado
faléncia em 14 de Janeiro de 2008.
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(106) Sobre os alegados prejuizos incorridos pela Gardec e pela (111) Na sua decisdo de dar inicio ao procedimento formal de

107)

(108)

(109)

(110)

Flanders Ship Repair em resultado do auxilio estatal, a
Bélgica considera que, mesmo que o auxilio estatal tivesse
por objectivo levar os navios a preferirem Ostende a
Zeebrugge, a relacdio causal com os prejuizos ficaria
por demonstrar. A Bélgica argumenta que os armadores
nem sempre repararam os seus navios no porto de ar-
mamento, recorrendo frequentemente a servicos de repa-
ragdo menos onerosos na Europa Oriental (Polonia). A
Bélgica observa que é evidente em Ostende um claro
declinio das empresas de reparacdo naval.

8. INJUNCAO PARA PRESTACAO DE INFORMACOES

Por cartas de 13 de Marco e 26 de Junho de 2006, a
Comissdo solicitou as autoridades belgas informagdes so-
bre a situagio juridica da lota de peixe de Ostende, sobre
o envolvimento do Estado na lota e sobre os fluxos
financeiros entre o Estado e a lota de peixe.

Na sua carta de 19 de Outubro de 2006, as autoridades
belgas sublinharam o facto de, a par de actividades co-
merciais (gestdo da lota de peixe), terem sido cometidas a
AGVO fungdes de interesse publico. As informagdes for-
necidas sobre este ponto eram, contudo, muito limitadas
e ndo continham quaisquer elementos que permitissem a
Comissdo avaliar se as vantagens concedidas pela Cidade
a AGVO poderiam ser consideradas como compensacio
pelas fungdes de interesse (econémico) geral e se ndo
existia compensac¢do excessiva e risco de subvencdes cru-
zadas.

Em consequéncia, e em conformidade com o artigo 10.°,
n.° 2, do Regulamento (CE) n.° 659/1999, a Comissdo,
por carta de 11 de Julho de 2007, solicitou as autorida-
des belgas informagdes pormenorizadas sobre as fungdes
ptiblicas confiadas a AGVO. Perguntou, nomeadamente,
se e com que base essas funcdes poderiam ser conside-
radas funcdes de servico ptiblico, na acepgio da Decisdo
2005/842/CE da Comissio, de 28 de Novembro de
2005, relativa a aplicagdo do artigo 86.°, n.° 2, do Tra-
tado CE aos auxilios estatais sob a forma de compensa-
cdo de servico publico concedidos a certas empresas en-
carregadas da gestdo de servicos de interesse econdémico
geral ().

Por carta de 27 de Novembro de 2007, as autoridades
belgas limitaram-se a afirmar que nenhuma das fung¢des
cometidas & AGVO era de cardcter econémico e que a
Decisio 2005/842/CE ndo era pertinente. Afirmaram
ainda que a AGVO ndo é compensada por qualquer
das fung¢des publicas que desempenha.

() JO L 312 de 29.11.2005, p. 67.

(112)

(113)

(114)

investigacdo, de 2 de Julho de 2008, a Comissdo consi-
derava que a AGVO, a EVO e a PAKHUIZEN constituiam
um grupo de empresas activas no mercado da comercia-
lizagdo de pescado em lotas e dos servicos auxiliares ao
qual a Cidade conferia diversas vantagens que distorciam
a concorréncia no mercado. Sobre a questio da compen-
sacdo pelas funcdes publicas, a Comissio notava nido
haver no processo qualquer elemento que indicasse que
se encontravam satisfeitos os critérios enunciados pelo
Tribunal de Justica no acérdio Altmark. Acresce que,
dada a auséncia de informagdes sobre esse ponto, a Co-
missdo ndo estava em condi¢des de determinar, nomea-
damente, se o direito de fixar e cobrar taxas poderia ser
considerado uma compensacdo por servicos de interesse
publico e tinha davidas acerca da compatibilidade do
auxilio. Em consequéncia, no considerando 121 da sua
decisdo de dar inicio ao procedimento formal de inves-
tigacdo, a Comissdo convidava as autoridades belgas a
transmitir-lhe todas as informacdes uteis para avaliar as
medidas em apreco.

Nas suas observacdes, recebidas em 8 de Setembro de
2008, e no decurso de uma reunido de seguimento rea-
lizada em 9 de Outubro de 2008, as autoridades belgas
ndo forneceram qualquer elemento adicional que per-
mitisse a Comissdo apreciar se as vantagens concedidas
a AGVO poderiam ser consideradas como compensagio
por fungdes de interesse (econémico) geral. Em vez disso,
as autoridades belgas reiteraram que os critérios do acor-
ddo Altmark ndo eram pertinentes, porquanto a AGVO
desempenhava unicamente funcdes publicas.

Esta resposta ndo foi, no entanto, satisfatoria, porquanto
a AGVO desenvolvia igualmente actividades econdémicas.

Nos termos do artigo 10.%, n.° 3, do Regulamento (CE)
n.° 659/1999, a Comissdo solicitou, através de uma in-
juncdo para prestacio de informacdes de 8 de Setembro
de 2009, quaisquer informagdes tteis e, nomeadamente:

— Uma lista das diferentes actividades confiadas a
AGVO, com uma distingdo entre actividades econd-
micas, funcdes de interesse pablico ndo econdémico e
funcdes de interesse econémico geral;

— Os pardmetros para o célculo, controlo e revisio da
compensacio pelas funcdes de interesse publico ndo
econémico, por um lado, e da compensagio pelas
fungdes de interesse publico econdémico, por outro;

— As disposi¢des destinadas a evitar e a reembolsar
qualquer compensacdo excessiva;
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(115)

(116)

(117)

(118)

— Os custos incorridos e os rendimentos obtidos no
cumprimento da obrigacdo de prestagdo de servigos
publicos de caricter econdmico, de servicos publicos
de caricter ndo econdémico e de outros servigos;

— Sinteses das contas internas que apresentassem sepa-
radamente os custos e as receitas associados aos ser-
vicos de interesse econdémico geral, os associados aos
servicos de interesse ndo econémico geral e os asso-
ciados a outros servi¢os, bem como os pardmetros de
afectacdo dos custos e receitas;

— Se disponiveis, documentos que comprovassem que a
AGVO satisfaz o quarto critério do acérddo Altmark,
a saber, que o nivel de compensacdo necessario foi
determinado com base numa andlise dos custos que
uma empresa média, bem gerida e adequadamente
equipada do mesmo sector teria suportado para cum-
prir estas obrigacdes, tendo em conta as respectivas
receitas, assim como um lucro razodvel pela sua exe-
cugdo.

Na sua carta de 16 de Novembro de 2009, as autorida-
des belgas reiteram que a AGVO estd incumbida das
seguintes funcdes de interesse ptiblico: gestio do porto
de pesca, renovagdo e arrendamento de edificios a orga-
nizagdes publicas e semiptblicas e gestdo e manutengdo
do dominio publico (incluindo a manuten¢do da estrada
que conduz a lota de peixe). Afirmam que estas funcdes
sdo de interesse publico, na medida em que ndo sio
executadas a favor de beneficidrios especificos. Ndo esta-
belecem uma distingdo entre funcdes de interesse geral
ndo econdémico e servicos de interesse puiblico econé-
mico, mas admitem que a totalidade ou parte das funcdes
publicas pode ser de cardcter econémico.

As autoridades belgas admitem que a AGVO, através da
sua subsididria EVO, desenvolve uma actividade comer-
cial, nomeadamente a gestdo da lota de peixe, que ndo ¢é
de interesse publico.

As autoridades belgas afirmam que a AGVO néo recebe
qualquer compensagdo pelas suas funcdes de interesse
geral, que sdo financiadas pelo orcamento da AGVO.
Nio hd, portanto, uma metodologia para calcular a com-
pensacdo. As autoridades belgas acrescentam que ndo é
possivel, com base nas contas da AGVO e da EVO, es-
tabelecer uma distingdo entre custos e receitas relaciona-
dos com as fungdes de interesse geral e com as activida-
des comerciais.

9. AMBITO DA INVESTIGACAO

Conforme se pode inferir de diversos considerandos (por
exemplo, do considerando 85) da decisdo de dar inicio
ao procedimento formal de investigagdo, o ambito da
investigacdo extravasa o mercado das lotas de peixe,
abrangendo igualmente actividades ligadas a comerciali-

119)

(120)

(121)

zagio de pescado em lotas (arrendamento de edificios
préximos da lota de peixe, gestio do porto de pesca,
etc). Em consequéncia, as vantagens concedidas a
AGVO ou a PAKHUIZEN nio directamente relacionadas
com o funcionamento da lota de peixe sio igualmente
objecto do presente procedimento.

A Comissdo analisou igualmente as vantagens concedidas
a EVO directamente pela Cidade ou pela AGVO. Na
decisdo de dar inicio ao procedimento formal de inves-
tigacdo, o capital inicial da EVO e os subsequentes au-
mentos de capital desta empresa ndo foram analisados
como medidas distintas dos pagamentos em capital con-
cedidos a AGVO. Foram tidos em conta unicamente
como uma das utilizagdes dadas pela AGVO ao capital
recebido da Cidade. Contudo, nas suas observagdes, as
autoridades belgas alegaram que a Comissio ndo havia
estabelecido uma distin¢do suficiente entre as actividades
e funcdes desempenhadas pela AGVO, pela PAKHUIZEN
e pela EVO e que, devido a divisio de tarefas entre a
AGVO e a EVO, as vantagens concedidas a AGVO apenas
eram pertinentes para a presente investigagdo na medida
em que tivessem sido «transferidas» para a EVO. Em
consequéncia, por razdes de clareza e para ir ao encontro
das preocupagdes das autoridades belgas, o capital inicial
da EVO e os subsequentes aumentos de capital desta
empresa sio examinados separadamente, no ponto
10.1.2.2.3. A questdo de saber quem ¢é o verdadeiro
beneficidrio do auxilio é examinada no considerando
319.

10. AVALIACAO
10.1. EXISTENCIA DE AUXILIO ESTATAL

Nos termos do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE, «alvo dis-
posicdo em contrdrio dos Tratados, sdo incompativeis
com o mercado interno, na medida em que afectem as
trocas comerciais entre os Estados-Membros, os auxilios
concedidos pelos Estados ou provenientes de recursos
estatais, independentemente da forma que assumam,
que falseiem ou ameacem falsear a concorréncia, favore-
cendo certas empresas ou certas produgdes».

10.1.1. EMPRESAS

Conforme se explica acima, a investigagdo respeita ao
auxilio eventualmente concedido a AGVO, a EVO e a
PAKHUIZEN, e as empresas de pesca que utilizam a
lota de peixe de Ostende e os servicos da EVO e da
PAKHUIZEN. Todas devem ser qualificadas como empre-
sas, na acep¢do do artigo 107.° do TFUE. A tnica enti-
dade em relagdo a qual as autoridades belgas contestam
seriamente esta classificacdo é a AGVO, que, segundo as
autoridades belgas, apenas desempenha fun¢des de inte-
resse publico.



19.10.2010

Jornal Oficial da Unido Europeia L 274/115

(122) As autoridades belgas referiram que a AGVO desempe-

nha «fun¢des de interesse pablico» («taken van openbaar
belang»). Contudo, a AGVO desenvolve, aparentemente,
actividades econdmicas, devendo ser considerada uma
empresa (‘%) na acep¢do do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE,
pelas razdes enunciadas nos considerandos 123 a 129
inclusive.

(123) AGVO arrenda imdveis a instituicdes puablicas e semipu-

blicas e a empresas. Deste modo, a AGVO oferece direc-
tamente servicos no mercado (servicos de arrendamento).

(124) A AGVO estd igualmente incumbida da exploracdo e da

gestdo do porto de pesca. Conforme foi confirmado pelo
Tribunal Geral e pelo Tribunal de Justica no Processo
Aéroports de Paris ('), a gestdo de infra-estruturas pode
constituir uma actividade econémica. Este facto foi no-
meadamente confirmado, no que se refere as infra-estru-
turas portudrias, nos processos relativos aos portos fla-
mengos e a amplia¢do do porto de Roterddo (1%). A Co-
missdo nota que a AGVO disponibiliza servigos, bens e
infra-estruturas contra pagamento. Com efeito, de acordo
com os seus estatutos, a AGVO tem o direito de fixar e
cobrar taxas como remuneracdo pelos seus servicos.

(125) Acresce que a AGVO disponibiliza também indirecta-

mente, através das suas subsididrias EVO e PAKHUIZEN,
bens e servicos no mercado.

(126) A AGVO detém o controlo da EVO e da PAKHUIZEN,

(17

controlo que exerce participando directa ou indirecta-
mente na gestio destas empresas:

— Quase todos os membros do Conselho de Adminis-
tragdo da AGVO sido igualmente membros dos Con-
selhos de Administragio da EVO e da PAKHUIZEN.
Entre 2005 e 2007, a AGVO e a EVO foram mem-
bros do Conselho de Administracdio da PAKHUIZEN;

— De acordo com os seus estatutos, cumpre a AGVO
gerir, desenvolver e explorar a lota de peixe e o cais
de pesca de Ostende e respectivos anexos, bem como

(*%) Acérddos no Processo C-41/90, Hofner e Elser, Col, p. 1-1979,

ntimero 21; acérddo nos Processos apensos C-264/01, C-306/01,
C- 354/01 e C-355/01, AOK Bundesverband, Col., p. 1-2493, nd-
mero 46, e no Processo C-222/04, Ministero dell'Economia contra
Cassa di Risparmio, Col., p. -289, nimeros 107-112.

Acérddos no Processo C-82/01 P: Aéroports de Paris contra Comissio,
Col., p. :9297, ntimero 78, e no Processo T-128/98, Aéroports de
Paris contra Comissdo, Col., p. 11-3929, ntimeros 122-124.

Decisdo de 20 de Outubro de 2004, N 520/03 — Portos flamengos;
Decisdo de 24 de Abril de 2007, N 60/06 — Projecto Mainportont-
wikkeling.

(127)

(128)

(129)

(130)

(131)

desenvolver todas as actividades directa ou indirecta-
mente relacionadas com essas actividades. Por outras
palavras, a AGVO estd estatutariamente obrigada a
participar na gestdo da lota de peixe.

Hé outras ligagdes entre a AGVO, a EVO e a PAKHUI-
ZEN que confirmam a existéncia de vinculos organicos e
funcionais entre a AGVO e as suas subsididrias: a AGVO
garantiu empréstimos concedidos a EVO, coloca edificios
a disposicdo da EVO e da PAKHUIZEN e as contas anuais
da AGVO revelam que esta empresa concedeu regular-
mente empréstimos a EVO e a PAKHUIZEN.

Todos estes elementos permitem a AGVO exercer fun-
¢des de controlo, mas igualmente de direccdo e de apoio
financeiro, da EVO e da PAKHUIZEN. Por estes motivos,
a AGVO deve igualmente ser considerada uma empresa,
para efeitos do direito da concorréncia, nomeadamente
através da sua participagdio na EVO e na PAKHUI-
ZEN (19).

A Comissdo nota que as autoridades belgas admitiram
que a EVO e a PAKHUIZEN constituem os ramos ope-
racionais da AGVO, que a AGVO participava, através da
EVO, em actividades comerciais e que medidas que favo-
recam a AGVO podem ter impacto no mercado através
da EVO. Nos seus comentarios e respostas, as autoridades
belgas tendem a tratar a AGVO, a PAKHUIZEN e a EVO
como uma Unica empresa, tendo afirmado explicitamente
que a AGVO e a EVO devem ser consideradas como uma
tinica entidade.

Por dltimo, importa notar que a AGVO ndo possui con-
tas separadas para as suas fungbes econdmicas e nido
econdmicas, pelo que ndo ¢é de excluir a possibilidade
de subvengdes cruzadas.

10.1.2. VANTAGENS PARA AS EMPRESAS EM CAUSA
10.1.2.1. Vantagens para a AGVO
10.1.2.1.1. Capital inicial

Os investimentos publicos sdo considerados auxilio esta-
tal quando é evidente que uma autoridade ptiblica que
injecta capital numa empresa ndo estd apenas a fornecer
fundos préprios em condi¢des econdmicas normais de
mercado. Este é o caso quando a situagdo financeira da
empresa e, nomeadamente, a estrutura e o volume da sua

(") Acérddo no Processo C-222/04, ja citado, niimeros 110-117.
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(132)

(133)

(134)

(135)

divida sdo tais que ndo ¢ previsivel uma remuneragio
normal (em dividendos ou mais-valias) do capital inves-
tido num prazo razodvel. Assim, é necessdrio avaliar se,
em circunstincias semelhantes, um investidor privado de
dimensio compardvel a dos organismos que gerem o
sector publico poderia ter sido levado a proceder as con-
tribui¢des de capital dessa importincia no ambito da
reestruturacdo dessa empresa ou se teria antes optado
por liquida-la, tendo em conta, nomeadamente, as infor-
magdes disponiveis e a evolucdo previsivel a data dessas
contribui¢des (%9).

As autoridades belgas argumentam que a decisio da Ci-
dade de dotar a AGVO de um capital inicial de 250
milhdes de BEF (6 179 338 EUR) foi uma escolha eco-
nomicamente racional. A decisdo de reestruturar a lota
foi tomada com base num plano financeiro e de activi-
dades que indicava que, com um investimento limitado, a
lota poderia voltar a ser rentdvel ao cabo de oito anos, se
ndo tivesse de assumir os prejuizos do passado. As au-
toridades belgas alegam que, na mesma situagdo, um
investidor privado teria tomado a mesma deciséo.

Com base nas informacdes de que dispde, a Comissdo
ndo pode partilhar desta opinido.

Conforme jd se referiu, a lota de peixe de Ostende estava
a ter maus resultados e a sua parte de mercado contraiu-
-se constantemente nos anos que precederam a reestrutu-
racdo. A Comissdo considera que um operador privado
normal, numa situacdo semelhante, no teria disponibili-
zado um capital inicial superior a 6 milhdes de EUR com
base unicamente num plano financeiro contendo as pre-
visdes financeiras para o periodo 2002-2010 numa <hi-
potese positiva» ¢ num plano de actividades de apenas
duas pdginas.

Isto é tanto mais verdade quanto, conforme consta em
maior detalhe no considerando 259, a AGVO, enquanto
prolongamento da lota de peixe de Ostende, deveria ter
sido considerada uma empresa em dificuldade aquando
da concessdo do capital inicial. Confrontado com uma
empresa em dificuldade, um operador privado normal
procuraria obter garantias solidas em relagdo as perspec-
tivas futuras da empresa e ndo se daria por satisfeito com
os documentos com base nos quais a Cidade tomou a
sua decisdo.

(%% Acérddos no Processo C-334/99, Reptiblica Federal da Alemanha con-
tra Comissdo, Col., p. I-1139, nimero 133; no Processo C-482/99,
Franga contra Comissdo (Stardust), Col., p. 1-4397, niimero 70; no
Processo C-261/89, Itdlia contra Comissdo, Col., p. 1-4437, nimero
8; nos Processos apensos C-278/92 a C-280/92, Espanha contra
Comissdo, Col., p. [-4103, nimero 21, e no Processo C-42/93,
Espanha contra Comissdo, Col., p. 1-4175, niimero 13.

(136)

(137)

(138)

(139)

(140)

A Comissdo sublinha a importancia do investimento, por
um lado, e a situagdo prolongada com prejuizos conti-
nuos da lota de peixe de Ostende (2!), por outro. Espe-
cialmente a luz destes factos, aliados ao facto de a em-
presa operar num mercado altamente competitivo, mas
em retracgdo, um operador privado normal teria baseado
a sua decisio num plano financeiro e num plano de
actividades muito mais exaustivos, com diferentes hip6-
teses e cendrios, em vez de ter em conta um plano
financeiro baseado unicamente numa hipdtese, que, ade-
mais, era qualificada como «positivan.

Seria igualmente pertinente que um operador privado
normal requeresse um estudo sobre, nomeadamente, o
espago de mercado disponivel no sector a época, com
base no valor dos desembarques e na procura local, bem
como um plano que explicasse de que forma a actividade
irfa ser reestruturada e que medidas estavam previstas
para evitar a repeticio dos elevados prejuizos registados
no passado e para aumentar a produtividade (novos in-
vestimentos, nova estratégia de comercializagio, etc.)

Contudo, o plano de actividades ndo contém qualquer
destes elementos.

Além disso, parte de uma série de pressupostos e ele-
mentos factuais que sdo tidos por certos, mas que ndo
sdo explicados ou justificados e que, por vezes, se afigu-
ram altamente hipotéticos ou improvaveis. £ dificil de
aceitar, por exemplo, o pressuposto de que o volume
de negécios da lota vai aumentar 10 % nos préximos
cinco anos, quando no periodo que precedeu a reestru-
turagdo os desembarques e o volume de negécios dimi-
nufram constantemente, o mercado se tornou altamente
competitivo e as quotas de pesca tenderam a diminuir.
Acresce que ndo sio fornecidas quaisquer explicacdes
relativamente ao cdlculo dos custos sociais e de externa-
lizagdo e dos custos da dgua e da energia. Alids, no plano
de actividades estes custos sdo apresentados como abso-
lutamente constantes ao longo dos nove anos subsequen-
tes a criagdo da AGVO. Tal possibilidade afigura-se alta-
mente improvavel, especialmente quando, para o mesmo
periodo, se prevé a duplicagdo do volume de negdcios.

Em consequéncia, o plano financeiro e o plano de acti-
vidades ndo sé se afiguram demasiado sucintos e incom-
pletos como também carecem de credibilidade. Um in-
vestidor privado normal ndo se teria fiado nesses planos
para investir 250 milhdes de BEF numa empresa defici-
tdria activa num mercado em retrac¢do (22).

(*1) A época, a Cidade via-se confrontada com um prejuizo médio anual

de 1 850 000 EUR.

(*?) Acérdaos no Processo T-152/99, HAMSA contra Comissdo, Col., p.
[-3049, ntimero 132; nos Processos apensos C-328/99 e 399/00,
Itdlia e SIM 2 Multimédia contra Comissdo, Col., p. 1-4035, nimero
44, e no Processo C-303/88, Itdlia contra Comissdo, Col., p. 1-1433,
ntumero 18 e seguintes.
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(141) Ainda que se pudesse admitir que o plano financeiro e o investir 6 200 000 EUR na lota de peixe foi (entre outras

(142)

(143)

(144)

(145)

(1406)

plano de actividades eram completos e fidveis, quod non, a
Comissdo observa que, mesmo assim, um investidor pri-
vado ndo teria investido o montante investido pela Ci-
dade. Com base no plano financeiro e no plano de acti-
vidades, afigura-se que um volume de capital menos ele-
vado teria sido suficiente. Dada a reduzida rentabilidade,
um operador privado normal ndo teria investido um
montante tio elevado se ndo fosse estritamente necessa-
rio.

As autoridades belgas consideram que a decisio de man-
ter a lota de peixe em actividade foi mais racional do que
teria sido a decisdo de a encerrar.

No entanto, as autoridades belgas ndo fornecem qualquer
indicacdo acerca dos custos da liquidacdo da lota, nem
explicam por que razdo o seu encerramento ndo teria
sido uma decisdo racional.

As autoridades belgas procuram ainda justificar a racio-
nalidade da decisio tomada em 2001 de injectar 250
milhdes de BEF na AGVO através da decisdo de privatizar
a lota de peixe. Alegam que a privatizacdo em curso fazia
parte do plano de reestruturacio adoptado em 2001 e
que, sem a reestruturacdo, ndo seria possivel a privatiza-
cdo.

A Comissdo lembra que, de acordo com a jurisprudéncia
e a pratica constantes, para apreciar se o Estado adoptou
ou nio o comportamento de um investidor prudente
numa economia de mercado, hd que tomar como refe-
réncia o contexto da época em que as medidas de apoio
financeiro foram tomadas, a fim de avaliar a racionali-
dade econémica do comportamento do Estado e, por-
tanto, ndo basear a apreciacio numa situacdo poste-
rior (¥3).

As autoridades belgas alegam que a privatizagio em
curso faz parte da decisdo de reestruturacio de 2001 e
que a racionalidade da decisdo de reestruturar a lota de
peixe deve ser avaliada a luz do processo de privatizago.
Contudo, os diferentes documentos apresentados pelas
autoridades belgas ndo sustentam esta alegagdo. Nomea-
damente, a intengdo de privatizar a lota de peixe ndo é
referida na decisdo de reestruturar a lota de peixe, no
plano de actividades ou no plano financeiro. Com efeito,
nada hd nestes documentos que indique que a decisio de

(**) Acérdios no Processo C-482/99, Franga contra Comissdo (Stardust
Marine), ja citado, niimero 71; no Processo T-16/96, Cityflyer Express
contra Comissdo, Col., p. II-757, nimero 76, e nos Processos apensos
T-228/99 e T-233[99, Westdeutsche Landesbank Girozentrale contra a
Comissdo, Col., p. 11-435, nlimero 246.

(147)

(148)

(149)

coisas) motivada ou justificada pelo facto de este inves-
timento permitir privatizar a lota de peixe ao cabo de um
determinado perfodo. Alids, a alegagdo das autoridades
belgas ¢ dificil de conciliar com os estatutos da AGVO,
que indicam que a AGVO ¢ criada por tempo indefinido,
que a Cidade tem a intencdo de controlar a AGVO e que
as subsididrias ou as empresas em que a AGVO venha a
adquirir uma participagio devem ser controladas pela
AGVO (e, por conseguinte, pela Cidade).

Acresce que seria previsivel que a decisdo de privatizar
fosse considerada quando a lota de peixe voltasse a ser
rentdvel, para que pudesse ser transaccionada a um prego
mais elevado que permitisse recuperar, pelo menos, o
investimento adicional de 250 milhdes de BEF. Contudo,
ndo s a privatizacio ndo ¢ referida nos planos finan-
ceiro e de actividades, como a decisdo de privatizar nem
sequer foi tomada numa altura em que a lota de peixe
era rentavel. Pelo contrdrio, foi tomada apds dois anos
em que tanto a AGVO como a EVO registaram elevados
prejuizos e depois de a Comissdo ter dado inicio & sua
investigacdo. Em consequéncia, afigura-se que a perspec-
tiva da privatizacdo ndo fazia parte da decisdo de rees-
truturacdo tomada pela Cidade em 2001.

Acresce ainda que as autoridades belgas indicaram que o
futuro parceiro privado iria adquirir o goodwill da EVO,
podendo escolher os activos que pretenda adquirir (com
ou sem empregados, com ou sem maquinas, com ou sem
caixas de peixe, etc.), e que ndo teria de assumir o passivo
da EVO. Nestas circunstancias, ¢ dificil compreender a
razdo por que uma abordagem deste tipo ndo foi adop-
tada em 2001/2002 (sem o investimento adicional de
250 milhdes de BEF).

Além disso, se tudo isto fizesse parte do plano de rees-
truturacdo da lota de peixe de 2002, nenhum investidor
privado teria aceitado investir 250 milhdes de BEF na
lota de peixe para a revender posteriormente, porquanto
ndo poderia realisticamente esperar, com base no plano
de actividades, recuperar esse investimento unicamente
através da venda do goodwill da lota alguns anos mais
tarde. A este propésito, o Tribunal sustentou que um
investidor privado que desenvolva uma politica estrutural
— global ou sectorial — orientada por perspectivas de
rentabilidade a longo prazo ndo pode razoavelmente per-
mitir-se, apos anos de perdas continuas, proceder a uma
contribui¢do de capital relacionada com a venda da em-
presa, o que, mesmo a prazo, lhe retira qualquer pers-
pectiva de lucro (%4).

(**) Acérddos nos Processos apensos T-129/95, T-2/96 e T-97/96, Neue

Maxhiitte Stahlwerke contra Comissdo, Col., p. 1I-17, niimero 124, e
nos Processos apensos C-278/92, C-279/92 e C-280/92, Espanha
contra Comissdo, ja citado, niimero 26.
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(150) As autoridades belgas acrescentam que a reestruturagdo, lam que uma das razdes por que foi decidido reestruturar

151)

(152)

(153)

(154)

seguida da privatizacdo, permitird recuperar os investi-
mentos através do aluguer que serd cobrado pelos edifi-
cios da lota de peixe.

Também este argumento ndo é convincente. O plano
financeiro indicava que, nos oito anos seguintes, a Cidade
iria perder 121 603 000 BEF (a somar aos prejuizos ja
acumulados) antes de poder recuperar parte da injecgio
de capital de 250 milhdes de BEF decidida em 2001. A
Comissdo nota que a Cidade poderia ter decidido logo
em 2002 arrendar os edificios da lota a um terceiro. Essa
decisdo teria permitido a Cidade comegar a recuperar em
2002 o elevado montante gasto com a lota de peixe de
Ostende antes da sua reestruturacio ou, pelo menos,
cobrir os encargos financeiros inerentes ao reembolso
dos empréstimos bancdrios, em vez de correr um risco
elevadissimo — especialmente a luz do mau desempenho
anterior da lota — de aumentar os prejuizos a recuperar
posteriormente.

As autoridades belgas sublinham ainda que a decisdo de
reestruturar a lota de peixe ndo foi tomada com ligeireza,
porquanto a decisdo comecou por ser rejeitada pela au-
toridade publica de supervisio da Cidade (toezichtautoriteit)
por ndo haver perspectivas suficientes de viabilidade da
lota de peixe. Com efeito, os documentos fornecidos a
Comissdo revelam que a decisdo de reestruturar a lota foi
inicialmente rejeitada devido ao facto de, de acordo com
um primeiro plano financeiro, serem previsiveis prejuizos
acumulados de 190 milhdes de BEF apés cinco anos.

Em vez de tornar a decisdo mais racional, este elemento
revela que, em primeiro lugar, a decisdo de reestruturar a
lota de peixe e de a dotar de capital adicional nem sequer
teve como base o pressuposto de que a mesma voltaria a
ser rentdvel ap6s algum tempo. Além disso, faz com que
o segundo plano financeiro pareca ainda menos com-
pleto e fidvel, j4 que ndo é fornecida qualquer explicagdo
para o facto de o primeiro e o segundo planos financei-
ros apresentarem resultados tdo diferentes. Ora, nestas
circunstancias, ¢ ainda menos provavel que um investidor
privado tivesse tomado a decisdo de investir 250 milhdes
de BEF adicionais na lota.

Com base no que precede, a Comissdo conclui que, nas
mesmas circunstancias, um investidor privado normal
ndo teria tomado a decisdo de investir 250 milhdes de
BEF na lota, o que ¢ confirmado pelos documentos for-
necidos a Comissdo. Com efeito, esses documentos reve-

(155)

(156)

(157)

(158)

(26

-

a lota em vez de a liquidar assumiu cardcter politico e
social, na medida em que a reestruturacio ajudaria a
manter o emprego numa Cidade em que as taxas de
desemprego eram superiores a 12 % (?°), uma razdo que
um investidor privado ndo teria tido em conta (*°).

Em consequéncia, esta ac¢do confere 8 AGVO uma van-
tagem em relagdo aos seus concorrentes, pelo que favo-
rece esta empresa, na acep¢do do artigo 107.%, n.° 1, do
TFUE.

10.1.2.1.2. Terrenos e edificios

Nos termos do artigo 30.° dos seus estatutos, foi conce-
dido a AGVO, desde a sua criagdo, o direito exclusivo de
utilizagdo gratuita dos terrenos e edificios do porto de
pesca de Ostende.

Em 2004, foi transferida para a AGVO a propriedade
plena de terrenos e infra-estruturas localizados no porto
de pesca de Ostende com uma superficie total de 57 500
m?, de acordo com os registos da Cidade dessa época. De
acordo com as contas municipais, essa propriedade tinha
entio um valor contabilistico de 14 891 524 EUR. A
Comissdo ndo recebeu informagdes que lhe permitam
determinar o valor de mercado das propriedades a data
da sua transferéncia para a AGVO.

As autoridades belgas alegam que a decisdo de transferir
a propriedade dos iméveis para a AGVO nunca poderd
ser considerada auxilio estatal, porquanto se tratou de
uma mera transferéncia de bens imobilidrios entre duas
autoridades publicas, dado que a AGVO néo participa em
actividades comerciais.

(?%) Resposta das autoridades belgas datada de 19 de Outubro de 2006,

p- 2: De Stad koos voor deze laatste oplossing: [...] - de locale
economie rondom de vismijn scheepsherstel, scheepsbenodigheden, opslag-
en diepvriesbedrijven, ijsfabrieken, groot- en kleinhandels, toerisme ...)
bleef behouden, wat in de naweeén van de sluiting (1997) van de plaat-
selijke (verlieslatende) Regie der Maritiem Transport (verlies van 1 700
arbeidsplaatsen) een belangrijke considerans was binnen een Stad met meer
dan 12 % werkloosheid». Resposta das autoridades belgas datada de
19 de Outubro de 2006, p. 6: «Dit belet niet dat de gedelegeerd
bestuurder van een bedrijf dat voor 100 % gehouden wordt door
een lokale overheid ook oog heeft voor de maatschappelijke en
sociale rol die de vismijn van Oostende binnen de regio kan ver-
vullen en die de Stad anno 2001 heeft gemotiveerd om niet radicaal
tot sluiting over te gaan.».

Acordaos nos Processos apensos C-328/99 e C-399/00, Itdlia e SIM
2 Multimédia contra Comissdo, ja citado, nimero 44, e no Processo
C-303/88, Itdlia contra Comissdo, ja citado, niimeros 18 ¢ seguintes.
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(159) Todavia, conforme ja se referiu no ponto 10.1.1 da pre- (165) Assim, a AGVO dispds dos terrenos e dos edificios do

(160)

(161)

(162)

(163)

(164)

sente decisdo, a AGVO participa directa e indirectamente,
através das suas subsididrias, em actividades comerciais,
pelo que deve ser considerada uma empresa. A decisio
de transferir a propriedade dos iméveis para a AGVO
ndo pode, pois, ser considerada uma mera transferéncia
de iméveis entre duas autoridades publicas, especialmente
porque os imdveis em causa sio utilizados, em grande
medida, para as actividades econémicas em causa (servi-
cos de arrendamento, funcionamento da lota de peixe,
gestdo do porto de pesca).

A Comissdo considera que um operador privado normal
ndo teria aceitado a transferéncia da propriedade de edi-
ficios desse valor sem obter um prego razodvel.

As autoridades belgas afirmaram que os edificios se en-
contravam em mau estado e que, por esse motivo, o seu
valor contabilistico estava sobrestimado. As mesmas ar-
gumentaram ainda que os custos de renovagdo, a supor-
tar pela AGVO, eram de tal magnitude que a transferén-
cia de propriedade poderia ser considerada uma operagdo
nula.

Contudo, as autoridades belgas ndo apresentaram a Co-
missdo elementos de prova que demonstrassem que o
valor contabilistico dos activos em causa fora sobresti-
mado, nem recebeu a Comissdo quaisquer elementos que
demonstrassem que os custos de renovagdo seriam iguais
ao valor efectivo dos direitos de propriedade dos edificios
em causa.

As informacdes de que a Comissdo dispde revelam, pelo
contrério, que o argumento das autoridades belgas ndo
pode ser aceite.

Em primeiro lugar, hd que salientar que, antes da trans-
feréncia da propriedade, foi concedido a AGVO, desde a
sua criagdo, o direito exclusivo de utilizacdo gratuita dos
terrenos e edificios do porto de pesca de Ostende, in-
cluindo a lota de pesca. Os estatutos da AGVO ndo
prevéem a obrigagdo especifica de esta empresa empreen-
der trabalhos de renovacdo dos edificios. Nos termos do
artigo 3.° dos seus estatutos, a AGVO tem o direito de
realizar, se assim o desejar, trabalhos de manutencio,
reparagdo e modernizagio nos edificios (¥), mas os esta-
tutos ndo contém qualquer disposi¢gdio que obrigue a
AGVO a renovar determinados edificios.

(*) «Het AG Vismijn Oostende beslist vrij over het aanleggen, het
bouwen, het onderhouden, het herstellen, het verbeteren, het bedie-
nen, het zelf exploiteren en het aan derden ter beschikking stellen
van roerende en onroerende goederen».

(166)

(167)

(168)

(169)

porto de pesca desde a sua criagio sem ter de pagar
qualquer renda ou qualquer outro tipo de remuneracio.
Um operador privado ndo teria aceitado conceder direitos
de utilizacdo exclusiva a uma empresa sem receber uma
remunera¢do adequada.

A escritura de transferéncia da propriedade de bens imé-
veis de 30 de Dezembro de 2004, pela qual a proprie-
dade dos edificios foi transferida da Cidade para a AGVO,
também ndo contém quaisquer condi¢des ou obriga¢des
especificas para a AGVO no que respeita a trabalhos de
renovacdo. Com efeito, trata-se de um acto notarial de
cardcter geral pelo qual a Cidade cede a AGVO todos os
direitos e obrigagdes relativos aos edificios em causa. As
responsabilidades impostas a AGVO na escritura ndo se
afiguram de natureza a justificar o facto de ndo ter sido
exigido qualquer pagamento pela transferéncia da pro-
priedade dos edificios.

Acresce que ndo é questionado o direito de a AGVO
arrendar os edificios ou atribuir direitos de concessdo.
Os edificios, ou pelo menos parte deles, tém valor co-
mercial. As autoridades belgas admitiram que uma parte
dos edificios estava arrendada a organizagdes publicas e
semiptiblicas e que outra parte estava arrendada a priva-
dos (ver o considerando 46 da presente decisio).

Por tltimo, a Comissdo nota que foi concedida a AGVO
outra vantagem relacionada com os custos de renovagdo
supramencionados. As autoridades belgas transmitiram a
Comissio uma lista das garantias que foram concedidas,
sem encargos, para certos empréstimos. De acordo com a
lista fornecida a Comissdo, alguns dos empréstimos ga-
rantidos destinaram-se a financiar os custos de renova-
¢do. Assim, para além de a AGVO ndo ser obrigada a
proceder a renovagdo dos edificios, os custos de pelo
menos alguns dos trabalhos de renovacio executados
pela AGVO foram reduzidos gragas as garantias. Também
por este motivo, o argumento de que a transferéncia de
propriedade sem encargos constituiu uma espécie de
«compensagio» pelos custos de renovagdo particular-
mente elevados que a AGVO seria obrigada a suportar
ndo ¢ aceitvel.

Mesmo que os custos de renovagio pudessem ser consi-
derados particularmente importantes e constituissem uma
espécie de remuneracio pela transferéncia de proprie-
dade, o que nio foi demonstrado pelas autoridades bel-
gas, o facto de ter sido conferido a AGVO, desde a sua
criagdo, o direito exclusivo de utilizagdo gratuita dos
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(170)

171)

172)

173)

(174)

terrenos e edificios do porto de pesca de Ostende conti-
nuaria a ter de ser considerado uma vantagem, a qualifi-
car como auxilio estatal. Com efeito, a questdo de saber
se a Cidade agiu como um investidor privado normal
deve ser apreciada a luz dos elementos disponiveis a
época da tomada de decisdo (%). No caso em aprego,
quando a decisio foi tomada, a Cidade deveria saber
que estava a conceder uma vantagem a AGVO, dado
que o ponto 11 do plano de actividades elaborado pela
HAMA Consult NV em 9 de Novembro de 2001 referia
claramente que a lota de peixe fora modernizada recen-
temente e que ndo eram previsiveis investimentos signi-
ficativos nos préximos 10 anos.

Além disso, nos termos da Comunicacio da Comissio no
que respeita a auxilios estatais no ambito da venda de
terrenos e iméveis publicos (*°), para se poder considerar
que a propriedade de imédveis publicos é transferida pelo
seu valor de mercado, a transferéncia de propriedade tem
de ser efectuada na sequéncia de um concurso incondi-
cional ou por um preco estabelecido na sequéncia de
uma avaliagdo por peritos independentes. Ora, nenhum
destes procedimentos foi observado. Uma avaliacdo por
peritos do valor dos iméveis e da remuneracdo adequada
pelo direito de utilizagdo exclusiva concedido a AGVO,
antes da transferéncia de propriedade, teria, no presente
caso, sido tanto mais necessiria quanto as autoridades
belgas consideraram que o valor contabilistico dos imé-
veis ndo correspondia ao seu valor real.

Em consequéncia, afigura-se que a cessdo sem encargos ¢
a subsequente transferéncia da propriedade dos edificios
da Cidade para a AGVO constituem actos que nio po-
dem ser considerados conformes as praticas econdmicas
normais, que um investidor privado normal, em condi-
¢oes semelhantes, teria seguido.

As autoridades belgas consideram que, dado que a pro-
priedade voltou a ser transferida para a Cidade (sem
compensagdo), a questdo do auxilio estatal deixou de
ser pertinente.

A Comissdo n3o pode, contudo, concordar com esta
posicao.

A Comissdo gostaria de salientar que o facto de a pro-
priedade ter sido devolvida a Cidade nio invalida o facto
de, entre 2002 e 2009, a AGVO ter beneficiado, sem

(*%) Acérddos no Processo C-482[99, Francga contra Comissdo (Stardust
Marine), ja citado, niimero 71; no Processo T-16/96, Cityflyer Express
contra Comissdo, ja citado, nimero 76, e nos Processos apensos
T-228/99 e T-233/99, Westdeutsche LB contra Comissdo, ja citado,
ntimero 246.

(%) JO C 209 de 10.7.1997, p. 3.

(175)

176)

177)

178)

(179)

encargos, do direito de utilizagdo exclusiva dos iméveis
em causa, quer com base no artigo 30.° dos seus esta-
tutos, quer com base na escritura de transferéncia de
propriedade de 30 de Dezembro de 2004. Nomeada-
mente, ndo ¢ certo que o valor da propriedade recente-
mente devolvida a Cidade seja, no minimo, igual ao valor
dos referidos beneficios, acrescido dos juros devidos em
conformidade com as regras aplicdveis aos auxilios ilegais
e incompativeis, que devem ser recuperados.

Acresce que a Comissdo considera que, na medida em
que, ap6s a transferéncia de propriedade, terd continuado
a utilizar os iméveis sem encargos ou a um preco infe-
rior ao pre¢o de mercado, a AGVO terd continuado a
beneficiar do auxilio estatal (3).

10.1.2.1.3. Garantias de empréstimos sem encargos

Tendo em conta o ponto 2.1.1 da Comunicac¢do da Co-
missdo relativa a aplicagdo dos artigos 87.° e 88.° do
Tratado CE aos auxilios estatais sob forma de garantias
(a «Comunicagdo sobre garantias») (*!), considera-se que
uma garantia estatal beneficia uma determinada empresa
quando permite que o mutudrio obtenha para o seu
empréstimo melhores condigdes financeiras do que as
normalmente disponiveis nos mercados financeiros, sem
pagar pela garantia qualquer prémio em condi¢des de
mercado. Para determinar as condigdes normais de mer-
cado, o comportamento da Cidade teria de ser compard-
vel ao de um credor privado que pretendesse realizar um
lucro razodvel (32).

A Comunica¢do sobre garantias fornece um certo ni-
mero de indica¢des sobre a forma de avaliar uma garan-
tia & luz das regras em matéria de auxilios estatais. No-
meadamente, indica que, para ndo serem consideradas
auxilios estatais, as garantias tém de satisfazer determina-
dos critérios. Ora, no caso em apreco, alguns desses
critérios levantam problemas.

As garantias ndo foram pagas ao pre¢o do mercado,
porquanto foram concedidas sem quaisquer encargos.

Além disso, as garantias cobriram mais de 80 % do mon-
tante em divida do empréstimo, dado que cobriram a
totalidade do empréstimo. Este facto reforga a vantagem
recebida, porquanto, no caso de uma garantia estatal de
100 % do empréstimo, o mutuante nio tinha qualquer
incentivo para avaliar correctamente a fiabilidade crediti-
cia da AGVO e determinar as condicdes financeiras do
empréstimo em fungdo do perfil de risco da AGVO (33).

(%% Por este motivo, o articulado da presente decisdo cobre igualmente

a eventualidade de os imodveis se encontrarem presentemente a
disposicdo da AGVO mediante remuneragdo, mas a um preco in-
ferior ao de mercado.

(") JO C 71 de 11.3.2000, p. 14.

(*?) Acérddos no Processo C-342/96, Reino de Espanha contra Comissdo,
Col.,, p. I-2459; no Processo C-256/97, DTM Transports SA, Col.,
1-3913, e no Processo T—152/ 99, HAMSA contra Comissdo, ja citado.

(**) Ponto 3.4 da Comunicacdo sobre garantias.
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(180) E, portanto, claro que estas garantias permitiram 3 AGVO

obter empréstimos em condi¢des financeiras mais vanta-
josas do que as normalmente disponiveis nos mercados
financeiros (), sobretudo tendo em conta os resultados
fracos e frequentemente negativos da AGVO e das suas
subsididrias.

(181) As autoridades belgas alegam que é normal que um ac-

cionista conceda garantias sem encargos a favor de uma
empresa que controla. Contudo, esta afirmagdo ndo é
corroborada por qualquer elemento de prova ou exem-
plo. Além disso, é particularmente dificil conciliar esta
posicdo com o comportamento de um credor privado.

(182) Na realidade, a decisio da Cidade de garantir, sem encar-

gos, empréstimos contraidos pela AGVO junto de ins-
tituicdes financeiras é muito pouco habitual, em condi-
¢Oes normais, nos mercados financeiros. Em circunstan-
cias normais, tal garantia seria remunerada por um pré-
mio adequado, que reflectisse os riscos inerentes a garan-
tia (**), mesmo que o garante fosse um accionista maio-
ritdrio com controlo da empresa (3%). Além disso, um
credor privado normal que concedesse garantias procu-
raria obter algum valor em caugdo antes de as conceder e
verificaria previamente as condi¢des do empréstimo, o
risco incorrido, etc., o que, de acordo com as informa-
¢des fornecidas pela Bélgica, ndo se verificou (). No
presente caso, esse facto é ainda mais problematico
dada a situagdo financeira da lota de peixe, que registou
prejuizos recorrentes e elevados nos dltimos anos e que
opera num mercado altamente competitivo e em retrac-
cdo (*9).

(183) Conforme estabelecido em maior detalhe no conside-

rando 259, a AGVO tinha de ser considerada uma em-
presa em dificuldades financeiras, na acepgio das Orien-
tacdes E & R de 1999. De acordo com a prética estabe-
lecida, considera-se provavel que as garantias concedidas
a empresas em dificuldades financeiras contenham ele-
mentos de auxilio estatal (*9).

(**) Decisio C 5/03 (ex NN 115/02) de 21 de Janeiro de 2003 —

Auxilio a MobilCom AG (JO C 80 de 3.4.2003, p. 5).

Acérddo nos Processos apensos T-204/97 e T-270/97, EPAC contra
Comissdo, Col., p. 11-2267, ntimero 82.

Para um caso relativo a uma garantia concedida pela empresa-mae,
ver a garantia concedida pela CDC a sua subsididria CDC IXIS,
Decisdo de 21 de Janeiro de 2003 e de 30 de Abril de 2003,
E 50/01 (JO C 154 de 2.7.2003, p. 13). A garantia foi remunerada,
mas ndo nas condi¢gdes do mercado, pelo que se considerou que
continha elementos de auxilio estatal.

As autoridades belgas admitiram que a Cidade nem sequer possui
copias de todos os documentos contratuais relativos aos emprésti-
mos e respectivas garantias; ver o anexo B da carta de 27 de
Novembro de 2007.

Acérddo no Processo C-334/99, Reptiblica Federal da Alemanha contra
Comissdo, ja citado, niimero 138; Decisdo 1999/720/CE, CECA, de
8 de Julho de 1999 — auxilio a Graditzer Stahlwerke (JO L 292 de
13.11.1999, p. 27, nimero 45).

(*%) Ver, por exemplo, o ponto 17 das Orientacdes E & R de 1999.

(184) As autoridades belgas argumentam que as garantias fo-

ram concedidas para empréstimos relacionados com tra-
balhos de renovagido a realizar em edificios arrendados a
organismos publicos e semipublicos. Acrescentam que,
dado que tal se enquadra nas funcdes ptblicas da AGVO,
a garantia deve ser considerada como uma participacdo
nessas fungdes publicas e, em consequéncia, nio pode ser
considerada um auxilio estatal.

Em primeiro lugar, importa notar que ndo ¢ certo que os
empréstimos concedidos tenham efectivamente sido uti-
lizados para os fins previstos. Embora seja verdade que as
informacdes transmitidas a Comissdo tendem a indicar
que a Cidade concedeu as garantias com base na intengdo
da AGVO de utilizar os empréstimos para financiar os
trabalhos de renovagio, a Cidade, aparentemente, nio
subordinou a concessio de garantias sem encargos a
realizacio de trabalhos de renovagdo nem retirou essas
garantias ou reclamou uma remuneragdo quando, mais
tarde, se verificou que os empréstimos haviam, na reali-
dade, sido utilizados para outros fins.

As autoridades belgas explicaram que, com efeito, os
empréstimos foram utilizados para fins diferentes dos
anunciados. Por exemplo, um empréstimo do Banco For-
tis inicialmente destinado a financiar a aquisi¢io de ac-
¢des da PAKHUIZEN acabou por ndo ser utilizado para
esse efeito, mas, aparentemente, para trabalhos de reno-
vagao.

Além disso, as autoridades belgas admitiram que o em-
préstimo de 550 000 EUR contraido junto do Banco
ING, inicialmente destinado a trabalhos de renovacio,
acabou por ser utilizado para apoiar a EVO. E inquestio-
nével que a garantia sem encargos relativa a este emprés-
timo ndo pode ser considerada como uma contribui¢io
para trabalhos de renovagdo. Por outras palavras, ndo se
pode dizer que a Cidade se comportou como um garante
privado normal (nem sequer como um garante que con-
trolasse a empresa em causa), nomeadamente apreciando
previamente a probabilidade de o empréstimo que a ga-
rantia irfa cobrir ser reembolsado e verificando se o em-
préstimo estava a ser utilizado rigorosamente para o
projecto a que se destinava inicialmente.

Relativamente aos empréstimos que foram na realidade
(total ou parcialmente) utilizados para financiar trabalhos
de renovagio, importa lembrar que a actividade de arren-
damento da AGVO constitui uma actividade econémica e
que a concessdo de garantias sem encargos favorece a
AGVO no mercado de arrendamento. Além disso, as
garantias sem encargos melhoram a situagdo financeira
geral da AGVO, permitindo-lhe utilizar os recursos finan-
ceiros que, em circunstancias normais, teria tido de uti-
lizar para pagar o prémio para fins diferentes da renova-
¢do dos edificios arrendados a organismos publicos e
semiptiblicos.
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(189) Por dltimo, mesmo que se aceitasse que o arrendamento (193) As taxas assim cobradas pela AGVO parecem constituir
de edificios a organizacdes ptiblicas e semipublicas pode- recursos a disposi¢io do Estado, que foram parcial-
ria ser considerado um servico de interesse econémico mente (*) transferidos para a AGVO. Além disso, cons-
geral confiado a AGVO, as condigdes estabelecidas no tituem uma vantagem que em condi¢des normais ndo
acérdido Altmark ndo se encontram reunidas, pelo que obteria e que, por conseguinte, favorece esta empresa,
ha que concluir que as garantias sem encargos cons- na acepcdo do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE.
tituem auxilio estatal na acep¢do do artigo 107.°, n.° 1,
do TFUE.
(194) No caso em aprego, as autoridades belgas indicaram que
Lo . a cobranga das taxas faz parte e, na realidade, constitui
(190) NO seu aco-rdao N0 processo Altm‘irk’ o Trlb‘%nal d,e ]ps— uma retribuicio pelas fungdes de interesse ptiblico con-
tica deter{mr}ou que a compensacao ~de SCIVICO pubhc(? fiadas & AGVO, em especial pelas fungdes de gestdo do
nao constitui auxilio gstgtal, na acepeao do artigo 107.%, porto de pesca. As mesmas alegam que a transferéncia
. 1’,d,°vTFUE’ s€ sat1sf1;er, Fumulatlvamente, 0s seguin- das fungdes e o direito de cobrar as taxas devem ser
tes Criterios: «[",'] Em PTIMEIro 1uga.r, a empresa beneﬁ- vistos como uma mera reparticio de funcdes no seio
cidria deve efectivamente ser incumbida do cumprimento do Estado e nio podem ser qualificados como auxilio
de obrigacdes de servico puiblico e essas obrigagdes de- estatal.
vem estar claramente definidas [...]; [...] Em segundo
lugar, os pardmetros com base nos quais serd calculada
a compensacdo devem ser previamente estabelecidos de
forma objectiva e transparente [...]; [...] Em terceiro
lugar, a compensagdo ndo pode ultrapassar o que ¢ ne- (195) No entanto, como jd ficou demonstrado no ponto 10.1.1
cessdrio para cobrir total ou parcialmente os custos oca- da presente decisio, a AGVO constitui uma empresa na
sionados pelo cumprimento das obrigacdes de servigo acepcio do artigo 107.9, n.° 1, do TFUE, o que as auto-
puablico, tendo em conta as receitas obtidas, assim ridades belgas também admitiram na sua carta de 27 de
como um lucro razodvel [...J; e [...] Em quarto lugar, Novembro de 2009. Conforme explicado no conside-
quando a escolha da empresa a encarregar do cumpri- rando 124, a gestio do porto de pesca constitui uma
mento de obrigacdes de servico publico, num caso con- actividade econémica.
creto, ndo seja efectuada através de um processo de con-
curso publico que permita seleccionar o candidato capaz
de fornecer esses servicos ao menor custo para a colec-
tividade, o nivel da compensagdo necessdria deve ser
determinado com base numa andlise dos custos que (196) A Comissio examinou se o direito de cobrar as taxas e
uma empresa média, bem gerida e adequadamente equi- utilizar as receitas correspondentes poderia ser qualifi-
pada em meios de transporte para poder satisfazer as cado como compensagio por servicos de interesse eco-
exigéncias de servico publico requeridas, teria suportado némico geral e se os critérios cumulativos do acérddo
para cumprir estas obrigacdes, tendo em conta as respec- Altmark estavam satisfeitos.
tivas receitas assim como um lucro razodvel relativo a
execucdo destas obrigacdes.».
(197) Ora, como ji se estabeleceu no considerando 191 da
(191) Ora, neste caso, os critérios enunciados ndo sdo satisfei- presente decisdo, esses Cl‘lte~1‘105 1o est.avam satlsfe%tos,
tos. Para além de ser discutivel o facto de a AGVO estar porquanto, por exemplo, nao haviam sido estabelecidos
incumbida de obrigagdes de servico publico relacionadas parametros para compensagao.
com o arrendamento de edificios a organizacdes publicas
ou semipublicas, a Comissio nota que as autoridades
belgas confirmaram explicitamente que ndo haviam
sido estabelecidos pardmetros para o cdlculo da compen- (198) Por dltimo, mesmo que se aceitasse que o direito de

(192)

sagdo. Acresce que a AGVO ndo optou por um sistema
de contas separadas e que nada impede a sobrecompen-
sacdo e as subvencdes cruzadas entre as diferentes acti-
vidades da AGVO. Além disso, a AGVO nio foi escolhida
através de um processo de concurso publico e as auto-
ridades belgas ndo demonstraram que os servicos sdo
prestados ao menor custo para a colectividade.

10.1.2.1.4. Taxas

A Cidade concedeu a AGVO o direito de fixar e cobrar as
taxas comunitdrias devidas pela utilizagdo do porto de
pesca e da lota.

cobrar taxas e utilizar as receitas correspondentes deveria
ser considerado uma compensacdo/remuneragdo por fun-
¢des de interesse publico (ndo econdmico), hd ainda o
facto de a AGVO desenvolver igualmente actividades eco-
némicas, facto que foi explicitamente admitido pelas au-
toridades belgas. Dado que as autoridades belgas admiti-
ram igualmente que a AGVO ndo mantinha contas sepa-
radas e que ndo era possivel isolar os custos e as receitas
das funcdes ndo comerciais da AGVO, ndo é possivel
evitar subvengdes cruzadas, e as taxas devem ser consi-
deradas uma vantagem.

(*9) A Bélgica sublinhou por diversas vezes que a Cidade manteve o

direito de fixar e cobrar taxas pela utilizacdo das docas e das eclusas
do porto.
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(199)

(200)

(201)

(202)

(203)

10.1.2.1.5. Conclusio

Atentos aos considerandos precedentes, as accdes referi-
das nos nimeros 10.1.2.1.1 a 10.1.2.1.4 inclusive con-
feriram a4 AGVO uma vantagem na acep¢io do
artigo 107.°, n.° 1, do TFUE.

10.1.2.2. Vantagem para a EVO

A Comissdo considera que a Cidade concedeu a EVO um
auxilio directo, mediante a concessdo de garantias sem
encargos para empréstimos contraidos junto de bancos
privados e, através da AGVO, mediante a cessdo gratuita
de 13 600 m? de edificios, a concessdo de garantias sem
encargos para empréstimos contraidos junto de bancos
privados e a disponibilizacdo de capital inicial e de au-
mentos de capital.

10.1.2.2.1. Garantias de empréstimos sem encargos

No que respeita as garantias da Cidade e da AGVO, a
Comissdo observa que as garantias ndo foram pagas ao
preco do mercado, porquanto foram concedidas sem en-
cargos. Além disso, cobriam mais de 80 % do montante
em divida do empréstimo.

As autoridades belgas alegam que é normal que um ac-
cionista que detém uma posigdo de controlo numa em-
presa conceda garantias sem encargos a favor da empresa
que controla. Contudo, esta afirmag¢do ndo é corroborada
por qualquer elemento de prova. Além disso, particular-
mente dificil conciliar esta posicio com o comporta-
mento de um investidor privado. Em circunstancias nor-
mais, as garantias seriam remuneradas por um prémio
adequado, que reflectisse os riscos inerentes a garan-
tia (*), mesmo que o garante fosse uma empresa-
-mde (*}). Além disso, o Tribunal ji determinou que as
operagdes comerciais, mesmo no seio de um grupo de
empresas publicas, tém de ser remuneradas de acordo
com as condi¢des normais de mercado (+3).

Importa ainda notar que, conforme estabelecido com
maior detalhe no considerando 306, a EVO tinha de
ser considerada uma empresa em dificuldades financeiras,
na acepgdo das Orientagdes E & R de 1999 e das Orien-
tagdes comunitdrias relativas aos auxilios estatais de
emergéncia e a reestruturacdo a empresas em dificuldade

(*1) Acérddo nos Processos apensos T-204/97 e T-270/97, EPAC contra
Comissdo, ja citado, niimero 82.

(*?) Para um caso relativo a uma garantia concedida pela empresa-mie,
ver a garantia concedida pela CDC a CDC IXIS, Decisio de 17 de
Janeiro de 2003, auxilio 50/01. A garantia foi remunerada, mas ndo
nas condi¢des do mercado, pelo que se considerou que continha
elementos de auxilio estatal.

(¥) Acérddo no Processo C-39/94 (1996), SFEI contra La Poste, Col., p.
I-3547, nimero 61.

(204)

(205)

(206)

(207)

(208)

de 2004 (*4) («Orientacdes E & R de 2004»). A sua situa-
¢do financeira manteve-se dificil durante todo o periodo
2003-2008. No final de 2003, mais de metade do seu
capital social havia desaparecido, situagdo que ndo mu-
dou nos anos seguintes, apesar dos sucessivos aumentos
de capital.

De acordo com a pritica estabelecida, considera-se pro-
véavel que as garantias concedidas a empresas em dificul-
dades financeiras contenham elementos de auxilio
estatal (+%).

As autoridades belgas acrescentaram que, na auséncia da
garantia sem encargos concedida pela Cidade, a EVO ndo
teria podido obter os empréstimos. Na 6ptica da Comis-
sdo, esta admissdo e a constante precariedade da situagio
financeira da EVO revelam que os empréstimos concedi-
dos por bancos privados e cobertos pela garantia sem
encargos concedida pela Cidade (ou pela AGVO) também
ndo teriam sido obtidos sem a garantia. Em consequén-
cia, também os empréstimos garantidos conferem uma
vantagem a EVO (%9).

Por dltimo, as autoridades belgas alegam que as garantias
devem ser consideradas como fazendo parte da reestru-
turacdo da lota de peixe.

A Comissdo nota, contudo, que nem as garantias sem
encargos nem os investimentos a que aparentemente se
destinavam os empréstimos sdo referidos no plano de
actividades. Acresce que os empréstimos e garantias em
causa (isto é, os que foram efectivamente obtidos) ndo
foram concedidos em 2002, quando a EVO foi criada,
mas mais tarde, em 2004 e 2005. As numerosas garan-
tias concedidas revelam ainda que estas garantias eram
concedidas mediante pedido, de cada vez que se alegava
que a EVO necessitava de uma garantia para obter um
empréstimo junto de uma institui¢do de crédito. A Co-
missdo observa ainda que um dos empréstimos concedi-
dos pelo Banco Fortis e garantido pela Cidade foi utili-
zado para conceder empréstimos a armadores, sendo di-
ficil compreender de que forma tal pode ser considerado
como fazendo parte de uma reestruturagio ou mesmo de
um plano com vista a futura privatizacio da lota de
peixe.

Em consequéncia, a Comissdo considera que as garantias
sem encargos concedidas pela Cidade e pela AGVO fa-
voreceram a EVO, na acepgdo do artigo 107.°, n.° 1, do
TFUE.

(*) JO C 244 de 1.10.2004, p. 2.

(*) Ver, por exemplo, o ponto 17 das Orientacdes E & R de 1999.

(*6) Decisio 96/563/CE — Jadecost (JO L 246 de 27.9.1996), confir-
mada pelo acérdio de 5 de Outubro de 2000 no Processo C-
-288/96 (2000), Alemanha contra Comissdo (Jadecost), Col., p. 1-8237,
namero 41.
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(209)

(210)

(211)

(212)

(213)

10.1.2.2.2. Edificios

As autoridades belgas argumentaram que a decisio da
AGVO de conferir a EVO o direito de utilizar os edificios
sem encargos pode ser considerada correspondente a
pratica normal do mercado, sendo semelhante aquela
que um investidor privado normal, em idénticas condi-
¢des, teria tomado.

A Comissdo ndo pode aceitar esta afirmacdo, que, alids, é
desde logo contrariada pelo facto de as autoridades bel-
gas terem indicado que o futuro parceiro estratégico terd
de celebrar um contrato de arrendamento para utilizar os
edificios da lota de peixe e terd de pagar uma renda.
Além disso, ndo é possivel argumentar que a AGVO,
enquanto proprietdria da totalidade da EVO (¥), esperava
que os lucros da EVO fossem substanciais a tal ponto
que as mais-valias realizadas por esta empresa justificas-
sem a ndo cobranca de renda. Afinal, a lota estava a
registar prejuizos anuais médios elevados.

As autoridades belgas alegaram que a auséncia de renda
era compensada pelo facto de a EVO ter de suportar
custos de renovacdo e de reparagdo da lota de peixe
que em circunstincias normais seriam suportados pelo
proprietdrio. De acordo com as autoridades belgas, a
EVO pagou, desde 2002, 182 377,31 EUR em trabalhos
de renovagio e infra-estruturas na lota de peixe.

Em primeiro lugar, a Comissdo nota que as autoridades
belgas ndo apresentaram quaisquer documentos que con-
firmassem que a EVO estava obrigada a suportar a tota-
lidade dos custos da renovagio dos edificios da lota de
peixe, do mesmo modo que ndo apresentaram quaisquer
documentos que confirmassem que a EVO pagou efecti-
vamente 182 377,31 EUR por trabalhos de renovacio.

A Comissdo nota ainda que as autoridades belgas nio
demonstraram que ¢ inabitual um locatdrio suportar cus-
tos de renovagdo ou que, quando tal acontece, este ndo
estd obrigado a pagar renda. Também néo indicaram os
tipos de trabalhos que foram realizados, pelo que a Co-
missdo ndo tem condi¢des para determinar se os traba-
lhos em causa foram inabituais para um locatdrio. Além
disso, ressalta do documento transmitido que, entre 2004
e 2007, também a AGVO realizou trabalhos de renova-
¢do da lota de peixe, num montante de 36 497,40 EUR.
Este facto ndo é coerente com a afirmacdo das autorida-
des belgas segundo a qual a EVO teria de suportar a
totalidade dos custos de manutenc¢io e renovacio.

(*) Com excepgdo de uma ac¢gdo num universo de quinze mil.

(214)

(215)

(216)

217)

Acresce que as autoridades belgas ndo apresentaram ele-
mentos que confirmassem que os 182 377,31 EUR ale-
gadamente pagos pela EVO pelos trabalhos de renovagio
corresponderiam a renda a pagar, em condi¢des normais
de mercado, por mais de 5 anos de utilizagdo de 13 600
m? de edificios.

Além disso, mesmo que os custos de renovacdo pudes-
sem ser considerados como particularmente importantes
e uma espécie de remuneragdo pela utilizacio dos edifi-
cios, o que nio foi demonstrado pelas autoridades belgas,
o plano de actividades de 21 de Novembro de 2001
refere claramente que, dado que a lota de peixe fora
renovada recentemente, ndo eram previsiveis investimen-
tos significativos nos dez anos seguintes. Em consequén-
cia, quando em 2002 decidiu colocar os edificios a dis-
posicdo da EVO sem encargos e sem qualquer expectativa
razoavel de os custos resultantes da alegada obrigagdo da
EVO financiar a sua manutenc¢do serem, no minimo,
equivalentes a renda que um operador estaria preparado
para pagar por eles, a AGVO concedeu uma vantagem a
EVO. Dado que a questio de saber se a AGVO agiu
como um investidor privado normal deve ser apreciada
a luz dos elementos disponiveis a época da tomada de
decisdo (*)), hd que concluir que, na acepgio do
artigo 107.%, n.° 1, do TFUE, a EVO recebeu um auxilio
estatal em 2002, quando foi autorizada a utilizar sem
encargos 13 600 m? de edificios.

10.1.2.2.3. Capital inicial e aumentos de capital sub-
sequentes

No que respeita ao capital inicial da EVO, num montante
de cerca de 370 000 EUR, a Comissdo remete para a
andlise efectuada no nimero 10.1.2.1.1 da presente de-
cisio. Com efeito, as autoridades belgas confirmaram que
o capital inicial da EVO foi financiado através do capital
inicial da AGVO. Do mesmo modo que, como a Comis-
sdo j& observou, um investidor privado nio teria optado
por reestruturar a lota de peixe e investir 250 milhdes de
BEF nessa reestruturagio, esse investidor ndo teria, por
maioria de razdo, decidido fazé-lo e criar uma subsididria
detida a 100 % com parte do capital investido.

No que respeita aos aumentos de capital pela AGVO
através da remissdo da divida, a Comissdo remete igual-
mente para a andlise efectuada no ndmero 10.1.2.1.1 da
presente decisdo. Com efeito, as autoridades belgas con-
firmaram que os aumentos de capital foram também
[parcialmente (*%)] financiados através do capital inicial
da AGVO.

(*%) Acérddos no Processo C-482[99, Franca contra Comissdo (Stardust

Marine), ja citado, niimero 71; no Processo T-16/96, Cityflyer Express
contra Comissdo, jé citado, niimero 76, e nos Processos apensos
T-228/99 e T-233/99, Westdeutsche Landesbank Girozentrale contra
Comissdo, ja citado, niimero 246.

(*) O capital da EVO ndo proveio unicamente do capital inicial da
AGVO. Com efeito, o capital injectado na EVO é superior ao capital
de que a AGVO foi dotada.
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(218) Além disso, hd outras razdes para se considerar que a

AGVO nido agiu como um investidor privado teria agido
na mesma situacao.

(219) Os investimentos publicos sdo considerados auxilios es-

tatais quando a situagdo financeira da empresa em causa
e, nomeadamente, a estrutura e o volume da sua divida
sdo tais que ndo é previsivel uma remunera¢do normal
(em dividendos ou mais-valias) dos capitais investidos
num prazo razodvel.

(220) A Comissdo observa que o primeiro aumento de capital

por remissdo da divida ocorreu em 31 de Dezembro de
2004, quase um ano e meio apds a criagdo da EVO.
Como ¢ evidente, o aumento de capital foi concebido
como uma medida destinada a compensar os elevados
prejuizos da EVO. O mesmo se pode dizer dos aumentos
de capital de 2005 e 2007. E ébvio que as medidas nio
foram tomadas com o objectivo de obter alguma remu-
neracdo do capital numa perspectiva a curto ou mesmo a
longo prazo, mas apenas para compensar os prejuizos
sofridos. Um investidor privado nunca teria decidido pro-
ceder aos aumentos de capital, em especial aos dois l-
timos. A EVO nio estava numa boa situagdo econdémica
e financeira, e era evidente que essa situacdo ndo estava a
evoluir da forma prevista no plano de actividades, se-
gundo o qual os prejuizos iriam diminuir gradualmente,
em vez de aumentarem a bom ritmo. Com efeito, ja no
final de 2003, mais de metade do capital subscrito da
EVO havia desaparecido, situacio que ndo mudou nos
anos seguintes, apesar dos sucessivos aumentos de capi-
tal. Sem qualquer perspectiva de futura remuneragio do
capital, um investidor privado ndo teria escolhido aumen-
tar o capital da empresa para compensar prejuizos (*°).
Em vez disso, teria considerado seriamente as demais
opgdes possiveis (encerramento, venda, etc.) e teria, no
minimo, exigido algumas garantias ou medidas de rees-
truturagdo. Também a forma assumida pelos aumentos
de capital (remissdo da divida) confirma que estes ndo
podem ser considerados parte da reestruturagdo progra-
mada em 2001.

(221) Além disso, importa notar que a EVO deve ser conside-

rada uma empresa em dificuldades financeiras (°!). De
acordo com a pratica estabelecida, considera-se que um
aumento do capital de empresas em dificuldades finan-
ceiras constitui auxilio estatal (°2).

(222) Em consequéncia, os sucessivos aumentos de capital fa-

voreceram a EVO, na acep¢do do artigo 107.%, n.° 1, do
TFUE.

Ver igualmente o considerando 99 da Decisio 2006/740/CE da

Comissdo, de 20 de Outubro de 2004, Hamburgische Landesbank
— Girozentrale (JO L 307 de 7.11.2006, p. 110).

Ver os considerandos 203 ¢ 306 da presente decisdo.

Ver, por exemplo, o ponto 17 das Orientagdes E & R de 1999.

(223)

(224)

(225)

(226)

10.1.2.3. Vantagem para a PAKHUIZEN

No que respeita ao contrato de arrendamento de longo
prazo para a utilizagdio dos edificios pela PAKHUI-
ZEN (*%), e tendo em conta as informacdes disponiveis,
a Comissdo considera que este contrato confere uma
vantagem. Em primeiro lugar, uma renda de apenas
25 EUR ndo pode ser considerada um pagamento normal
para um arrendamento normal a longo prazo — 45 anos
— de 14 754 m? de edificios, mesmo que estejam em
muito mau estado e a necessitar de trabalhos de renova-
¢do. O facto de a PAKHUIZEN estar obrigada a renovar
os edificios ndo altera este facto. Com efeito, nos termos
da legislagdo belga (°#), o proprietdrio dos edificios ndo é
obrigado a repara-los. Em contrapartida, o locatdrio ¢
obrigado a manter os imdveis em bom estado e a realizar
os trabalhos de reparacio normais. As autoridades belgas
ndo demonstraram que os trabalhos de renovacdo que a
PAKHUIZEN era obrigada a realizar no ambito do con-
trato de arrendamento a longo prazo iriam além dos
«trabalhos de reparagdo normais». Além disso, as autori-
dades belgas ndo forneceram provas de que o custo im-
posto por essa obrigacdo fosse igual a renda que seria
cobrada em condicdes normais de mercado.

Acresce que as autoridades belgas admitiram que a
PAKHUIZEN nio cumpriu as suas obrigagdes de renova-
¢do e ndo respeitou a utilizagio prevista dos edificios. E
evidente que a Cidade ndo tomou quaisquer medidas no
sentido de obrigar a PAKHUIZEN a cumprir o contrato,
embora tivesse o direito de o fazer. Em consequéncia,
mesmo que, tendo em conta os custos de renovagdo, a
renda de 25 EUR por ano pudesse ser considerada cor-
respondente ao preco de mercado — o que ndo é o caso
— a PAKHUIZEN teria mesmo assim beneficiado de uma
vantagem a partir do momento em que se tornou 6bvio
que a Cidade havia renunciado a fazer cumprir o con-
trato.

Além disso, no que respeita ao arrendamento dos edifi-
cios @ PAKHUIZEN com a condi¢do de esta empresa
assegurar a sua manutengdo e a renovagdo, importa notar
que, de acordo com o principio do investidor numa
economia de mercado, e tendo em conta também as
condicdes estabelecidas na Comunicacdo da Comissdo
no que respeita a auxilios estatais no ambito da venda
de terrenos e imdveis publicos, pode considerar-se que a
autoridade publica age como um operador numa econo-
mia de mercado se oferecer os seus contratos ao prego
mais elevado possivel, no 4mbito de um concurso pu-
blico, transparente e¢ ndo discriminatério, ao candidato
que tiver apresentado a proposta mais vantajosa ou no
seguimento de uma estimativa do valor de mercado le-
vada a cabo por um perito independente. Contudo, tal
ndo parece ter sido o caso.

Por dltimo, o facto de, ap6s 27 anos, a proprietdria dos
edificios (primeiro a Cidade e depois a AGVO) ter direito
a metade do lucro anual da PAKHUIZEN nido altera a

(**) Ver o considerando 44 da presente decisdo.

(*% Artigo 5.° da Lei de 10 de Janeiro de 1824 sobre o direito enfi-
téutico, Jornal Oficial da Bélgica, XIX, n.° 14.
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andlise efectuada. Essa vantagem ¢é demasiado remota e
incerta para ter, no presente, qualquer valor liquido para
a proprietdria dos edificios. Além disso, ainda que tivesse
algum valor, as autoridades belgas ndo demonstraram
que esse valor — mesmo tendo em conta os 25 EUR
anuais e os custos de renovacio (extraordindrios) — fosse
suficientemente elevado para corresponder a uma renda a
preco de mercado pela utilizagio dos iméveis pela
PAKHUIZEN.

Em consequéncia, a PAKHUIZEN beneficia de uma van-
tagem anual nos seus custos de funcionamento, o que
constitui um favorecimento na acep¢do do artigo 107.°,
n.° 1, do TFUE.

No que respeita ao periodo posterior a 26 de Marco de
2004, data em que a AGVO se tornou proprietdria dos
edificios em causa, a Comissio nota que o contrato de
arrendamento continuou a ser aplicado nas mesmas con-
di¢des que antes, pelo que a vantagem para a PAKHUI-
ZEN continuou a existir.

10.1.2.4. Vantagem para as empresas de pesca que uti-
lizam os servicos da EVO e da PAKHUIZEN

Na decisdo de dar inicio ao procedimento formal de
investigacdo, a Comissdo observava que a EVO e possi-
velmente também a PAKHUIZEN ofereciam os seus ser-
vicos as empresas de pesca que utilizavam a lota a um
preco inferior ao que seria proposto por um investidor
privado normal.

Aparentemente, a EVO reembolsa a totalidade ou parte
dos custos do transporte de contentores de pescado para
a lota de Ostende a partir de diversos pontos da Europa.
Além disso, a EVO concede empréstimos a pregos apa-
rentemente inferiores aos de mercado, na condi¢do de os
mutudrios se comprometerem a vender as suas capturas
na lota de Ostende.

As observagdes transmitidas por terceiros sugerem que a
EVO adoptou outras praticas que perturbam a concor-
réncia normal no mercado, mas a Comissdo ndo recebeu
elementos que confirmassem essas praticas. As autorida-
des belgas contestaram que a EVO estivesse a oferecer
servicos a pregos inferiores aos do mercado.

Embora a Comissdo tenha recebido muito poucos ele-
mentos sobre as condicdes em que a EVO oferecia os
seus servi¢os, ndo se pode excluir a possibilidade de as
empresas que utilizam a lota de peixe de Ostende serem
favorecidas, na acepcdo do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE.
Contudo, nesta altura, a Comissdo também encontra al-
guns méritos no argumento das autoridades belgas se-
gundo o qual o facto de, gragas ao auxilio estatal, a
EVO poder oferecer os seus servicos em condigdes
mais vantajosas do que aquelas em que os poderia ofe-
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recer sem o auxilio ndo significa necessariamente que o
auxilio estatal tenha sido repercutido nos armadores e
nas empresas de pesca.

Por esse motivo, a Comissdo considera que ndo é possi-
vel concluir com certeza que foi repercutida uma vanta-
gem nos armadores. Além disso, é provdvel que, na me-
dida em que pela presente decisio a Comissdo ordena a
cessagdo e a recuperagdo do auxilio a AGVO, a EVO e a
PAKHUIZEN, tais vantagens cessem ou, pelo menos, se-
jam significativamente reduzidas. Por dltimo, seja como
for, o principal beneficidrio do auxilio ¢ a lota de peixe
reestruturada, que utilizou o auxilio para se manter no
mercado e para aumentar a sua parte de mercado, ofe-
recendo servicos com prejuizo e, dessa forma, pertur-
bando o funcionamento normal do mercado.

10.1.3. RECURSOS ESTATAIS E IMPUTABILIDADE

A Comissdo nota que as actividades em causa se pren-
dem com acgdes da propria Cidade, bem como com
acgdes financiadas por recursos estatais e imputdveis a
Cidade.

10.1.3.1. Auxilios concedidos pela autoridade piiblica

Em primeiro lugar, a Cidade concedeu auxilio a AGVO
ao dotd-la de um capital inicial proveniente do orga-
mento da Cidade; ao conceder-lhe, sem encargos, garan-
tias para empréstimos contraidos junto de bancos priva-
dos; e ao transferir para a AGVO a propriedade dos seus
edificios e ao conferir & AGVO poderes para fixar e
cobrar taxas comunitdrias. Concedeu igualmente auxilio
a PAKHUIZEN através do contrato de arrendamento a
longo prazo dos seus edificios e a EVO através da con-
cessdo, sem encargos, de garantias para empréstimos
contraidos junto de bancos privados.

Estas medidas sdo, pois, financiadas por recursos estatais
e imputdveis ao Estado.

10.1.3.2. Acgdes imputdveis a autoridade piiblica

Em segundo lugar, no que respeita as vantagens conce-
didas pela AGVO a EVO e a PAKHUIZEN, a Comissio
nota que, de acordo com os artigos pertinentes dos seus
estatutos, a AGVO ¢ o Gnico accionista da EVO (para
além do Senhor Miroir, que possui uma das 15 000
ac¢des emitidas e é na realidade membro do Conselho
Municipal) e da PAKHUIZEN, e ¢ ela que nomeia todos
os membros do Conselho de Administragio destas em-
presas. A Cidade é o tnico accionista da AGVO, e o
Conselho Municipal nomeia todos os membros do Con-
selho de Administracio da AGVO. Em consequéncia, a
Cidade estd em posicdo de exercer uma influéncia domi-
nante sobre a AGVO.
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AGVO gerir, desenvolver e explorar a lota de peixe e o
cais de pesca de Ostende e respectivos anexos, bem como
desenvolver todas as actividades directa ou indirecta-
mente relacionadas com essas actividades. Por outras pa-
lavras, a AGVO estd estatutariamente obrigada a partici-
par na gestdo da lota de peixe.

No que respeita, concretamente, ao arrendamento a
longo prazo de edificios a PAKHUIZEN, o contrato cor-
respondente foi celebrado directamente pela Cidade.

Assim, a luz do acérddo Stardust (°°), e atenta a assistén-
cia ptiblica prestada as empresas e acima descrita, a
AGVO deve ser considerada um organismo controlado
pelo Estado e as suas decisdes relativas as injecgdes de
capital na EVO, as garantias sem encargos de emprésti-
mos contraidos pela EVO e ao direito de a EVO utilizar
edificios sem encargos devem ser consideradas decisdes
financiadas por recursos estatais e imputdveis a autori-

dade publica.

As autoridades belgas ndo contestaram esta conclusio.
Pelo contrério, confirmaram que a Cidade controlava a
EVO e a PAKHUIZEN, através (°°) da AGVO.

10.1.4. DISTORCAO DA CONCORRENCIA E EFEITO NO
COMERCIO

As actividades da Cidade beneficiam a AGVO, a EVO ¢ a
PAKHUIZEN. A AGVO, a EVO e a PAKHUIZEN cons-
tituem um grupo de empresas que operam num mercado
interno, o da venda de pescado em lota e da prestagdo de
servicos conexos ao sector da pesca.

O mercado das lotas de peixe é um mercado muito
competitivo, em que as lotas de Estados-Membros vizi-
nhos concorrem directamente entre si para atrair pesca-
dores de vdrios Estados-Membros. Em consequéncia,
quaisquer beneficios concedidos a um operador deste
mercado distorcem ou ameagam distorcer a concorréncia
entre as lotas e podem afectar o comércio entre Estados-
-Membros.

Este facto é confirmado pelas observacdes transmitidas
por terceiros. Com efeito, lotas de peixe ou associa¢des
de lotas de peixe do Reino Unido, dos Paises Baixos e de

(°%) Acérddo no Processo C-482/99, Franga contra Comissdo, ja citado.

(*%) Ver resposta das autoridades belgas datada de 19 de Outubro de
2006, p. 3: «zowel op het niveau van aandeelhouderschap als dat
van de organen (bestuur) dient de Gemeente (achter AGVO) krach-
tens de wet de meerderheid te hebben in de stemrechten. Dit is hier
het geval..
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cesso e ilustraram o impacto que consideraram que as
medidas de auxilio estatal tiveram nas suas actividades.

Por dltimo, a Comissdo nota que as autoridades belgas
indicaram que ndo s6 lotas de peixe belgas como lotas de
peixe de outros Estados-Membros manifestaram interesse
na aquisicio da lota de peixe de Ostende.

Quanto aos mercados de servicos de arrendamento, o
auxilio a empresas activas nesses sectores pode distorcer
a concorréncia com empresas que prestam servicos de
arrendamento noutros portos de pesca, nomeadamente
noutros Estados-Membros, e com empresas que oferecem
para arrendamento edificios préximos do porto de pesca
de Ostende (e que podem incluir empresas de outros
Estados-Membros). Além disso, as medidas de auxilio
poderdo ter contribuido para manter ou reforcar a posi-
¢do de mercado da AGVO e da PAKHUIZEN, cujas acti-
vidades, na auséncia de auxilio, teriam sido ou poderiam
ter sido retomadas por outras empresas. Importa lembrar
que, de acordo com a jurisprudéncia do Tribunal de
Justica, o simples facto de a posicdo concorrencial de
uma empresa ser reforcada comparativamente com a de
outras empresas concorrentes gracas a um beneficio eco-
némico de que, de outra forma, ndo teria usufruido no
decurso normal das suas actividades aponta para uma
eventual distorcio da concorréncia (*7).

No que respeita as actividades de gestio do porto de
pesca, a Comissdo considera que o auxilio a estas em-
presas poderia distorcer a concorréncia com empresas
que gerem portos de pesca concorrentes do porto de
pesca de Ostende. Além disso, as medidas de auxilio
poderdo ter contribuido para manter ou reforcar a posi-
¢do de mercado de uma empresa cuja actividade, na
auséncia de auxilio, teria sido ou poderia ter sido reto-
mada por outras empresas (*%).

A Comissdo gostaria de acrescentar que, embora nio
estejam directamente activas no mercado das lotas de
peixe, a AGVO e a PAKHUIZEN prestam servicos aces-
sorios a essa actividade que tém impacto na atractividade
da lota de peixe. A Comissdo nota ainda que a AGVO
estd indirectamente activa no mercado das lotas de peixe
através da sua subsididria EVO. Por conseguinte, o auxilio
concedido a AGVO e a PAKHUIZEN pode perturbar a
concorréncia e o comércio entre os Estados-Membros
ndo s6 no mercado especifico em que estdo activas (mer-
cado do arrendamento e mercado dos portos de pesca),
mas também no mercado das lotas de peixe.

(*’) Ver acérddo no Processo 730(79, Philip Morris (1980), Col., p.

2671, numeros 11 e 12.
(*%) Ver acérddo no Processo Philip Morris, ja citado.
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10.1.5. CONCLUSAO

Tendo em conta o que precede, a Comissdo entende que
se deve considerar que as actividades seguintes satisfazem
as condicdes do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE e, por
conseguinte, constituem auxilios estatais:

a) As vantagens concedidas 8 AGVO pelas seguintes de-
cisdes da Cidade:

— dotar a AGVO de um capital inicial de 250 mi-
Ihoes de BEF (6 179 338 EUR),

— conferir & AGVO o direito exclusivo de utilizagdo
dos terrenos e edificios situados no porto de
pesca,

— doar edificios a AGVO, e

— conceder @ AGVO, sem encargos, garantias de
empréstimos,

— conferir 3 AGVO o direito de cobrar e utilizar as
taxas comunitdrias;

b) As vantagens concedidas a EVO pela decisdo:

— da Cidade de conceder a EVO, sem encargos, ga-
rantias para empréstimos,

— da AGVO de ndo cobrar a EVO uma renda pela
utilizacdo dos seus edificios, e

— da AGVO de dotar a EVO de capital inicial e de
proceder a aumentos de capital, num montante
total de 3 969 000 EUR;

¢) As vantagens concedidas a PAKHUIZEN pela Cidade
efou subsequentemente pela AGVO, através do con-
trato a longo prazo para a utilizagdo dos seus edifi-
cios.

10.2. COMPATIBILIDADE

Os auxilios estatais podem ser declarados compativeis
com o mercado interno se corresponderem a uma das
excepcdes indicadas no TFUE. As empresas em causa sio
empresas activas predominantemente no sector das pes-
cas. Estdo igualmente activas no mercado dos servigos de
arrendamento. A Comissio considera que a AGVO, en-
quanto gestora do porto de pesca, e a EVO, enquanto
operadora da lota de pesca, sio empresas de que uma
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parte significativa das actividades deve ser considerada
como inscrevendo-se no dmbito do sector das pescas.
Quanto a PAKHUIZEN, afigura-se menos evidente que
esta empresa possa ser considerada activa no sector das
pescas.

Quanto aos auxilios estatais ao sector das pescas, as
medidas de auxilio estatal s6 podem ser consideradas
compativeis com o mercado interno se cumprirem as
condigdes previstas nas directrizes relativas ao referido
sector. Em conformidade com o ponto 5.3 das directrizes
actualmente em vigor, os «auxilios ilegais» nos termos do
artigo 1.°, alinea f), do Regulamento (CE) n.° 659/1999
serdo analisados de acordo com as directrizes aplicdveis
na data de entrada em vigor do acto administrativo que
estabelece o auxilio. Em consequéncia, o auxilio deve ser
analisado com base nas Directrizes para as pescas de
2001, 2004 e 2008.

Dado que a PAKHUIZEN ndo pode ser considerada uma
empresa de pesca, a Comissdo nota que a andlise do
auxilio deve basear-se nas regras gerais aplicdveis a todos
os sectores e nos objectivos do auxilio.

Por dltimo, a Comissdo nota que as autoridades belgas
ndo contestaram a sua andlise no que respeita a compa-

tibilidade.

10.2.1. AUXILIO CONCEDIDO A AGVO

Relativamente ao auxilio estatal concedido pela Cidade a
AGVO, é necessirio que a avaliagio estabeleca uma dis-
tincdo entre as diferentes acgdes e as datas em que estas
ocorreram.

10.2.1.1. Capital inicial

As autoridades belgas alegaram que a questdo do capital
inicial deve ser apreciada no ambito da reestruturagio da
lota de peixe de Ostende.

Em conformidade com o ponto 2.2.4 das Directrizes
para as pescas de 2001, aplicdveis a época da reestrutu-
ragdo, os auxilios a reestruturagio de empresas em difi-
culdade devem ser analisados de acordo com as orienta-
¢des comunitdrias para os auxilios de emergéncia e a
reestruturacdo concedidos a empresas em dificuldade
aplicaveis a época em que o auxilio foi concedido, a
saber, atendendo a presente situacdo, as Orientacdes
E & R de 1999, mesmo quando o auxilio estd relacio-
nado com empresas activas no sector das pescas e da
aquicultura (*°).

(°%) Ver igualmente o ponto 12 das Orientacdes E & R de 1999, que

estipula que essas orientacdes sdo igualmente aplicdveis ao sector
das pescas ¢ da aquicultura.
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-se que uma empresa se encontra em dificuldade quando é
incapaz, com os seus préprios recursos ou com os fun-
dos que os seus proprietdrios/accionistas e credores estio
dispostos a conceder-lhe, anular prejuizos que a condu-
zem, na auséncia de uma intervencdo externa dos pode-
res publicos, a um desaparecimento econdémico quase
certo a curto ou médio prazo. As dificuldades de uma
empresa manifestam-se normalmente pelo nivel crescente
dos prejuizos, diminui¢do do volume de negécios, au-
mento das existéncias, sobrecapacidade, redugdo da mar-
gem bruta de autofinanciamento, endividamento cres-
cente, aumento dos encargos financeiros e diminui¢do
ou desaparecimento do valor do activo liquido.

Na O6ptica da Comissdo, ndo hd divida de que, em 2001,
a lota de peixe de Ostende apresentava todos os sinais de
uma «empresa em dificuldade». Com efeito, conforme se
explicou no considerando 17, entre 1991 e 2001, a sua
parte em termos de desembarques de pescado nos portos
belgas caiu de cerca de 37 % para 20 %. Entre 1997 e
2001, o seu volume de negécios caiu de 20 550 000
EUR para 13 440 000 EUR e, durante muitos anos, a
Cidade registou um prejuizo médio anual de 1 850 000
EUR. Em consequéncia, em 2001 a Cidade teve de optar
entre encerrar a lota ou reestruturd-la. Nestas circunstin-
cias, a Comissdo considera que a lota de peixe de Os-
tende deve ser qualificada como um «empresa em dificul-
dade», na acep¢do das Orientagdes E & R de 1999. As
autoridades belgas ndo contestaram esta conclusio.

Embora a AGVO seja uma entidade juridica recém-criada,
a Comissdo nota que a constitui¢do do capital inicial da
AGVO fazia parte do plano de reestruturagio da lota de
peixe de Ostende. Dado que esta dltima era uma empresa
em dificuldade, que a AGVO foi criada tendo em vista
exclusivamente a reestruturacdo da lota de peixe de Os-
tende e que a AGVO adquiriu ndo s6 os activos da lota
de peixe de Ostende mas também o encargo financeiro
de diversos empréstimos bancdrios, a AGVO pode ser
considerada uma empresa em dificuldade a época da
constitui¢do do capital inicial. Nestas circunstancias,
pode considerar-se que o capital inicial constitui um au-
xilio a reestruturacdo (°*), na acep¢do das Orientagdes
E & R de 1999.

Embora a AGVO seja elegivel para auxilio ao abrigo do
ponto 30 das Orientacdes E & R de 1999, o auxilio a
reestruturacido da lota mediante a criacio da AGVO, do-
tada de um capital inicial de 250 milhdes de BEF
(6 179 338 EUR), ndo retine as condigdes de compatibi-
lidade com o mercado interno enunciadas no ponto 32
das Orientacdes E & R de 1999.

(°%) Decisdo 2008/849/CE da Comissdo, de 16 de Julho de 2008, au-
xilio estatal C 14/07 (ex NN 15/07), Itdlia, Auxilio a reestruturagdo
concedido @ NGP (JO L 301 de 12.11.2008, p. 14).
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tacdes, «o plano de reestrutura¢io, cuja duragio deve ser
tdo limitada quanto possivel, deve permitir restabelecer
num periodo razodvel a viabilidade a longo prazo da
empresa, com base em hipéteses realistas no que diz
respeito as condi¢des futuras de exploragdo». A Comissio
ndo considera que o plano de reestruturagio referido no
considerando 19 satisfaga essas condigdes. A este propo-
sito, a Comissdo nota que o plano ndo contém medidas
internas especificas para melhorar o funcionamento da
lota e abandonar as actividades deficitarias.

Além disso, e contrariamente ao previsto no ponto 32
das Orientagdes E & R de 1999, a reestruturagdo nio foi
aparentemente baseada num estudo de mercado que for-
necesse informacdes sobre as perspectivas futuras da
oferta e da procura, numa andlise do mercado em causa
e noutras informacdes referidas no anexo I das Orienta-
coes E & R de 1999.

O plano de reestruturagio também ndo contém os ele-
mentos referidos no ponto 33 das Orientagdes E & R de
1999, a saber, as circunstincias que deram origem as
dificuldades da empresa, o que permite avaliar se as me-
didas propostas sdo adaptadas, a situacdo e a evolugdo
previsivel da oferta e da procura no mercado dos produ-
tos em causa, com cendrios que traduzam hipdteses op-
timistas, pessimistas e intermédias, e os pontos fortes e
fracos especificos da empresa.

Além disso, a Comissdo considera que as informagdes
disponiveis ndo contém quaisquer elementos de prova
que demonstrem que o auxilio se limitou ao minimo
estritamente necessdrio, conforme previsto no ponto 40
das Orientacdes E & R de 1999, ou que o beneficidrio foi
chamado a contribuir através dos seus recursos proprios.
A este propésito, é igualmente pertinente notar que, nos
termos do ponto 41 das Orientacdes E & R de 1999, o
auxilio deve servir exclusivamente para restabelecer a
viabilidade da empresa e ndo deve permitir ao seu bene-
ficidrio desenvolver a sua capacidade de produgio du-
rante a aplicacdo do plano de reestruturagio. No entanto,
conforme jd se referiu, o plano financeiro elaborado em
2001 sugere que a lota de peixe poderia ter recuperado
ao cabo de 8 anos, sem necessidade de utilizar na tota-
lidade os 250 milhdes de BEF. Por outro lado, o plano de
actividades prevé um aumento de 10 % do volume de
negdcios nos primeiros cinco anos de funcionamento da
lota de peixe reestruturada, o que pode pressupor a in-
tengdo de expandir a lota de peixe. Nestas circunstincias,
afigura-se que o plano de recuperagio ndo foi concebido
de forma a garantir que o auxilio fosse utilizado exclu-
sivamente para restabelecer a viabilidade da empresa, pa-
recendo colocar a lota de peixe em posicdo de utilizar a
liquidez adicional para expandir a sua capacidade de
produgdo, as suas actividades efou para ter



L 274/130

Jornal Oficial da Unido Europeia

19.10.2010

(265)

(266)

(267)

uma actuagdo agressiva no mercado. Com base nas in-
formagdes recebidas, afigura-se que o auxilio foi utilizado
para expandir as actividades da lota (°!) e para actividades
agressivas susceptiveis de provocar distor¢des no mer-
cado (62).

A Comissdo observa ainda que o plano de reestruturacio
ndo inclui quaisquer medidas tendentes a garantir a sua
aplicagdo integral e a observancia de todas as condi¢des
nele previstas.

Acresce que a Bélgica ndo demonstrou que tenham sido
previstas contrapartidas, em conformidade com os pon-
tos 35-39 das Orientacdes E & R de 1999 ou, em alter-
nativa, terem sido satisfeitas as condi¢des especificas (al-
ternativas) para a agricultura (incluindo as pescas) previs-
tas nos pontos 73-82 das Orientagdes E & R de
1999 (¢%). Com efeito, a Cidade ndo terd tomado quais-
quer medidas para atenuar, tanto quanto possivel, as
consequéncias desfavordveis do auxilio para os concor-
rentes, contrariamente ao requerido no ponto 35 das
Orientacdes E & R de 1999. No entanto, tendo em conta
a situacdo especifica das lotas de peixe, nomeadamente
no que respeita as limitagdes da oferta resultantes das
medidas de conservacio restritivas adoptadas anualmente
ao nivel da Unido, seria muito provavel que o auxilio
afectasse adversamente as lotas concorrentes, pelo que
a Cidade deveria ter prestado especial atencdo a este
aspecto.

Em consequéncia, o auxilio concedido a AGVO para a
restruturacdo da lota de peixe ndo é compativel com as
condi¢des previstas nas Orientagdes E & R de 1999 nem
com as Directrizes para as pescas de 2001, que remetem
para as Orientacdes relativas aos auxilios estatais de
emergéncia e a reestruturacdo.

(°1) Aquisicio da PAKHUIZEN pela AGVO em 2004 e aquisicio de

(62

=

N

uma participagdo de 51 % na Haf Holding BO (Islandia) em 2006.
A EVO empreendeu também diversos projectos, como o Pollar Drift
(projecto caranguejo real) e o projecto Novafish (HAF Holding),
referidos nas contas anuais relativas a 2005. Ver igualmente as
observagdes transmitidas pelo Grimsby Fish Market, que sugerem
que em 2005-2006, a EVO comegou a comprar pescado directa-
mente a pescadores islandeses a prego fixo (elevado) e a vender esse
pescado na lota de Ostende, frequentemente a precos inferiores. As
autoridades belgas ndo contestaram nenhuma das observagdes
transmitidas por terceiros. Além disso, a documentagdo de concurso
apresentada pelas autoridades belgas confirma que a EVO comecou
a desenvolver, antes de 2007, actividades no estrangeiro, actividades
que suspendeu em 2007 (ver Memorando, p. 39).

Empréstimos concedidos na condi¢do de os mutudrios venderem o
seu pescado na lota de Ostende, intervencdo (por vezes até 100 %)
nos custos de transporte para o pescado vendido na lota de peixe
de Ostende, preco minimo de venda em lota garantido, etc.

O ponto 70 das Orienta¢des E & R de 1999 estipula que os pontos
35-39 das Orientagdes sdo aplicdveis a todas as empresas do sector
da agricultura, incluindo PME. No sector da agricultura e no que
respeita as contrapartidas, os Estados-Membros tém a possibilidade
de optar entre a observancia dos pontos 35-39 das Orientagdes E &
R de 1999 e a observancia das regras especificas para o sector da
agricultura enunciadas nos pontos 73-82 das mesmas Orientagdes.

(268)

(269)

(270)

@271)

272)

(273)

(274)

Quanto a possibilidade de o capital inicial poder ser
considerado uma compensacdo pelas obrigacdes de ser-
vico ptiblico, a Comissdo remete para a andlise efectuada
no nimero 10.2.1.4 da presente decisdo.

10.2.1.2. Transferéncia de propriedade dos edificios e
direitos exclusivos de utilizacdo dos terrenos
e edificios

Conforme ficou estabelecido no niimero 10.1.2.2.2 da
presente decisdo, a concessio do direito exclusivo de
utilizacdo dos iméveis sem qualquer encargo a partir de
14 de Margo de 2002 e a subsequente transferéncia pela
Cidade da propriedade de diversos iméveis, com uma
superficie total de 57 500 m?, ocorreram sem que te-
nham sido impostas & AGVO obriga¢des de valor equi-
valente. Como foi observado, nem os estatutos nem o
acto notarial de transferéncia estdo, aparentemente, asso-
ciados a qualquer condigdo ou obriga¢do especifica e ndo
habitual susceptivel de justificar a auséncia de renda ou
remuneracao.

Em consequéncia, tal accdo deve ser considerada um
auxilio destinado a melhorar a situagdo da empresa e a
aumentar a respectiva liquidez, cujo resultado ¢ a dimi-
nui¢do dos custos de producdo do beneficidrio.

A Comissdo considerou que este auxilio ndo respeita
nenhuma das regras de compatibilidade com o mercado
interno previstas nas Directrizes para as pescas de 2001,
ndo tendo as autoridades belgas fornecido qualquer ele-
mento sobre esta matéria.

Quanto a eventualidade de os direitos de utilizagdo ex-
clusiva e a transferéncia de propriedade sem encargos
deverem ser apreciados no ambito da reestruturacio da
lota de peixe, a Comissdo jd estabeleceu, no considerando
260 e seguintes da presente decisdo, que embora a época
da adopcdo das medidas a AGVO fosse elegivel para
auxilio a reestruturagdo (por poder ser qualificada como
empresa em dificuldades), ndo se encontravam satisfeitas
as condigdes previstas nas Orientacdes E & R de 1999.

Quanto a possibilidade de os direitos de utilizagdo exclu-
siva e a transferéncia de propriedade poderem ser consi-
derados uma compensagdo pelas obrigacdes de servico
ptiblico, a Comissio remete para a andlise efectuada no
ponto 10.2.1.4 da presente decisio.

10.2.1.3. Garantias de empréstimos

As autoridades belgas consideram que é necessario esta-
belecer uma distingdo entre garantias sem encargos para
empréstimos que foram utilizados para trabalhos de re-
novacdo e garantias sem encargos para empréstimos que
foram utilizados para apoiar a EVO.
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(275) Admitiram, a este propdsito, que um empréstimo de (281) No que respeita as garantias sem encargos para emprés-
550 000 EUR foi utilizado para apoiar a EVO. timos que foram utilizados para trabalhos de renovagio
dos cais, a Comissdo remete para a andlise efectuada no
nimero 10.2.1.4 da presente decisdo.
(276) As autoridades belgas alegaram que as garantias sem
encargos para empréstimos que foram utilizados para . L
apoiar a EVO teriam de ser apreciadas no ambito da 10.2.1.4. Taxas e compensagdo por servico piiblico
reestruturaco da lota de peixe. (282) As autoridades belgas argumentaram que parte do capital
inicial, parte dos edificios e parte dos empréstimos ga-
rantidos foram utilizados para prestar servigos de inte-
resse (econémico) geral, nomeadamente para a gestdo do
(277) A Comissdo nota, contudo, que, conforme estabelecido porto de pesca e para o arrendamento de edificios a
no considerando 260 e seguintes da presente decisdo, organizagdes ptblicas e semipublicas. Consideraram
embora a época da adopcio das medidas a AGVO fosse igualmente que o direito de cobrar (e utilizar) taxas aos
elegivel para auxilio a reestruturacdo (por poder ser qua- utilizadores do porto de pesca deve ser apreciado no
lificada como empresa em dificuldades), nio se encon- ambito das fungdes publicas da AGVO.
travam satisfeitas as condigdes de compatibilidade previs-
tas nas Orientacdes E & R de 1999.
(283) As autoridades belgas ndo demonstraram que estas me-
didas possam ser declaradas compativeis ao abrigo do
(278) Além disso, a Comissdo nota que as garantias sem en- artigo 106.°, n.° 2, do TFUE. Importa lerpbrar que in-
cargos constituem medidas de auxilio que ndo sdo refe- cumbe ao Estado-Membro que invoca o artigo 106.% n.
ridas no plano de reestruturacio. A Comissio lembra 2, do TFUE como derrogagaf) as regras fundameptftls do
que, em conformidade com os pontos 3.2.3 das Orien- Tra.tadcz demon.strar. que estdo reunﬁlsdas as con.dlgoes de
tacdes E & R de 1999 e 3.3 das Orientacdes E & R de ap.hcagao da dxspo_su;ao cm cau'sa( ). A Comissdo exa-
2004 (54, o auxilio a reestruturacio deve ser concedido minou s¢ as rpedxdas de auxilio Poderlam, .de alguma
uma dnica vez. Em consequéncia, mesmo partindo do forma, ser conmderadas.compensagao por servico publico
pressuposto de que o auxilio original, nomeadamente o cpncedlda em confozmldgde com as condicdes estabele-
capital inicial, teria observado as Orientacdes E & R apli- cidas no artigo 106.% n.” 2, do TFUE.
cdveis — o que ndo é o caso — as garantias sem encar-
gos ndo respeitam o principio do auxilio tnico.
(284) A este propdsito, a Comissdo — nas comunicagdes rela-
tivas aos servicos de interesse geral na Europa de
, ) . 1996 (¢%) e 2001 (°7), bem como no enquadramento co-
(279) As autoridades belgas parecem sugerir que a Cidade aca- L A .
) bou por optar po rg corljceder garaﬁtias cslem encargos em munitdrio dos. aux111)0s’estatals sob a68f0rma de compen-
~ . ol sacdo de servico ptiblico de 2005 (°8) — enunciou as
've.z.de pagar as restantes Prestagoes anuais do capita condigdes em que os auxilios estatais podem ser consi-
inicial. COHEUdOL a CF) MIssao observa que o plano. de derados compativeis ao abrigo do artigo 106.°, n.° 2.
reestruturacdo ndo foi revisto em conformidade com o
ponto 52 das Orientacdes E & R de 1999 e de 2004.
Além disso, ndo é claro se o montante do auxilio foi
aumentado ou reduzido, ou se a forma do auxilio foi
alterada. Com efeito, embora nem todas as prestacdes (285) Uma destas condigdes é que a empresa beneficidria do
anuais do capital inicial tenham sido pagas conforme auxilio tenha sido especificamente encarregada pelo Es-
inicialmente previsto, a AGVO tinha o direito legal de tado-Membro da gestio de um determinado servico de
exigir que o seu accionista pagasse o Capital inicial res- interesse econdmico geral. Essa responsabilidade deve ser
tante. Com efeito, a AGVO exerceu este direito em 2006 atribuida através de um ou diversos actos oficiais, que
e 2007, anos em que lhe foram pagas prestagdes adicio- especifiquem, no minimo, a natureza precisa, o 4mbito e
nais. a duragdo das obrigagdes de servico publico, bem como a
identidade das empresas em causa.
(280) Em consequéncia, a Comissdo considera que a garantia L. . ,
(286) A Comissdo pode admitir que, através dos seus estatutos,

sem encargos para o empréstimo de 550 000 EUR néo é
compativel com as condi¢bes previstas nas Orientagdes
E & R de 1999 e de 2004 nem com as Directrizes para
as pescas de 2004, que remetem para as Orientacdes
relativas aos auxilios estatais de emergéncia e a reestru-
turacdo.

(%) JO C 244 de 1.10.2004, p. 2.

foi confiada 8 AGVO a gestdo do porto de pesca e que
essa missdo acarreta determinadas obrigacdes especificas.

(%%) Acérddo de 23 de Outubro de 1997 no Processo C-158/94, Co-

missdo contra Itdlia, Col., p. 1-5789, niimero 54.
(6% JO C 281 de 26.9.1996, p. 3.
(%) JO C 17 de 19.1.2001, p. 4.
(%) JO C 297 de 29.11.2005, p. 4.
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(287) Contudo, no que se refere as actividades de arrendamento Bélgica admitiu que ndo foram definidos pardmetros para

(288)

(289)

(290)

da AGVO, a Comissio observa que as obrigagdes de
servico publico impostas 3 AGVO ndo estio claramente
definidas. Nomeadamente, a Comissdo ndo encontrou
qualquer disposi¢do que impusesse obrigacdes especificas
a AGVO nesta matéria, e as autoridades belgas ndo trans-
mitiram mais informacdes sobre este assunto. Afigura-se
que as autoridades belgas consideram que o facto de as
organizagdes arrendatdrias dos edificios serem ptblicas
ou semipublicas implica necessariamente que as empresas
que arrendam edificios a essas organizagdes estdo a pres-
tar um servico pﬁblico. A Comissdo nao pode, contudo,
concordar com esta posi¢do, porquanto este facto, por si
s6, ndo implica a atribuicio ou a imposi¢io de obriga-
¢oes de servico publico especificas diferentes das obriga-
¢des que incumbem a um locador privado. Em conse-
quéncia, a Comissdo conclui que a Bélgica ndo demons-
trou que foram confiadas 8 AGVO obrigacdes de servico
publico relacionadas com as suas actividades de arrenda-
mento.

Além disso, a Comissdo considera que os auxilios conce-
didos a AGVO também nio satisfazem os requisitos de
necessidade e proporcionalidade.

Os requisitos de necessidade e proporcionalidade da
compensagdo sio definidos do seguinte modo (ver, no-
meadamente, os pontos 14, 15 e 17 do enquadramento
comunitdrio dos auxilios estatais sob a forma de com-
pensagdo de servico publico):

— O montante da compensagio nio pode ultrapassar o
necessdrio para cobrir os custos ocasionados pelo
cumprimento das obrigagdes de servico publico,
tendo em conta as receitas obtidas, assim como um
lucro razodvel pela execugdo dessas obrigagdes;

— O montante da compensacio inclui todas as vanta-
gens concedidas pelo Estado ou através de recursos
estatais, independentemente da forma que assumam
— ¢ independentemente da sua classificagdio para
efeitos do artigo 107.° do TFUE;

— A compensac¢do deve ser efectivamente utilizada para
o servico de interesse econdmico geral em causa; as
compensagdes de servico publico utilizadas para ac-
tividades noutros mercados sio injustificadas, cons-
tituindo, por conseguinte, auxilios estatais incompati-
veis.

A Comissdo observa que, neste caso, nio foram satisfei-
tos os requisitos de necessidade e proporcionalidade. A

(291)

(292)

(293)

a compensagio. As autoridades belgas explicaram ainda a
Comissdo que ndo era possivel determinar os custos e as
receitas inerentes ao cumprimento das obrigagdes servico
publico. A Comissdo observa ainda que a AGVO nio
mantém contas separadas para cada uma das suas cate-
gorias de actividades. Em consequéncia, a compensagio
pelas obrigagdes de servico publico pode ser utilizada
para actividades noutros mercados. Hd diversos elemen-
tos no processo que indicam que houve, efectivamente,
sobrecompensagdo. Por exemplo, no que respeita as ga-
rantias sem encargos para empréstimos, foi estabelecido,
no considerando 186 e seguintes da presente decisdo,
que os empréstimos garantidos poderiam ter sido e fo-
ram utilizados para fins diferentes dos inicialmente pre-
vistos. Dado que o somatdrio do capital investido na
EVO (3969 000 EUR) e do preco pago para adquirir
as accdes da PAKHUIZEN (350 000 EUR), cifrado em
4319000 EUR, é superior ao capital efectivamente
pago a AGVO (3 596 665,62 EUR), a AGVO teve neces-
sariamente de recorrer a empréstimos e, possivelmente, a
receitas de taxas para financiar estas operacdes.

Tendo em conta o que precede, a Comissdo ndo pode
considerar as medidas de auxilio compativeis com as
condi¢bes impostas pelo artigo 106.°, n.° 2, do TFUE.

10.2.2. AUXILIO CONCEDIDO A EVO

Relativamente ao auxilio estatal concedido pela Cidade e
pela AGVO a EVO, ¢ necessdrio que a avaliagdo estabe-
leca uma distingdo entre as diferentes ac¢des e as datas
em que estas ocorreram.

As seguintes decisdes devem ser avaliadas a luz das
Orientagdes de 2001:

— Decisdes tomadas pela Cidade em 28 de Junho e
27 de Setembro de 2002 e em 23 de Abril de
2004 no sentido de conceder garantias sem encargos
para empréstimos;

— Decisdo tomada pela AGVO no sentido de autorizar a
EVO a utilizar, a partir de 8 de Agosto de 2002,
continuamente e sem encargos, os edificios de que
era proprietdria, com uma superficie total de
13600 m%

— Decisdo tomada pela AGVO em 22 de Agosto de
2002 no sentido de dotar a EVO de um capital inicial
de 371 840 EUR.
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(294) As seguintes decisdes devem ser avaliadas a luz das (298) Decorre das informagdes disponiveis que as garantias

(295)

(296)

(297)

Orientacoes de 2004:

— Decisdo tomada pela Cidade em 22 de Abril de 2005
no sentido de conceder uma garantia sem encargos
para um empréstimo;

— Decisdes tomadas pela AGVO em 31 de Dezembro
de 2004, 31 de Dezembro de 2005 e 21 de Dezem-
bro de 2007 no sentido de aumentar o capital da
EVO mediante a remissdo de dividas.

As seguintes decisdes devem ser avaliadas a luz das
Orientagdes de 2001 e de 2004:

— Decisdes tomadas pela AGVO entre 22 de Agosto de
2002 e 3 de Agosto de 2006 no sentido de conceder
garantias sem encargos para empréstimos no valor de
600 000 EUR.

A seguinte decisdo deve ser avaliada a luz das Orienta-
¢oes de 2004 e de 2008:

— Decisdo tomada pela Cidade entre 27 de Setembro de
2007 e 4 de Setembro de 2008 no sentido de con-
ceder uma garantia sem encargos para um emprés-
timo no valor de 78 000 EUR.

10.2.2.1. Garantias para empréstimos e direito de uti-
lizar a lota de peixe sem encargos

Nos termos do ponto 1.2 das Directrizes paras as pescas
de 2001 e do ponto 3.7 das Directrizes para as pescas de
2004, os auxilios estatais concedidos sem impor qualquer
obrigagdo aos beneficidrios, destinados a melhorar a si-
tuagdo das empresas e das respectivas tesourarias, ou
calculados em fungio da quantidade produzida ou co-
mercializada, dos pregos dos produtos, das unidades pro-
duzidas ou dos meios de produgdo, e que tenham por
resultado a diminui¢do dos custos de produgio ou a
melhoria dos rendimentos do beneficidrio sdo, enquanto
auxilios ao funcionamento, incompativeis com o mer-
cado interno. Nos termos do ponto 3.4 das Directrizes
para as pescas de 2008, os auxilios ao funcionamento
que, por exemplo, melhoram a liquidez dos beneficidrios
ou sdo calculados em funcdo da quantidade produzida ou
comercializada, dos precos dos produtos, das unidades
produzidas ou dos meios de producdo e tém por resul-
tado a diminuigdo dos custos de producdo ou a melhoria
dos rendimentos do beneficidrio, sdo, em principio, in-
compativeis com o mercado interno. S6 podem ser con-
siderados compativeis se contribuirem clara e inequivo-
camente para a consecu¢do dos objectivos da politica
comum das pescas.

(299)

(300)

(301)

(302)

(303)

(304)

(305)

sem encargos para empréstimos e o direito de utilizar
gratuitamente a lota de pesca foram concedidos sem
que tenha sido imposta a EVO qualquer obrigacdo sus-
ceptivel de tornar o auxilio compativel com alguma das
condigdes previstas nas Directrizes para as pescas.

Com efeito, afigura-se que as garantias sem encargos para
empréstimos foram concedidas mediante simples pedido,
para empréstimos com diferentes finalidades, e ndo terdo
sido impostas quaisquer condi¢des ou obrigacdes especi-
ficas.

As informacdes fornecidas pelas autoridades belgas reve-
lam mesmo que o facto de um empréstimo garantido ter
sido utilizado para um fim diferente do inicialmente
anunciado ndo deu origem a qualquer san¢do ou a anu-
lagdo da garantia. Por exemplo, embora tenha sido indi-
cado que o empréstimo contraido junto do Banco Fortis
no montante de 1 795 000 EUR se destinava, nomeada-
mente, a adquirir mais mdquinas e mais caixas para pes-
cado e a financiar diversos trabalhos de alteracdes, na
realidade esta verba foi utilizada (pelo menos parcial-
mente) para conceder empréstimos a armadores. A ga-
rantia ndo foi retirada e outras garantias foram concedi-
das depois de esta situacdo ter ocorrido, sem que a Ci-
dade tenha imposto a EVO quaisquer condi¢des para a
sua concessdo.

As garantias sem encargos melhoraram a liquidez da
EVO, na medida em que esta empresa ndo teve de pagar
pelas garantias, para além de que, aparentemente, sem as
garantias a EVO ndo teria obtido os empréstimos.

Também o direito de utilizar gratuitamente o edificio da
lota de peixe aumentou a liquidez da EVO, que, assim,
economizou o custo da renda que, de outra forma, teria
de pagar em condicdes de mercado.

A Comissio ndo vé como se pode considerar que as
garantias sem encargos ou o direito de utilizar gratuita-
mente os edificios contribuem para a consecugdo dos
objectivos da politica comum das pescas. As autoridades
belgas ndo apresentaram qualquer elemento relativo a
este aspecto.

As autoridades belgas alegaram que as medidas tinham
de ser apreciadas no 4mbito da reestruturagio da lota de
peixe.

Em primeiro lugar, importa determinar se a EVO seria
elegivel ao abrigo das Orientacdes relativas aos auxilios
estatais de emergéncia e a reestruturacdo. A EVO poderia
ser considerada uma empresa em dificuldades na acepcio
das Orientacdes E & R de 1999 e de 2004.
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(306) Nos termos do ponto 8 das Orientagdes E & R de 1999 (312) Contudo, conforme indicado no considerando 260 e se-
e do ponto 13 das Orientagdes E & R de 2004, uma guintes da presente decisio, no caso vertente nio se
empresa que integra um grupo ndo pode, em principio, encontram satisfeitas as condigdes de compatibilidade.
ser objecto de auxilios de emergéncia e a reestruturagio.
Pode, contudo, ser elegivel se tiver sido criada por uma
empresa em dificuldades. A EVO foi criada pela AGVO
5 i o o i e ot 8 PSS 1) i cosin, o capl il o sumenos
P Lo X . capital subsequentes nio podem ser considerados com-
AGVO ¢ a contm}lagao da antiga lotfx de. peixe de Os- pativeis com o mercado interno.
tende, que era detida pelo Estado e ndo tinha personali-
dade juridica. Conforme se referiu no considerando 259
da presente decisdo, a Comissdo considera que, embora
recém-criada, a AGVO pode ser qualificada como em- ; .
presa em dificuldade e é elegivel ao abrigo das Orienta- 10.2.3. AUXILIO CONCEDIDO A PAKHUIZEN
¢des E & R de 1999. Dado que a EVO foi criada no
contexto da reestruturagio da AGVO, a EVO, tal como a (314) Os Fermos do contrato de arrendamento celebrado)etlltre
AGVO, pode ser considerada uma empresa em dificul- a Cldade e a PAKHUIZEN permitiam que esta dltima
dade e poderia receber auxilio nas condigdes previstas bene_fxaasse de uma r.edugao anuz}l d(zs seus custos de
nas Orientagdes E & R. funqonamento. Este tipo de. auxilio ndo se inscreve no
ambito de qualquer das medidas referidas nas Directrizes
para as pescas ou nos objectivos de outras orientagdes
horizontais ou especificas eventualmente aplicdveis a este
(307) Contudo, apesar de a EVO ser elegivel ao abrigo das tipo de empresa. A luz tanto das Directrizes para as
Orientacdes E & R, ficou demonstrado no considerando pescas como das regras horizontais em matéria de auxi-
260 e seguintes da presente decisio que niao se encon- lios estatais, este tipO de auxilio deve ser considerado um
travam satisfeitas as condi¢des de compatibilidade esta- auxilio ao funcionamento, incompativel com o mercado
belecidas nas Orienta¢des E & R de 1999. Acresce que, interno.
dado que nio sdo previstas no plano de reestruturagio,
as medidas de auxilio em causa suscitam as mesmas
preocupagdes que as referidas no considerando 278 e
seguintes da presente decisdo. 10.2.4. CONCLUSAO
(315) Tendo em conta o que precede, a Comissdo conclui que
(308) As garantias sem encargos para empréstimos ¢ o direito as medidas referidas no ponto 10.1.5 da presente decisio
de 1g1tilizar gratuitamen%e 02 ediffcilc))s da lota de peixe 3;":2?”? rocglliieégdﬁt:riﬁheo dees‘tlizl,sgra (;eiio eizglza:a_
devem, portanto, ser consi(i.erad(?s auxilios ao funciona- medida descrita na seccio 11. p
mento, na acepcdo das Directrizes para as pescas de
2001, 2004 ¢ 2008, e ndo contribuem para a consecu-
¢do dos objectivos da politica comum das pescas. Por
conseguinte, ndo sdo compativeis com o mercado in- N
terno. 11. RECUPERACAO
(316) Nos termos do artigo 14.°, n.° 1, do Regulamento (CE)
n.° 659/1999 do Conselho, nas decisdes negativas rela-
10.2.2.2. Capital inicial e aumentos de capital subse- tivas a auxilios ilegais, a Comissdo decide que o Estado-
quentes -Membro em causa deve tomar todas as medidas neces-
sdrias para recuperar o auxilio do beneficidrio. O objec-
(309) A EVO foi criada no ambito da reestruturagio da lota de tivo ¢ atingido logo que os auxilios em causa, acrescidos,
peixe de Ostende. As autoridades belgas confirmaram se for caso disso, dos juros de mora, forem restituidos
que parte do capital inicial da AGVO (a saber, 371 840 pelos beneficidrios ou, por outras palavras, pelas empre-
EUR) foi utilizada como capital inicial para a criacdo da sas que efectivamente deles beneficiaram.
EVO e para subsequentes aumentos de capital.
(310) Deste modo, importa avaliar se o capital inicial e os (317) O Regulamento (CE) n.® 659/1999 do Conselho ndo

(311)

subsequentes aumentos de capital podem ser considera-
dos como auxilio de emergéncia ou a reestruturagdo, na
acep¢io das Orientagdes E & R de 1999 e de 2004,
respectivamente.

A EVO, tal como a AGVO, pode ser considerada uma
empresa em dificuldade, na acepc¢do das Orientacdes
E & R de 1999 e de 2004, conforme descrito no niimero
10.2.2.1.

estabelece um prazo de prescri¢do para o exame de um
auxilio ilegal, na acepcio do seu artigo 1.°, alinea f), a
saber, um auxilio executado antes de a Comissdo chegar
a uma conclusio relativamente a sua compatibilidade
com o mercado comum. No entanto, o artigo 15.° do
mesmo regulamento estipula que os poderes da Comis-
sdo para recuperar um auxilio estio sujeitos a um prazo
de prescricdio de dez anos, que o prazo de prescricio
comeca a contar na data em que o auxilio é concedido
ao beneficidrio e que esse prazo de prescricio é inter-
rompido por quaisquer medidas tomadas pela Comissio.
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(318) O prazo de prescricio foi interrompido pelo pedido de préstimos aprovadas em 28 de Junho e 27 de Setembro

(319)

(320)

(321)

(322)

(323)

informacdes enderecado a Bélgica em 13 de Margo de
2006. Nestas circunstincias, a recuperagdo deve ser limi-
tada ao auxilio recebido apds 13 de Marco de 1996.

Para determinar o que deve ser recuperado da AGVO, da
EVO e da PAKHUIZEN, hd que ter em conta o facto de
parte do auxilio concedido a AGVO ter sido transferida
para a EVO. Conforme foi assinalado pelas autoridades
belgas, este auxilio deve ser recuperado, apenas uma vez,
do seu verdadeiro beneficiario.

Por esse motivo, nas situagcdes em que o auxilio conce-
dido pela Cidade tiver acabado por beneficiar a EVO, o
auxilio a recuperar da AGVO ¢ a parte do auxilio que
ndo foi transferida para a EVO.

11.1. RECUPERACAO DA EVO

O auxilio a recuperar da EVO é composto:

— Pelo capital inicial, no montante de 371 840 EUR;

— Pelos aumentos de capital subsequentes, de
1387 044 EUR, 710 000,75 EUR e 1500 114,96
EUR;

— Pela vantagem resultante da concessdo de garantias
sem encargos para empréstimos; e

— Pela vantagem resultante da utilizacdo gratuita dos
edificios da lota de peixe entre 22 de Agosto de
2002 e o dltimo dia em que a EVO teve a lota de
peixe a sua disposi¢do.

Relativamente ao elemento de auxilio das garantias sem
encargos, trata-se, em principio, do montante dos em-
préstimos garantidos, a menos que as autoridades belgas
provem que a EVO teria conseguido obter essas garantias
no mercado; nesse caso, o elemento de auxilio consiste
no prémio de mercado provdvel a pagar pelas garantias.

As autoridades belgas declararam que os dois emprésti-
mos para os quais foi concedida garantia em 2002 aca-
baram por ndo ser contraidos. Em consequéncia, embora
o auxilio tenha sido concedido (a decisdo de conceder a
garantia sem encargos foi adoptada) a EVO nio benefi-
ciou dele. Nestas condi¢des, ndo ¢ necessario recuperar o
auxilio resultante das garantias sem encargos para em-

(324)

(325)

(326)

(327)

(328)

de 2002. Em consequéncia, deve ser recuperado um
montante de 4 284 995 EUR (3 606 995 + 78 000 +
600 000).

11.2. RECUPERACAO DA PAKHUIZEN

O auxilio a recuperar da PAKHUIZEN é composto pela
vantagem decorrente do facto de o contrato de arrenda-
mento a longo prazo nio ter sido celebrado a um prego
de mercado.

Nos termos do artigo 15.° do Regulamento (CE) n.°
659/1999, a recuperagdo deve ser limitada ao periodo
de dez anos anterior a 13 de Marco de 2006.

A vantagem consiste na remuneragio (renda) que teria
sido paga em condi¢des normais de mercado no ambito
do contrato de arrendamento a longo prazo dos edificios,
deduzida: a) dos 25 EUR pagos anualmente; e b) de
eventuais custos de renovagio suportados pela PAKHUI-
ZEN e que ndo devessem ser por esta suportados nos
termos da legislacdo belga (°%). O periodo em causa de-
corre até ao dia da recuperagio ou — no caso de o
contrato de arrendamento ter terminado antes de a recu-
peracdo ser ordenada — até ao ultimo dia do contrato de
arrendamento.

11.3. RECUPERACAO DA AGVO

O auxilio a recuperar da AGVO ¢é composto pelo capital
inicial, pela vantagem decorrente da concessdo de garan-
tias sem encargos para empréstimos, pela vantagem de-
corrente da utilizagdo exclusiva dos terrenos e edificios
do porto de pesca de Ostende entre 14 de Marco de
2002 e 25 de Margo de 2004 (no caso dos imoveis
que foram posteriormente transferidos para a AGVO) e
entre 14 de Margo de 2002 ¢ o dia da recuperagio (no
caso dos terrenos e dos edificios ndo abrangidos pela
escritura de transferéncia de propriedade lavrada em
26 de Marco de 2004) e pela vantagem decorrente da
transferéncia, em 26 de Marco de 2004, sem encargos,
da propriedade de 57 500 m? de iméveis localizados no
porto de pesca de Ostende.

No que respeita ao capital inicial, as informagdes forne-
cidas a Comissdo revelam que, embora tenha sido con-
cedido um auxilio num montante de 250 milhdes de BEF
(6 200 000 EUR), este ainda ndo foi integralmente pago.
Em consequéncia, a ordem de recuperacio deve limitar-se
ao montante efectivamente pago a AGVO, ou seja
3566 665,62 EUR, de acordo com as mais recentes in-
formagdes transmitidas a Comissdo. Se entretanto tiver
sido pago a AGVO um montante superior, o excedente
terd de ser recuperado.

(%% Conforme jé se constatou, é tdo incerto que a condi¢do de que apds

27 anos o locador tem direito a metade dos lucros da PAKHUIZEN
tenha algum valor real que nada pode ser deduzido nesta base.
Além disso, como o contrato foi rescindido, esta clausula nunca
serd aplicada.
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(329) Relativamente ao elemento de auxilio das garantias sem (333) Quanto a vantagem decorrente da cobranca de taxas, o
encargos, trata-se, em principio, do montante dos em- auxilio corresponde as taxas cobradas desde o seu esta-
préstimos garantidos, a menos que as autoridades belgas belecimento até ao dia da recuperagio ou até ao Gltimo
provem que a AGVO teria conseguido obter essas garan- dia em que a AGVO teve o direito de cobrar taxas.
tias no mercado; nesse caso, o elemento de auxilio con-
siste no prémio de mercado provavel a pagar pelas ga-
rantias, a data da sua aprovagio (26 de Marco de 2004,
23 de Abril de 2004 e 22 de Abril de 2005).

(334) Por dltimo, a Comissdo nota que o montante a recuperar
da AGVO deve ser deduzido do montante do auxilio que
foi transferido para a EVO sob a forma de capital
(3969 000 EUR) e do montante correspondente a livre
utilizacdo dos edificios em que funciona a lota de peixe.

(330) No caso de ndo se encontrarem disponiveis no mercado
garantias para o tipo de transac¢do em causa, o elemento
de auxilio deve ser calculado da mesma forma que o
equivalente subvencdo de um empréstimo em condi¢des
favordveis, nomeadamente como a diferenca entre a taxa
de juro de mercado especifica que a AGVO teria supor- o o o .
tado sem a garantia ¢ a taxa de juros que obteve com a (335) A Comissdo esta ciente de que a AGVO foi 1.ncumb1~da de
garantia do Estado. Caso ndo exista uma taxa de juro de algumas fungdes publicas nao economicas .(mSPeCQaO d.o
mercado e o Estado-Membro pretenda utilizar a taxa de pessado desembarcado para consumo, verificagdo da th'
referéncia como dado aproximado, a Comissdo sublinha cacao do IVA SObrS’ o pescado desembarcado, rela.go~es
que as condi¢des estabelecidas na Comunicagdo da Co- publ%cas) ¢ da gestio do porto de pesca. A Comissio
missdo sobre a revisdo do método de fixacdo das taxas de considera _que O montante a recuperar da AGVO deve
referéncia e de actualizacdo (%) sdo vélidas para o célculo ser dedumdo d'os custos que se possa provar que foram
da intensidade do auxilio numa garantia individual. Isto efectivamente incorridos no exercicio destas funcdes.
significa que é necessario atentar ao que deve ser adicio-
nado a taxa de base para ter em conta o perfil de risco
associado a operacdo coberta, a empresa garantida e as
garantias fornecidas.

11.4. IMPACTO DA REESTRUTURACAO DA LOTA DE PEIXE
NA RECUPERACAO
(336) As autoridades belgas informaram a Comissio de que a
Cidade e a AGVO tencionavam privatizar a lota de peixe.
(331) No que respeita a vantagem resultante da utilizagdo ex- Argurerentaram que, uma vez c.onc.lulda a privatizacdo, a
clusiva e gratuita dos terrenos e edificios do porto de questao do au?(ﬂlq estatal 4e1xar1a de se colocar e o
pesca de Ostende, o auxilio corresponde a renda que a procedimento ficaria sem objecto.
AGVO teria tido de pagar, em condi¢des de mercado,
pela utilizacdo exclusiva dos terrenos e edificios do porto
de pesca de Ostende entre 14 de Margo de 2002 e o dia
da recuperagdo ou o ultimo dia em que a AGVO teve o
direito de utilizar gratuitamente os imdveis, com base
nos seus estatutos, na escritura de transferéncia de pro- (337) A este propésito, a Comissdo gostaria de lembrar que,

(332)

priedade ou outra.

A Comissdo estd ciente de que parte dos terrenos e edi-
ficios tinham um valor comercial limitado ou nulo (por
exemplo, as estradas). Contudo, a Comissio observa que
parte dos terrenos e edificios tinha um valor comercial
evidente (lota de peixe, escritorios, armazéns) e que outra
parte dos terrenos e edificios (infra-estruturas dos porto
de pesca) permitiu @ AGVO prestar servi¢os a armadores,
servigos pelos quais tinha o direito de cobrar uma taxa.
Estes elementos devem ser tidos em conta no célculo da
renda.

(%) JO C 14 de 19.1.2008, p. 6.

embora a privatizagdo possa por termo as medidas de
auxilio em causa, ndo anula as vantagens concedidas aos
beneficidrios do auxilio no periodo que antecedeu o
termo das medidas de auxilio. A recuperagdo serve, pre-
cisamente, para restabelecer a situagio previamente exis-
tente, a fim de assegurar a equidade no mercado interno.
A Comissdo chama a atengdo das autoridades belgas para
a Comunicacdo da Comissdo «Para uma aplicagdo efectiva
das decisdes da Comissdo que exigem que os Estados-
-Membros procedam & recuperagio de auxilios estatais
ilegais e incompativeis» (’!), nomeadamente para o seu
ponto 3.2.4, relativo a recuperagio de auxilios estatais
de empresas em liquidacdo e de beneficidrios insolventes.
Relativamente ao pedido de adiar a presente decisdo (ver
supra, considerando 99), tal ndo seria adequado, por-
quanto ¢ importante que auxilios estatais ilegais e incom-
pativeis sejam recuperados o mais rapidamente possivel,

() JO C 272 de 15.11.2007, p. 4.



19.10.2010

Jornal Oficial da Unido Europeia

L 274/137

ADOPTOU A PRESENTE DECISAO:

Artigo 1.°

1. O auxilio concedido a NV Exploitatie Vismijn Oostende
(EVO) no montante de 3 969 000 EUR, sob a forma de capital
inicial e de empréstimos que posteriormente foram convertidos
em aumentos de capital, é incompativel com o mercado in-
terno.

2. O auxilio concedido a EVO no montante de 4 284 995
EUR, sob a forma de garantias sem encargos para empréstimos,
¢ incompativel com o mercado interno.

3. O auxilio concedido a EVO sob a forma de direito de
utilizacdo gratuita dos edificios da lota de peixe situada no
porto de pesca de Ostende é incompativel com o mercado
interno.

Artigo 2.°

1. O auxilio concedido a Autonoom Gemeentebedrijf Vis-
mijn Oostende (AGVO) no montante de 6 200 000 EUR, sob
a forma de capital inicial, é incompativel com o mercado in-
terno.

2. O auxilio concedido @ AGVO sob a forma de garantias
sem encargos para empréstimos ¢ incompativel com o mercado
interno.

3. O auxilio concedido & AGVO sob a forma de direito de
utilizacdo gratuita efou a um prego inferior ao preco de mer-
cado dos terrenos e edificios situados no porto de pesca de
Ostende € incompativel com o mercado interno.

4. O auxilio concedido 8 AGVO sob a forma de transferéncia
de propriedade, sem encargos, entre 26 de Marco de 2004 e
4 de Setembro de 2009, de 57 500 m? de iméveis situados no
porto de pesca de Ostende é incompativel com o mercado
interno.

5. O auxilio concedido a3 AGVO sob a forma de direito de
cobrar taxas a partir de 14 de Marco de 2002 ¢é incompativel
com o mercado interno.

Artigo 3.°

O auxilio concedido a NV Pakhuizen (PAKHUIZEN) resultante
do contrato de arrendamento a longo prazo celebrado em 1989
com a Cidade de Ostende é incompativel com o mercado in-
terno.

Artigo 4.°

1. A Bélgica recuperard junto dos beneficidrios os auxilios
referidos nos artigos 1.° € 2.%, n. 2 a 5.

2. A Bélgica recuperard a parte do auxilio referido no
artigo 2.°, n.° 1, que jd foi paga a AGVO (3 596 665,62 EUR).

3. A Bélgica recuperard a parte do auxilio referido no
artigo 3.° concedida desde 13 de Marco de 1996.

4. Os montantes a recuperar vencem juros a partir da data
em que foram colocados a disposicdo dos beneficidrios e até a
data da sua recuperagdo efectiva ou até a dltima data em que
foram colocados a disposicdo dos beneficidrios, no caso de as
medidas de auxilio terem cessado antes da recuperacio.

5. Os juros sdo calculados numa base composta em confor-
midade com o capitulo V do Regulamento (CE) n.° 794/2004
da Comissdo ("?) e com o Regulamento (CE) n.° 271/2008 da
Comissdo, que altera o Regulamento (CE) n.° 794/2004 (7).

6. A Bélgica cancelard todos os pagamentos pendentes dos
auxilios referidos nos artigos 1.%, 2.° e 3.° e/ou outras formas de
os conceder, com efeitos a contar da data de adop¢io da pre-
sente decisdo.

Artigo 5.°

1. A recuperagdo dos auxilios referidos nos artigos 1., 2.° e
3.% serd imediata e efectiva.

2. A Bélgica assegura a aplicacdo da presente decisdo no
prazo de quatro meses a contar da data da respectiva notifica-
¢do.

() JO L 140 de 30.4.2004, p. 1.
(%) JO L 82 de 25.3.2008, p. 1.
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Artigo 6.°

1. No prazo de dois meses a contar da data de notificagio da
presente decisdo, a Bélgica deve fornecer a Comissdo as seguin-
tes informacdes:

a) O montante total (capital e juros) a recuperar junto da
AGVO, da EVO e da PAKHUIZEN;

b) Uma descricio pormenorizada das medidas ji adoptadas e
previstas para dar cumprimento a presente decisio;

¢) Documentos que demonstrem que a AGVO, a EVO e a
PAKHUIZEN foram intimadas a reembolsar o auxilio.

2. A Bélgica mantém a Comissio informada sobre a evolu-
¢do das medidas nacionais adoptadas para aplicar a presente

decisdo até estar concluida a recuperacdo dos auxilios referidos
nos artigos 1.° a 3.°. Transmite imediatamente, mediante sim-
ples pedido da Comissdo, qualquer informagdo sobre as medidas
j& adoptadas e previstas para dar cumprimento a presente deci-
sdo. Fornece igualmente informagdes pormenorizadas sobre os
montantes de auxilio e os juros ja recuperados junto da AGVO,
da EVO e da PAKHUIZEN.

Artigo 7.°

O Reino da Bélgica é o destinatdrio da presente decisdo.

Feito em Bruxelas, em 27 de Abril de 2010.

Pela Comissdo
Maria DAMANAKI
Membro da Comissdo
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(Actos adoptados, antes de 1 de Dezembro de 2009, nos termos do Tratado CE, do Tratado UE e do Tratado
Euratom)

DECISAO DA COMISSAO
de 18 de Novembro de 2009

relativa ao auxilio estatal C 10/09 (ex N 138/09) aplicado pelos Paises Baixos em relagio ao
mecanismo subsididrio de cobertura de activos iliquidos e plano de reestruturacio do ING

[notificada com o niimero C(2009) 9000]

(Apenas faz fé o texto em lingua inglesa)

(Texto relevante para efeitos do EEE)

(2010/608/CE)

A COMISSAO DAS COMUNIDADES EUROPEIAS,

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

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

Apbs ter notificado os Estados-Membros e demais partes inte-
ressadas para que apresentassem as suas observa¢des nos termos
das disposicdes referidas ('), a Comissio ndo recebeu observa-
¢des das partes interessadas.

Considerando o seguinte:

1. PROCEDIMENTO

(1) Em 12 de Novembro de 2008, a Comissdo autorizou
uma recapitalizagdo de emergéncia no 4mbito do pro-
cesso N 528/08. Ao abrigo da medida de recapitalizagio,
o Estado neerlandés subscreveu uma emissdo de valores
mobilidrios do nivel 1 no valor de 10 mil milhdes de
EUR emitidos pelo ING. O auxilio foi autorizado por um
periodo de seis meses e estava condicionado a apresen-
tagdo de um plano credivel nesses seis meses (?). A vali-
dade da medida de recapitalizagio de emergéncia foi
automaticamente prorrogada com a apresentagio de
um plano de reestruturacio, até a Comissdo tomar uma
decisdo em relagdo ao plano.

(2 Em 31 de Mar¢o de 2009, no ambito do processo
C10/09 (ex N138/09), a Comissdo autorizou um auxilio
relativo a activos depreciados («auxilio AD») para uma
carteira de valores mobilidrios norte-americanos cobertos
por créditos hipotecarios residenciais Alt-A ((RMBS») a
favor do ING por um periodo de seis meses (*). As au-
toridades neerlandesas designam o auxilio por «meca-

(") Decisdo da Comissdo relativa ao processo C 10/09 (ex N 138/09)
ING (JO C 158 de 11.7.2009, p. 13).

(?) Decisdo da Comissdo relativa ao processo N 528/08, ING (JO C 328
de 23.12.2008, p. 10).

(’) Decisio da Comissdo relativa ao processo C 10/09 (ex N 138/09)
ING (JO C 158 de 11.7.2009, p. 13).

nismo subsididrio de cobertura de activos iliquidos»
(MSCAI»). Devido a dividas relativas a conformidade
de determinados aspectos do auxilio AD com a Comu-
nicacdo da Comissdo relativa ao tratamento dos activos
depreciados no sector bancirio da Comunidade (*) («Co-
municacdo relativa aos activos depreciados»), a Comissio
decidiu instaurar o procedimento previsto no artigo 88.°,
n.° 2, do Tratado.

(3) A decisdo da Comissdo de dar inicio ao procedimento foi
publicada no Jornal Oficial das Comunidades Europeias (°). A
Comissdo convidou as partes interessadas a apresentarem
as suas observagdes. A Comissdo ndo recebeu quaisquer
observagdes das partes interessadas.

(4) A autorizacdo para o auxilio AD foi prorrogada pela
decisdo da Comissio de 15 de Setembro de 2009 (9).

(5)  Além disso, ao abrigo do sistema neerlandés de garantia
de crédito (aprovado pela decisio da Comissdo relativa ao
processo N 524/08 de 30 de Outubro de 2008 e pror-
rogado pela decisio da Comissio relativa ao processo
N 379/09 () de 7 de Julho de 2009), o Estado neerlan-
dés concedeu ao ING garantias para divida de médio
prazo no montante de i) 9 mil milhdes de délares (tendo
ja sido emitidos 8,25 mil milhdes de ddlares) e ii) 5 mil
milhes de EUR (tendo ja sido emitidos 4,15 mil milhdes
de EUR).

(6) Em 25 de Novembro de 2008, 8 de Abril de 2009,
18 de Maio de 2009 e 9 de Novembro de 2009, a
Comissdo recebeu informagdo de participantes no mer-
cado alegando que o ING Direct Europe tinha, por um
breve periodo, publicitado a injecgdo de capital recebida
do Estado neerlandés e que mantinha prdticas comerciais
agressivas.

4 JO C 72 de 26.3.2009, p. 1.

(*

(°) Ver nota 1.

(°) Ainda ndo publicada.

(7) Decisdo da Comissdo, de 7 de Julho de 2009, relativa ao processo
N 379/09 e NN 16/09, ainda ndo publicada.
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(7) A Comissdo realizou varias reunides, trocas de corres- (15) A carteira de investimentos do ING compreendia a car-
pondéncia electrénica e conferéncias telefonicas com as teira de valores mobilidrios Alt-A que era detida, na sua
autoridades neerlandesas. maioria, pelo ING Direct US. Nos termos da legislagdo
dos EUA, o ING Direct US tinha o estatuto de «nstitui-

(8) No que diz respeito aos aspectos relacionados com as ga(? de a_forro do?: E,UA»’ ° (}ue obrlgave{ o ING Dxre,ct'US
metodologias de avaliacio de activos utilizadas no con- a investr a maioria do aforro .angar.lado em créditos
texto do auxilio AD, a Comissdo recorreu a assisténcia hipotecarios dos EUA ou fem investimentos c.of.nex.os.
técnica prestada por peritos externos contratados pela gonsequente.megte: 0 ING afectou uma par}e mg(in icativa
Comissio (Duff and Phelps e Professor Doutor Wim 4 5ua carteira de investimentos a RMB5 Alt-A dos EUA.
Schoutens) e por peritos do Banco Central Europeu. A carteira Alt-A foi coberta pelo auxilio AD (Nio Estado

neerlandés (conforme se descreve na seccio 2.3.2,
adiante). A carteira de investimentos do ING incluia ainda

(9 Em 12 de Maio de 2009, os Paises Baixos apresentaram uma componente significativa de valores mobilidrios co-
um plano de reestruturagdo para o grupo ING a Comis- bertos por créditos hipotecdrios comerciais (CMBS),
s30, o qual foi complementado com informagao adicio- RMBS dos EUA e investimentos imobilidrios que nio
nal apresentada em 7 de Julho de 2009. O plano de estio cobertos pelo auxilio AD.
reestruturacio foi modificado em 22 de Outubro de
2009 (doravante, qualquer referéncia a um plano de rees- 2.2. Actividades empresariais
truturacio no presente documento deve ser entendida
como uma referéncia a esta tltima versdo do plano de (16)  No final de 2008, o ING desenvolvia actividades em seis
reestruturagio). A referida mudanca contemplou igual- ramos de actividade. O ING desenvolvia ainda actividades
mente uma alteracgdo nas condicdes de reembolso da no ambito da gestdo de activos, que estava funcional-
injecgdo de capital do Estado neerlandés. mente dependente das unidades regionais do sector se-

gurador.

(10) Em 22 de Qgtubro de 2009? os Paises Baixos apresenta- 221, Banca de retalho
ram uma série de compromissos no que respeita a exe-
cucdo do plano de reestruturacdo e a remuneragdo do (17) O ING presta servicos bancdrios de retalho nos Paises
auxilio AD. Baixos, na Bélgica, na Polonia, na Roménia, na Turquia,

na India e na Tailandia (os servicos de banca de retalho

(11)  Os Paises Baixos informaram a Comissdo de que, devido prestados através do ING Direct sdo descritos na sec¢do
ao caricter de urgéncia da matéria em apreco, aceitam, 2.2.2). Os servios de private banking sdo prestados nos
excepcionalmente, que a presente decisio seja adoptada Paises Baixos, na Bélgica, no Luxemburgo, na Suica e em
em lingua inglesa. varios paises da Asia e da Europa Central e Oriental. Os

segmentos de pequenas e de médias empresas sdo abran-
~ gidos pela unidade de banca de retalho do ING.
2. DESCRICAO DOS FACTOS
21, O beneficidrio (18)  Nas suas actividades de banca de retalho nos Paises Bai-
xos ¢ na Bélgica, o ING utiliza um modelo de banca

(12) O ING ¢ constituido pelo ING Groep N.V. («Grupo ING»), d%recta. gqmbinadp com uma rede de agéncias. O ING
a empresa-mie (holding) que controla 100 % do ING disponibiliza servicos de contas correntes e sistemas .de
Bank N.V. e da ING Verzekeringen N.V., e duas sub-hol- pagamento, confas-poupanca, C{edlto hipotecdrio, crédito
dings que controlam as filiais do ramo bancdrio e segu- a0 consumo, Servigos de emissao e gestao de cartdes de
rador, respectivamente. O Grupo ING compreende mais credltf),.assmll como ‘pro,dutos de Investimento € seguros.
de 70 sociedades com mais de 2 500 entidades juridicas 0 cred}to hipotecirio ¢ comercializado dtrayes de um
activas em cerca de 50 paises. No final de 2008, o canal d1re/ct0, de uma’rede de agentes e através de canais
balanco do grupo totalizava 1,332 bilides de EUR, dos interr{lediarios. Atraves .d‘i sua rede de agéncias, o ING
quais mais de 75 % sdo imputdveis a actividade bancdria também coloca a disposi¢do dos clientes uma gama com-
do ING. pleta de produtos bancdrios comerciais, bem como segu-

ros dos ramos vida e ndo vida.

(13)  No final de 2008, tendo em conta a medida de recapi- (19) A nivel da banca de retalho (particulares) nos Paises
talizacdo, os rdcios de capital do ING para o ban/co si- Baixos, a quota de mercado do ING ascende a 40-
tuavam-se em 9,3 % no que respeita aos f}mdos proprios -50 % (®) em termos de relagdio bancdria principal. No
do,nl\.rel Le em 7,3 % para o rdcio aplicdvel aos fun/dqs que respeita a quota de mercado de contas-poupanga,
proprios de base do ‘n1ve1.1. No sector segurador, o ricio esta cifra-se em 30-40 % em termos de valor e em 20-
de cobertura do capital situava-se em 256,5 %. -30 % em termos de montante. As quotas de mercado de

crédito ao consumo em termos de valor, de crédito hi-

(14) A estrutura de capital do Grupo ING também inclui potecdrio e de private banking representam 10-20 %.

divida principal («core debt»), ou seja, divida com uma
prioridade de primeiro grau emitida a nivel do grupo que
posteriormente ¢ investida sob a forma de capital social
nas holdings ING Bank e ING Insurance («dupla alavanca-
genv). Além disso, a holding ING Insurance emitiu 2,3
mil milhdes de divida principal («core debt»), que pode
ser utilizada sob a forma de capital social nas suas filiais
do ramo segurador.

(®) As quotas de mercado mencionadas nos considerandos 19 e 24

relativamente ao mercado neerlandés baseiam-se nos dados publicos

constantes

da decisio da Comissio relativa ao processo

Comp/M.4844 Fortis/ABN Amro Assets. A quota de mercado apre-
senta um ligeiro desvio em relacdo aos valores mais actualizados
fornecidos pelos Paises Baixos. No entanto, dado que as diferencas
s3o irrelevantes para a decisdo, a Comissdo comunica os valores
confirmados por razdes de coeréncia.
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(200 Na Bélgica, as quotas de mercado cifram-se em cos de pagamentos internacionais, empréstimos e contas

(1)

(23)

(24)

[10-15] () % no que respeita a contas correntes,
[20-25] % do crédito ao consumo, [15-20] % do crédito
hipotecario, [10-15] % da poupanca e [10-15] % dos
fundos de investimento. As quotas de mercado da banca
de retalho na Pol6nia ascendem a [5-10] % a nivel global
e a [5-10] % no que diz respeito a poupanga. Na Romé-
nia, a quota de mercado do ING corresponde a [0-5] %
de todos os passivos e a [0-5] % de todos os activos. Na
Turquia, a quota de mercado a nivel de poupanca situa-se
em [0-5] %.

2.2.2. ING Direct — banca de retalho

O ING Direct desenvolve actividades de banca de retalho
directamente através da Internet para clientes na Austra-
lia, Austria, Canadi, Franca, Alemanha, Itilia, Espanha,
Reino Unido e Estados Unidos. A oferta de produtos
concentra-se essencialmente em contas-poupanga e cré-
dito hipotecédrio, embora os fundos de investimento e as
contas de pagamento tenham vindo a ganhar peso.

No que respeita ao aforro, a quota de mercado do ING
Direct na Alemanha atinge [5-10] %, [0-5] % na Itdlia,
[0-5] % na Austrélia, [0-5] % no Canadd, cerca de [0-5]
% em Espanha, no Reino Unido e na Austria, e aproxi-
madamente [0-5] % nos EUA e em Franga. Em termos de
crédito a habitacdo, as quotas de mercado cifram-se em
[0-5] % na Austrilia, [0-5] % no Canadd, [0-5] % na
Itdlia e [0-5] % na Espanha. A quota de mercado de
novos créditos a habitagdo atinge [0-5] % na Alemanha.
A principal componente ndo europeia do ING Direct ¢ a
filial dos EUA, onde a quota de mercado de crédito a
habitacdo se situava em [0-5] % e o balanco atingia [...]
mil milhes de délares (**) no final do primeiro trimestre
de 2009.

2.2.3. Banca para grandes clientes

O principal enfoque da actividade bancéria para grandes
clientes estd nos Paises Baixos, na Bélgica, na Polénia e
na Roménia, onde oferece uma gama completa de pro-
dutos, desde a gestdo de tesouraria a servi¢os de finan-
ciamento de empresas. Noutros mercados, é adoptada
uma abordagem mais selectiva em termos de clientes e
produtos. A actividade bancdria para grandes clientes estd
dividida em seis unidades: crédito geral e gestdo de pa-
gamentos e tesouraria, financiamento estruturado, loca-
¢do financeira e factoring, mercados financeiros, outros
produtos para grandes clientes e sector imobilidrio.

No que respeita aos clientes empresariais, a quota de
mercado do ING nos Paises Baixos cifra-se em
[20-30] % em termos de relagdo bancaria principal, cré-
ditos documentdrios, pagamentos internacionais e servi-

(*) Alguns trechos do presente texto foram substituidos a fim de asse-

gurar a ndo divulgacdo de informagdes confidenciais. Figuram entre
parénteses rectos ¢ s3o assinalados com um asterisco.

(**) Alguns trechos do presente texto foram omitidos a fim de assegurar

a ndo divulgacdo de informagdes confidenciais. Sdo indicados por
trés pontos que figuram entre parénteses rectos e sio assinalados
com dois asteriscos.

(25)

(26)

(27)

(28)

correntes, bem como factoring. O ING tem quotas de
mercado mais elevadas, em torno dos [30-40] %, em
termos de depdsitos/poupanca e pagamentos nacionais.
Na Bélgica, a quota de mercado do ING a nivel das
empresas ascende a [25-30] % em termos de contas
correntes, [15-20] % em termos de empréstimos, [15-
-25] % em termos de locacdo financeira e [20-30] %
em termos de depdsitos.

2.2.4. Actividade seguradora e gestdo de activos na Europa

As principais actividades seguradores do ING sdo desen-
volvidas nos Paises Baixos (sobretudo sob as marcas ING,
Nationale-Nederlanden e RVS). O ING tem uma quota de
mercado de [15-20] % no ramo vida e [5-10] % no ramo
ndo vida (em relacdo aos prémios brutos emitidos em
2008). Os produtos sdo distribuidos através de canais
directos (sobretudo agéncias do ING e do Postbank,
que alterou a sua designacdo para ING no inicio de
2009) e de mediadores. Fora dos Paises Baixos, o ING
ndo desenvolve actividades no ramo nio vida, com ex-
cepcdo da Bélgica (onde tem uma quota de mercado de
[0-5] % neste ramo).

A quota de mercado do ING no ramo vida representa
[30-35] % na Roménia, [20-25] % na Hungria, [10-15]
% na Republica Checa e na Grécia, [5-10] % na Poldnia,
[5-10] % na Eslovdquia e [5-10] % na Bélgica. O ING
desenvolve também actividades, embora com quotas bas-
tante mais reduzidas e inferiores a [0-5] %, na Espanha,
na Bulgaria e na Turquia. A gestdo de fundos de pensdes
é também uma das suas actividades, tanto no dominio
dos fundos de pensdes obrigatérios (FPO) como dos
fundos de pensdes voluntdrios (FPV). No segmento dos
FPO, o ING tem uma quota de mercado de [20-25] % na
Poldnia e [10-15] % na Eslovdquia. Em termos de FPV, a
quota de mercado do ING cifra-se em [35-40] % na
Eslovaquia, [10-15] % na Reptiblica Checa e [5-10] %
na Turquia. Combinando os FPO e os FPV, a quota de
mercado atinge [35-40] % na Roménia, [10-15] % na
Hungria e [5-10] % na Bulgéria.

Em 2008, o ING tinha activos nas respectivas dreas geo-
graficas de [...] mil milhdes de EUR nos Paises Baixos,
[...] mil milhdes de EUR na Bélgica (e Luxemburgo) e
[...] mil milhdes de EUR na Europa Central e Oriental.

2.2.5. Actividade seguradora e gestdo de activos nas Américas

A ING Insurance Americas divide as suas operagdes em
duas grandes regides: os Estados Unidos e a América
Latina. As actividades da sociedade no Canadd foram
alienadas no inicio de 2009. A ING Insurance Americas
oferece servios nos ramos vida e ndo vida, reforma
(sobretudo planos programados), anuidades, fundos de
investimento, servicos de mediagdo e produtos institucio-
nais, nomeadamente resseguro dentro de grupos e pro-
dutos e servicos de gestdo institucional de activos.
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(29)

(30)

(32)

(33)

Nos EUA, tem uma quota de mercado de [5-10] % no
segmento de anuidades varidveis, [0-5] % no ramo vida e
aproximadamente [0-5] % no segmento de anuidades fi-
xas e seguros de vida de grupo. No México, no Chile, no
Peru, na Colombia e no Uruguai, a oferta do ING estd
centrada sobretudo em produtos de reforma. A quota de
mercado dos fundos de pensdes é mais elevada no Peru
((30-35] %), no Chile ([20-25]%) e no Uruguai
([15-20] %). A quota de mercado dos seguros de vida é
mais significativa no Peru ([15-20] %) e no Chile
([10-15] %). Em 2008, tinha sob gestdo activos no valor
de [...] mil milhdes de EUR nos EUA e [...] mil milhdes
de EUR no resto do continente americano.

2.2.6. Seguros de vida e gestdo de activos na regido Asia-
-Pacifico

A Insurance Asia/Pacific é um fornecedor de produtos e
servigos de seguros de vida e gestdo de activos na regido
Asia-Pacifico, prestando servi¢os de seguros de vida em
nove paises (Austrdlia, Nova Zelandia, Japdo, Coreia do
Sul, Maldsia, Hong Kong, Tailandia, India e China) e
dispondo de unidades de gestdo de activos em doze
paises (os nove paises atrds referidos e ainda Taiwan,
Filipinas e Singapura). O ING conta-se entre uma das
maiores seguradoras e gestoras de activos internacionais
da regido Asia-Pacifico. O valor dos activos sob gestio
nesta regido ascende a [...] mil milhdes de délares.

2.3. Auxilios estatais

O ING beneficiou de trés auxilios estatais concedidos
pelos Paises Baixos.

2.3.1. Injecgdo de capital

A primeira medida de auxilio consistiu numa injec¢do de
capital totalmente subscrita pelo Estado neerlandés, que
permitiu a0 Grupo ING aumentar o ricio de capital apli-
cavel aos fundos proprios do nivel 1 em 10 mil milhdes
de EUR (°). A Comissdo observou na sua decisio de
aprovagio do auxilio estatal (N 528/08) que as razdes
para a perda de confianca do mercado no ING, as quais
motivaram a interven¢do estatal, estavam relacionadas
com a percep¢do de toxicidade da carteira de valores
mobilidrios Alt-A, as preocupacdes do mercado em rela-
¢do a depreciagdes adicionais, as necessidades de capital
da ING Insurance e a deterioragdo do ricio de capitais
proprios do grupo ING. O Estado neerlandés argumentou
que o ING teria conseguido sobreviver sem a injeccdo de
capital, mas teria enfrentado uma quebra de confianga
adicional e um maior risco de liquidez.

O prego por valor mobilidrio da emissdo foi fixado em
10 EUR para uma injeccdo total de 10 mil milhdes de
EUR nos fundos préprios do nivel 1. Por iniciativa do
ING, os valores mobilidrios podem ser recomprados ao
preco de 15 EUR por titulo (que corresponde a um
prémio de reembolso de 50 % face ao preco de emissio),
ou, findo um periodo de trés anos, podem ser converti-
dos em accdes ordindrias na proporcdo de uma acgio

(%) O auxilio é descrito em pormenor na decisio da Comissdo relativa
ao processo N 528/08 de 12 de Novembro de 2008.

(34)

(35)

(12

por cada valor mobilidrio. Caso o ING accione a opgdo
de conversdo, o Estado neerlandés pode optar pelo reem-
bolso alternativo dos valores mobilidrios ao preco de 10
EUR por titulo, acrescido dos juros vencidos. O Estado
neerlandés apenas terd direito a receber um cupio, se for
pago um dividendo relativo as ac¢des ordindrias.

No quadro do plano de reestruturagdo, o Estado neerlan-
dés apresentou uma alteragdo ao acordo de reembolso
dos valores mobilidrios do nivel 1 por parte do ING. Nos
termos das condicdes alteradas, o ING poderd recomprar
até 50 % dos valores mobilidrios do nivel 1 ao preco de
emissdo (10 EUR), acrescido dos juros vencidos em rela-
¢do ao cupdo anual de 8,5 % (cerca de 253 milhdes de
EUR) e de uma penalizacio por reembolso antecipado
quando a cotacdo das acgdes do ING se situar acima
de 10 EUR. A penalizacio por reembolso antecipado
aumenta em funcio da cotagdo das accdes do ING.
Para efeitos de cdlculo do prémio de reembolso anteci-
pado, o aumento da cotagdo das acgdes estd limitado a
12,45 EUR (19). A esse nivel, a penalizagio ¢ igual a 13 %
anualizados. A penalizagio por reembolso antecipado
poderia atingir o valor maximo de 705 milhdes de
EUR, caso os 5 mil milhdes de EUR fossem reembolsados
no prazo de 400 dias a contar da data de emissdo. Além
disso, o prémio da penaliza¢do tem um limite minimo de
340 milhdes de EUR, o que garante uma taxa interna de
rentabilidade de 15 % para os Paises Baixos. Por outras
palavras, tendo em conta que o ING teria normalmente
de pagar um prémio de reembolso no valor de 2,5 mil
milhdes de EUR, esta alteracdo traduz-se numa vantagem
adicional para o ING avaliada entre 1,79 e 2,2 mil mi-
lhdes de EUR, consoante a cotagdo das accdes do ING. O
Estado neerlandés explicou que a alteragdo se destinava a
proporcionar ao ING condi¢des de reembolso semelhan-
tes as que tinham sido concedidas a SNS (') e a
Aegon (12) relativamente as injecgdes de capital que rece-
beram do Estado neerlandés. As condi¢des de reembolso
antecipado apenas podem ser aplicadas ao reembolso de
5 mil milhdes de EUR (ou seja, 50 % da injec¢do de
capital inicial).

O ING pode optar por exercer a op¢do de recompra
antes de 31 de Janeiro de 2010, podendo essa data ser
prorrogada até 1 de Abril de 2010 mediante acordo com
o Estado neerlandés e em virtude de circunstancias ex-
cepcionais de mercado, caso o ING consiga demonstrar
que ndo havia condicdes econdmicas para angariar fun-
dos proprios de base do nivel 1 suficientes para reem-
bolsar cinco mil milhdes de EUR antes dessa data. Tal
prorrogacdo estaria sujeita a aprovagdo da Comissdo. O
ING tenciona exercer a op¢do de recompra antes de 1 de
Janeiro de 2010. As opgdes de reembolso e conversio
sobre os restantes 50 % permanecem inalteradas.

("% Férmula de célculo da penalizagio por reembolso antecipado:

650 000000 EUR * (nimero de titulos reembolsa-
dos/500 000 000) * (dias a contar a data de emissdo)[365) * (prego
vigente —10)/(12,5-10) em que o preco vigente corresponde a
média das cotagdes cinco dias antes do reembolso, sendo igual
ou superior a 11,20 EUR e igual ou inferior a 12,45 EUR.
Decisdo da Comissdo relativa ao processo N 611/08 (JO C 247 de
15.10.2009, p. 2).

Decisdo da Comissdo relativa ao processo N 569/09 (JO C 9 de
14.1.2009, p. 3).
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(36)

(38)

(39)

(40)

2.3.2. Auxilio relativo a activos depreciados

A segunda medida de auxilio foi a criagdo de um auxilio relativo a activos depreciados (cauxilio AD»)
para a carteira de valores mobilidrios Alt-A, que registou uma forte desvalorizagdo, exercendo assim
pressdes a nivel da reserva de reavaliacdo negativa. As autoridades neerlandesas solicitaram que o
auxilio fosse aprovado antes de 31 de Marco de 2009 por motivos de estabilidade financeira. Além
disso, se o auxilio sofresse alguma alteragdo relevante, o ING incorreria num avultado prejuizo
contabilistico.

O auxilio AD foi descrito em pormenor na decisio de inicio do procedimento de 31 de Margo de
2009. E feita apenas uma breve recapitulagdo da estrutura do auxilio antes de serem explicadas as
principais alteragdes a estrutura de remuneragdo e comissdes.

Desde 26 de Janeiro de 2009, o Estado neerlandés recebe 80 % da totalidade dos fluxos de tesouraria
de uma carteira de investimentos RMBS Alt-A dos EUA (a seguir denominada «carteira») do ING
(representados pelo Fluxo 4 no grafico que se segue, juntamente com uma comissdo pela garantia
(Fluxo 5). Em contrapartida, o ING recebe os seguintes fluxos de tesouraria isentos de risco dispo-
nibilizados pelo Estado neerlandés:

— Um montante garantido, correspondente aos fluxos de tesouraria dos reembolsos do capital no
valor total de 28 mil milhdes de délares, que equivale a 90 % (preco de compra ou de trans-
feréncia) de 80 % da carteira, ou seja, 72 % da carteira (Fluxo 1). Estes fluxos de tesouraria sio
desembolsados com uma periodicidade mensal ao longo da vigéncia da carteira;

— Uma comissdo de financiamento (Fluxo 2);
— Uma comissdo de gestio (Fluxo 3).

Os fluxos de tesouraria com origem nos restantes 20 % da carteira permanecem com o ING e ndo
estdo abrangidos pela permuta de fluxos de tesouraria.

O ING aceitou efectuar uma série de pagamentos suplementares ao Estado neerlandés, o que se
traduz num aumento significativo da remuneragdo do Estado pelo auxilio AD, através dos ajustes das
comissdes descritas nos considerandos 41, 42 e 43:

Q Capital correspondente a 90 % de 80 % (= 72 %) da carteira (fluxos s/ risco)

@ Comissao de financiamento: Taxa fixa de 3%
= Para 57 % :Taxa fixa de 3 %
= Para 43 % : Taxavariavel LIBOR

Comissdo de gestdo : 0,10 % p.a. sobre 80 % da carteira (ajustado
@ de 0,25 % p.a. via comisséo de garantia)

Em 31/12/2008

ING = 100 % da carteira: 39 mil milhdes (USD) Estado
= 80 % da carteira: 31,2 mil milhges (USD) neerlandés
= 72 % da carteira: 28,1 mil milhdes (USD)

| |

@ Todos os juros e reembolsos de capital de 80 % da carteira {fluxos ¢/ risco)

Comissao de garantia: 0,55 % p.a. + ajustes = 1,37 % p.a. sobre
80 % da carteira
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(41)  Em primeiro lugar, a partir de 25 de Outubro de 2009, o
Estado neerlandés reduzird a comissio de financiamento
relativa a 57 % (titulos de taxa fixa) de 72 % da carteira
em 50 pontos de base («pb») por ano («p.a.») de 3,5 % (1)
p-a. para 3 % p.a. e reduzird a comissdo de financiamento
relativa a 43 % (titulos de taxa varidvel) de 72 % da
carteira em 50 pb p.a. LIBOR + 50 pb p.a. para LIBOR
simples.

(42) Em segundo lugar, a comissdo de gestio (paga pelo Es-
tado neerlandés ao ING) de 25 pb p.a. sobre 80 % do
valor da carteira serd reduzida em 15 pb para 10 pb por
via de um aumento da comissdo de garantia (conforme
se descreve a seguir, no considerando 43).

(43)  Em terceiro lugar, a partir de 25 de Outubro de 2009, o
ING aumentard a comissio de garantia de 55 pb p.a.
sobre o valor da carteira transferida em mais 82,6 pb
p-a., elevando a comissdo de garantia total para 137,6 pb.
Do aumento de 82,6 pb, 67 pb servem para compensar
a reducdo da comissdo de gestio (paga pelo Estado neer-
landés ao ING) em 15 pb e uma revisio do preco de
transferéncia da carteira em 52 pb (que corresponde a
uma redugdo do preco de transferéncia de 90 % para
cerca de 87 %). 15,6 pb sdo um ajuste de recuperagdo
relativo ao periodo compreendido entre 26 de Janeiro de
2009 (inicio do primeiro auxilio) e 25 de Outubro de
2009 (14).

(44)  Caso o auxilio inicial entre os Paises Baixos e o ING seja
liquidado (**), o montante do pagamento suplementar em
divida relativo ao perfodo compreendido entre 26 de
Janeiro de 2009 e 25 de Outubro de 2009 (ou seja, os
15,6 pb incluidos no ajuste da comissdo de garantia)
continuard a ser exigivel. Em caso de liquidagdo parcial
do auxilio inicial, o referido montante seria exigivel na
respectiva proporcao.

(45)  Estas alteragdes introduzidas em Outubro de 2009 serdo
executadas através de um acordo distinto entre o ING e o
Estado neerlandés, a fim de manter intacto o auxilio
inicial. O Estado neerlandés compromete-se a notificar
qualquer liquidagdo, total ou parcial, do auxilio inicial a
Comissao.

2.3.3. Garantias

(46) Ao abrigo do sistema neerlandés de garantia de crédito
(processo N 524/08), o Estado neerlandés concedeu ao

(")) A comissdo de financiamento corresponde a 3 % (o alegado custo
de financiamento, em dolares dos Estados Unidos, do Estado neer-
landés) acrescidos de uma margem de 0,5 %.

O aumento da comissdo s6 ¢ aplicdvel a partir de 25 de Outubro de
2009. Era necessdrio um ajuste, tendo sido calculado em 15,6 pb
para compensar a falta de pagamento entre 26 de Janeiro de 2009
e 25 de Outubro de 2009. Este ajuste compreende tanto a reducio
da comissdo de financiamento em 50 pb (recebida pelo ING do
Estado neerlandés), como o aumento da comissio de garantia em
67 pb (pagos pelo ING ao Estado neerlandés).

(%) Tal ocorreria se o ING recomprasse a totalidade ou parte da carteira

ao Estado neerlandés.

(14

=

(47)

(48)

(49)

(50)

ING garantias para dividas de médio prazo no montante
de i) 9 mil milhdes de ddlares (tendo ja sido emitidos
8,25 mil milhdes de dolares) e ii) 5 mil milhdes de EUR
(tendo jd sido emitidos 4,15 mil milhdes de EUR). O ING
paga uma comissio de garantia de 84 pb, em média,
sobre o montante garantido.

O Estado neerlandés reitera que quaisquer garantias adi-
cionais concedidas ao ING serdo objecto de notificagdo
numa base casuistica. A garantia até ao montante de [...]
mil milhdes de EUR que o Estado neerlandés se com-
prometeu a conceder no contexto da execucdo do plano
de reestruturagio para o financiamento do Westland
Utrecht Hypotheekbank (WUH)/Interadvies, conforme
descrito nos considerandos 55 e 85, também serdo ob-
jecto de uma notificacgdo em separado & Comissdo. As
referidas garantias até ao montante de [...] mil milhdes
de EUR sdo parte integrante do plano de reestruturacio a
que a presente decisdo diz respeito, mas a necessidade e a
remuneracdo dessas garantias ainda precisam de ser de-
terminadas pelos Paises Baixos e serdo avaliadas pela
Comissdo numa decisdo distinta, assim que for recebida
a notificagdo especifica do auxilio.

3. PLANO DE REESTRUTURA(;AO
3.1. Medidas previstas no plano

O ING tenciona simplificar a estrutura do grupo, reduzir
os custos, reduzir o risco e efectuar uma série de desin-
vestimentos, desenvolver uma politica de remuneracio
sustentdvel, adaptar a sua estrutura de capital, fixar novas
metas internas de racios de capital e aumentar o peso do
financiamento de longo prazo ndo baseado em depdsitos.
O plano de reestruturagio deverd ser executado no prazo
de cinco anos.

Para simplificar o grupo, o ING reagrupou os seus seis
ramos de actividade em duas divisdes: banca e seguros.
Cada divisio tornou-se responsivel pela execucdo da sua
propria estratégia e pela gestdo do balango. O plano de
reestruturacdo prevé que o ING se concentre exclusiva-
mente na actividade bancdria, com o consequente desin-
vestimento gradual na actividade seguradora.

As actividades bancdrias centrar-se-do sobretudo na Eu-
ropa, ndo obstante apostas pontuais em oportunidades
de crescimento seleccionadas noutras partes do mundo.
O enfoque estratégico do ING recaird em actividades de
banca de retalho geradoras de lucros constantes em mer-
cados maduros, oportunidades seleccionadas de cresci-
mento a nivel da banca de retalho na Europa Central e
Oriental e uma actividade bancdria comercial orientada
para o mercado europeu, assente na banca de retalho e
em servicos financeiros especializados. A actividade do
banco basear-se-d em produtos normalizados e terd um
nivel elevado de automatizacio. Em vez de adquirir in-
vestimentos como valores mobilidrios cobertos por acti-
vos (ABS), o grupo ird tendencialmente criar os seus
proéprios activos.
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(51)  Estd prevista uma reducdo de custos no montante de 1,3 um banco de retalho totalmente operacional e aliendvel

(55)

16

mil milhdes de EUR para 2009. A redugdo de custos
associada a equivalentes de postos de trabalho a tempo
inteiro (ETI) serd responsavel por 35 % desta reducdo e
os restantes 65 % serdo alcancados através de reducdes
de despesas de outra natureza, nomeadamente despesas
com pessoal externo, actividades de marketing e corridas
de Formula 1. A sede contribui para as redugdes de
custos. Em Agosto de 2009, jd tinha sido alcancada
uma redugdo de custos superior a 800 milhdes de
EUR. Para o efeito, o ING realizou uma provisdo para
reestruturacdo no valor de aproximadamente 450 mi-
lhdes de EUR ap6ds impostos.

O ING planeia ainda adoptar uma série de medidas de
redugdo do risco, como programas de cobertura, redu-
¢des, encerramentos e extin¢do de posi¢des de risco, as-
sim como a redugdo da exposicdo directa a ac¢des. No
que respeita a sua carteira de investimentos, o ING rece-
beu um auxilio para protecgdo de activos concedido pelo
Estado neerlandés sob a forma do auxilio AD Alt-A.
Entre outras medidas adoptadas pelo ING incluem-se a
reclassificagdo de uma série de ABS da categoria «dispo-
nivel para venda» para a categoria «detidos até a maturi-
dade», limitando assim a volatilidade da reserva de rea-
valiacio negativa. O ING reduzird a sua exposi¢io a
categorias de activos de maior risco de CMBS e RMBS
dos EUA. Além disso, o ING ndo tomard novas iniciati-
vas que aumentem a sua exposi¢io directa ao sector
imobilidrio.

A Comissdo compreende que o ING ird adoptar uma
estratégia empresarial [prudente], em particular no que
respeita ao ING Direct, visto que o ING tenciona basear
a sua actividade [...] num modelo de preco justo [...] (19)
e ndo actuard como um lider de precos.

O ING estd a proceder a vdrios desinvestimentos com um
impacto significativo no seu balanco no quadro da sua
nova estratégia empresarial. As medidas apresentadas no
plano de reestruturacdo revisto do ING traduzir-se-do
numa redugdo do balango estimada em 616 mil milhdes
de EUR com base na dimensio das unidades em causa a
data de 30 de Setembro de 2008. A reducdo do balango
em 616 mil milhdes de EUR consiste na desalavancagem
do banco e em iniciativas de integracio do balango
(aproximadamente [...] mil milhdes de EUR), em desin-
vestimentos na actividade bancdria (no montante aproxi-
mado de [...] mil milhdes de EUR) e na alienacio total
da ING Insurance (no montante aproximado de [...] mil
milhdes de EUR). Apesar de terem um balango inferior
ao do banco, os seguros representavam cerca de 50 %
das receitas do ING antes da crise (7). Em comparagio
com o balango do terceiro trimestre de 2008 (ou seja,
1,376 bilides de EUR), a redugio total do balanco atinge
aproximadamente 45 %.

No ambito dos desinvestimentos previstos, o plano de
reestruturacdo prevé que o ING procederd a cisio de

) [
(17) E
riodo 2004-2007 resultaram da actividade seguradora.

m média, 52 % das receitas antes de impostos do grupo no pe-

(56)

nos Paises Baixos (ver pormenores no considerando 85,
adiante) constituido pelo actual Interadvies (Westland
Utrecht Hypotheekbank, Westland Utrecht Effectenbank
e Nationale Nederlanden Hypotheekbedrijf, Nationale Ne-
derlanden Financiéle Diensten) e ao qual serd afecta a
carteira de crédito ao consumo do antigo Postbank. O
ING procurard autonomizar o Interadvies (a seguir deno-
minado «WUH]/Interadvies») [com base num calendério
pormenorizado]. O balanco total da entidade ascendera
a cerca de [25-50] mil milhdes de EUR.

[...] a alienagdo do WUH/Interadvies ndo acarreta riscos
de estabilidade financeira e as autoridades neerlandesas
forneceram um estudo sobre o mercado do sector ban-
cério de retalho nos Paises Baixos realizado por um pe-
rito independente, no qual se demonstra que as contas
correntes, embora normalmente sejam consideradas um
produto de base para as vendas cruzadas na banca de
retalho, ndo sdo essenciais para a distribuicdo de crédito
hipotecério ou outros produtos bancdrios nos Paises Bai-
x0s e no caso do ING em particular. Além disso, o
estudo aponta para a importancia da Internet como canal
de distribuicdo nos Paises Baixos, o que reduz a necessi-
dade de uma rede de agéncias para a distribuicio de
produtos bancdrios. Segundo as autoridades neerlandesas,
¢ possivel associar outros produtos as solugdes de crédito
hipotecério distribuidas pelo WUH/Interadvies. A carteira
de crédito ao consumo pode, em particular, servir de
porta de entrada para outros produtos no mercado.

Em concreto, o ING planeia a alienagdo ou o desinvesti-
mento nos seguintes sectores, actividades ou produtos:

— ING Life Taiwan (concluido)

— Cessagdo da comercializacio de anuidades varidveis
de prémio tnico no Japdo (concluido)

— Extingdo da carteira de anuidades varidveis existente
nos EUA

— Extingdo do sector de produtos financeiros nos EUA

— Suspensdo do lancamento previsto do ING Direct
Japan (concluido)

— Alienagio da actividade seguradora do ramo nio vida
no Canadd (concluido)

— Alienagdo do sector de anuidades e crédito hipoteca-
rio no Chile (concluido)

— Alienagdo da actividade seguradora na Russia —
Fundo de pensdes privado (concluido)

— Alienagdo da actividade seguradora na Argentina —
Origines Seg. De Retiro (concluido)
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— Alienagio da actividade seguradora na Asia — Servi-
cos de plataforma em Hong Kong (concluido)

— Alienagio das unidades de private banking na Asia e
na Suica (assinado)

— Alienagido do grupo de resseguros nos EUA (assinado)

— Alienacio da actividade seguradora na regiio Asia-
-Pacifico (Austrdlia (assinado), Nova Zelandia (assi-
nado), Japdo, Coreia, Hong Kong, India, Tailandia,
Maldsia)

— Alienagio da unidade de gestdo de activos na regido
Asia-Pacifico

— Alienagdo da unidade de gestdo de planos de pensdes
nos EUA

— Alienagio da actividade seguradora nos EUA (servigos
de pensdes de reforma, seguros de incéndio e seguros
de vida convencionais nos EUA)

— Alienagio da unidade de gestio de activos nos EUA
— Alienagio do ING Direct US

— Alienagio da actividade seguradora na América Latina
(Brasil, Chile, México, Peru, Colombia e Uruguai)

— Alienagio da unidade de gestdo de activos na Amé-
rica Latina

— Alienagio da actividade seguradora na Europa Central
(Bulgdria, Republica Checa, Grécia, Hungria, Polénia,
Roménia, Eslovdquia e Espanha)

— Alienagio da unidade de gestdo de activos na Europa

— Alienagdo da actividade seguradora no Benelux (Na-
tionale Nederlanden Insurance, RVS, Retail Insurance
Netherlands (antigo Postbank Insurance), Insurance
Belgium, Insurance Luxembourg)

— Alienagio do Interadvies (Westland Utrecht Hypot-
heekbank, Westland Utrecht Effectenbank, Nationale
Nederlanden, Hypotheekbedrijf, Nationale Nederlan-
den Financiéle Diensten), incluindo a carteira de cré-
dito ao consumo do antigo Postbank (ver compro-
missos assumidos pelos Paises Baixos para mais in-
formagdo).

O ING projecta um crescimento organico do balango do
banco de aproximadamente [...] % por ano durante o
periodo de reestruturacio [...]. O ING tenciona alcancar
a quase totalidade desse crescimento através da concessdo
de empréstimos a economia real (familias e empresas).

O ING estd igualmente a aplicar uma nova politica re-
muneratdria, tendo o conselho de fiscalizagio do ING
assumido o compromisso de desenvolver uma politica
remuneratéria sustentdvel para a comissio executiva e

(61)

(62)

(63)

(64)

(66)

(67)

(68)

(69)

(70)

para a direcdo. Esses regimes de incentivos estardo as-
sociados a criagdo de valor a longo prazo, ao controlo do
risco e a restrigio de eventuais «recompensas pelo fra-
Casso».

O ING estd empenhado em eliminar a dupla alavancagem
com a maior brevidade possivel, mas o mais tardar até

L]

3.2. Capacidade de viabilizacio numa simulacio de
base e numa simulagio de esforco

O ING apresentou uma simulacdo de base e uma simu-
lacdo de esforco com vista a demonstrar a sua capacidade
de viabilizacdo a longo prazo.

Na simulacdo de base, o ING [...]. Além disso, parte-se
do principio de que os mercados bolsistas irdo [...].

Na simulagio de base projectada, o rendimento liquido
do grupo [...]. As receitas totais do grupo [...]. A ren-
tabilidade dos capitais préprios (RoE) atingiria [...]. A
ING Insurance iria [...].

Em relagdo ao banco, o ING parte do principio de um
aumento dos activos ponderados pelo risco (RWA, Risk
Weighted Assets) de aproximadamente [...] por ano (antes
dos desinvestimentos), em parte devido a [...]. O rendi-
mento (excluindo as alteracdes de justo valor e impari-
dades) deverd [...], a banca comercial deverd [...] e a
banca de retalho deverd [...].

O ING Bank espera atingir as suas metas internas em
termos de capital ao longo do periodo projectado. O
ING estabeleceu novas metas internas de capital, desig-
nadamente [...] % para o racio aplicdvel aos fundos pré-
prios do nivel 1 do banco e [...] % para o ricio aplicavel
aos fundos proprios de base do nivel 1. Na ING Insu-
rance, a meta para o racio de cobertura do capital man-
tém-se inalterada em 150 %.

Na simulagdo de base, o ricio de solvabilidade total (ca-
pital total em relagdo aos activos ponderados pelo risco)
ascenderia a cerca de [...] durante todo o periodo de
reestruturacio, sendo os minimos [...].

A ING Insurance serd alienada durante o periodo de
reestruturacdo [...]. Na simulacio de base, prevé-se que
as alienacdes produzam receitas liquidas de [...] EUR.

Num cendrio alternativo em que a actividade seguradora
seja alienada [...], o ING projectaria obter receitas liqui-
das proporcionalmente mais elevadas de [...].

O ING apresentou igualmente uma simulagdo de esfor¢o
[..

1

[...]. Além disso, assume-se um aumento significativo das
probabilidades de incumprimento. O ING parte ainda do
principio da ocorréncia de récios mais elevados de perdas
em caso de incumprimento (LGD, Loss Given Default).
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(71)  Nessa simula¢do de esfor¢o, o resultado comercial subja- relativo aos valores mobilidrios do nivel 1. Em alter-

(72)

(73)

(75)

(76)

cente do Grupo ING Group iria [...].

Apesar dos pressupostos da simulagio de esforco, a ca-
pitalizacdo do ING continuaria suficiente para cumprir os
requisitos regulamentares. [...].

O Estado neerlandés refere, a este respeito, que o ING
aplicou modelos de perdas em caso de incumprimento
que foram aprovados pela autoridade de supervisio do
sector financeiro, De Nederlandsche Bank (o Banco Cen-
tral Neerlandés, a seguir denominado «DNB»), nas simu-
lagdes de esforco para calcular as perdas em caso de
incumprimento das suas carteiras de crédito [...].

Além disso, o ING baseou-se em premissas suplementa-
res ainda mais rigorosas, ultrapassando largamente a si-
mulagdo de situagdes de crise apresentada para o crédito
hipotecdrio a retalho nos Paises Baixos (1¥) [...]. Mais
uma vez, Mesmo perante estes pressupostos, a capitali-
zacdo do ING continua a ser suficiente, pois cumpre os
requisitos regulamentares e mantém uma margem de
capital suplementar significativa.

O Estado neerlandés frisa que o banco aprovou todos os
testes de esforco aplicados pela autoridade de supervisdo
em matéria de liquidez. [...].

3.3. Estratégia de saida

Na simulagdo de base do plano de reestruturagdo do ING,
os valores mobilidrios do nivel 1 serdo recomprados pelo
ING nas seguintes condi¢des:

a) Uma primeira fraccdo com o valor nocional de cinco
mil milhdes de EUR deverd ser recomprada aproxima-
damente em 17 de Dezembro de 2009 ao prego
minimo de 5,75 mil milhdes de EUR. Este preco
assegura uma taxa interna de rentabilidade (TIR) de
15 % para os Paises Baixos e inclui o rendimento de
base de 8,5 % acrescido de um prémio adicional com-
preendido entre 340 e 705 milhdes de EUR (*°), que
reflecte a eventual valorizacio da cotacio das ac¢des
do ING. O preco de recompra exacto dependerd da
cotagdo das acgdes do ING a data de recompra.

b) Uma fracgdo [remanescente] com o valor nocional de
[...] mil milhdes de EUR serd recomprada em [...] ao
prego de [...] mil milhdes de EUR. Este preo pres-
supde a recompra a 150 % ao par (15 EUR por accdo)
acrescido dos juros vencidos de 8,5 % por um ano,
em conformidade com as condi¢des iniciais do acordo

8 [...

(") Pressupde um reembolso no prazo de 400 dias a contar da data de

]

emissao.

(78)

(79)

(80)

(81)

nativa, o ING poderia [ap6s] 2011 [...] recomprar
esta fraccdo e, em seguida, exercer a opcdo de con-
versdo, recebendo o Estado neerlandés [...] milhdes de
ac¢des ordindrias do ING ou [...] mil milhdes de EUR
em numerdrio acrescidos de aproximadamente [...]
milhdes de EUR de juros vencidos.

9 [

No total, as [...] transac¢des proporcionardo uma TIR
indicativa de [15-25] % para os Paises Baixos. O Estado
neerlandés estd obrigado a notificar a Comissdo de qual-
quer alteragdo ao acordo de reembolso dos valores mo-
bilidrios.

Até a data, o ING ainda nio diferiu qualquer pagamento
dos cupdes sobre instrumentos hibridos do nivel 1 emi-
tidos pelo grupo.

Em 14 de Outubro de 2009, o ING exerceu uma opgio
de compra sobre uma obrigacio do nivel 2. O ING
informou a Comissio de que lamenta o sucedido e
afirma ter-se tratado de um equivoco [...]. Além disso,
o Estado neerlandés reitera que, tanto quanto é do seu
conhecimento, a Comissdo em principio ndo considera o
exercicio de opg¢des de compra de instrumentos de capi-
tal do nivel 1/nivel 2 adequado para bancos em reestru-
turagdo e acordou que, de futuro, esse tipo de exercicio
terd de ser analisado caso a caso e sujeito a aprovagdo da
Comissdo, por um periodo de trés anos a contar da data
de aprovacio da presente decisdo ou até a data em que o
ING concluir o reembolso integral dos valores mobilid-
rios do nivel 1 ao Estado neerlandés (incluindo os juros
vencidos dos cupdes sobre os referidos valores mobilia-
rios e os prémios de saida), consoante o que ocorra
primeiro.

Nio existe uma modalidade de saida unilateral prevista
para o auxilio AD, e o Estado neerlandés compromete-se
a notificar a Comissdo de qualquer cessacdo do auxilio
AD por intermédio de um acordo. O plano de reestru-
turagdo prevé, contudo, na simulagio de base, que o
auxilio permanecerd em vigor apds 2013.

3.4. Compromissos dos Paises Baixos

No que respeita ao auxilio AD (também denominado
«mecanismo subsididrio de cobertura de activos iliqui-
dos», MSCAI), o Estado neerlandés assume os seguintes
COMPpromissos:

— A partir de 25 de Outubro de 2009, o Grupo ING
efectuard pagamentos suplementares ao Estado neer-
landés, que correspondem a um ajuste da remunera-
cdo da carteira Alt-A em - 50 pontos de base sobre a
comissdo de financiamento recebida pelo ING e em +
82,6 pontos de base sobre a comissio de garantia
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paga pelo ING. O ajuste relativo a comissio de ga-
rantia inclui 15,6 pontos de base, que correspondem
a um ajuste relativo ao periodo compreendido entre
26 de Janeiro de 2009 (data de inicio do MSCAI (%),
ou seja, o auxilio AD) e 25 de Outubro de 2009. Os
pagamentos suplementares serdo aplicados enquanto
o acordo relativo ao MSCAI estiver em vigor.

Os pagamentos suplementares serdo executados atra-
vés de um acordo distinto entre o Grupo ING e o
Estado neerlandés, a fim de manter intacto o MSCAI
original.

Nio existe compensagdo residual para os pagamentos
suplementares, excluindo a parte relativa ao periodo
compreendido entre 26 de Janeiro e 25 de Outubro
de 2009 (ou seja, os 15,6 pontos de base incluidos
no ajuste relativo & comissdo de garantia), em caso de
liquidagdo antecipada do MSCAIL O montante dos
pagamentos suplementares por pagar relativo ao pe-
riodo compreendido entre 26 de Janeiro e 25 de
Outubro de 2009 (ou seja, os 15,6 pontos de base
incluidos no ajuste relativo a comissdo de garantia)
serd exigivel em caso de liquidagdo antecipada parcial
ou total da transaccio original. Em caso de liquidagdo
parcial do MSCAI, esta compensa¢do por reembolso
antecipado serd aplicada na respectiva propor¢io.

O Estado neerlandés compromete-se a notificar a Co-
missdo de qualquer liquidacdo, total ou parcial, do
auxilio AD.

No que respeita as reduc¢des do balango, ao compromisso
de desinvestimento na drea dos seguros, ao ING Direct
US e a outras unidades que serdo alienadas até ao final de
2013, o Estado neerlandés assume os seguintes compro-
missos:

— O ING reduzird o seu balanco em 45 % até ao final

de 2013, em comparagio com o balango a data de
30 de Setembro de 2008, e alienard todo o conjunto
de unidades enumeradas no considerando 57, em
particular na drea dos seguros e o ING Direct US

L.].

Estes valores referem-se a projec¢des que ndo tém em
conta o eventual impacto do crescimento organico e
excluem aumentos suplementares motivados por
eventuais requisitos regulamentares novos, como a
obrigagdo de os bancos deterem margens de liquidez
muito maiores, a ser introduzida por (novos) regula-
mentos aplicaveis a toda a UE. Tais requisitos pode-
riam provocar um aumento significativo dos balan-
cos, muito para além das projeccdes de crescimento
organico.

(2%) Mecanismo subsididrio de cobertura de activos iliquidos.

(83)

21

(23

— O ING ndo impord restricdes ao crescimento orga-
nico (ou seja, ao crescimento ndo resultante de aqui-
sicdes) do balanco das suas actividades. [...]. De fu-
turo, o ING adoptard uma politica geral de tirar par-
tido do crescimento dos fundos depositados pelos
clientes para expandir sobretudo a concessdo de cré-
dito a economia real (empresas e consumidores) e
reduzird a sua exposicio a categorias de activos
mais arriscadas de CMBS e RMBS dos EUA. [...] (21).

— No que respeita as unidades que o ING se compro-
mete a alienar (enumeradas no considerando 57),
caso a alienacdo de uma dessas unidades ndo esteja
concluida até 31 de Dezembro de 2013 (por exem-
plo, mediante a celebragdo de um acordo de venda
vinculativo e definitivo), a Comissdo poderd, caso
adequado ou devido a circunstincias excepcionais, e
em resposta a um pedido do Estado neerlandés, con-
ceder uma prorrogagio deste prazo (2?). Nesse caso, a
Comissdo poderd ainda (i) solicitar ao Estado neerlan-
dés que designe um ou mais mandatdrios (para a
alienagio) (%), previamente seleccionados e propostos
pelo ING (e sujeitos a aprovacdo da Comissdo), [...].

— Sempre que o Estado neerlandés pretenda prorrogar
um prazo, deverd apresentar um pedido devidamente
fundamentado & Comissdo pelo menos um més antes
do final do prazo em questdo. Em circunstancias ex-
cepcionais, o Estado neerlandés poderd solicitar a
prorroga¢do nos ultimos trinta dias do prazo.

O Estado neerlandés compromete-se ainda que o ING
esteja sujeito a uma proibi¢do de aquisicdes:

— O ING abster-se-4 de adquirir instituicdes financeiras
durante um determinado perfodo. Estes compromis-
sos serdo aplicaveis durante trés anos a contar da data
da decisdo da Comissdo ou até a data em que o ING
concluir o reembolso integral dos valores mobilidrios
do nivel 1 ao Estado neerlandés (incluindo os juros
vencidos pertinentes dos cupdes sobre os referidos
valores mobilidrios e os prémios de saida), consoante
0 que ocorra primeiro. O ING abster-se-d igualmente,
nesse mesmo periodo, de efectuar quaisquer (outras)
aquisi¢des de empresas susceptiveis de afectar o reem-
bolso dos valores mobilidrios do nivel 1 ao Estado
neerlandés.

— Sem prejuizo da referida proibicdo, o ING poderd,
apds obter a aprovagdo da Comissdo para o efeito,
adquirir empresas, nomeadamente quando tal se re-
vele essencial para salvaguardar a estabilidade finan-
ceira ou a concorréncia nos mercados pertinentes.

) [

(*) Em particular, nos casos em que a aliena¢do seja efectuada através

de um processo de oferta publica inicial que jd tenha sido iniciado e
no ambito do qual ji tenha sido colocado um volume importante
de acgdes (30 % ou mais) antes do final do prazo estabelecido para
a alienagdo, a Comissdo (mediante consulta do Estado neerlandés,
do ING e do mandatdrio) ponderard a possibilidade de prorrogacio
do prazo para que a entidade coloque as restantes acgdes junto dos
investidores.

E aceite a designacdo de mandatdrios diferentes para regides e/ou
actividades diferentes.
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(84) O Estado neerlandés declara ainda que o ING estard precario para um nivel que esteja em conformidade
proibido de ser um «ider de precos»: com este COMPromisso.

— O Estado neerlandés designard um mandatdrio pre-

oferecerd melhores precos para produtos normaliza-
dos do ING (nos mercados adiante definidos) do que
o0s seus trés concorrentes directos com os melhores
pregarios nos mercados da UE em que a quota de
mercado do ING ultrapasse 5 %.

A referida condigdo circunscreve-se aos produtos nor-
malizados do ING nos mercados a seguir enumera-
dos: i) poupanga na banca de retalho, ii) crédito hi-
potecdrio na banca de retalho, iii) private banking na
medida em que envolva produtos de crédito hipote-
cario ou de poupanca ou iv) depésitos para PME
(sendo adoptada a definicio de PME habitual ou ac-
tualmente utilizada pelo ING na sua actividade no
pais em causa). Assim que o ING tomar conheci-
mento de que oferece precos mais favordveis para
os seus produtos do que os seus trés concorrentes
com os melhores pregdrios, o ING ajustard com a
maior brevidade possivel, e sem atrasos injustificados,
0 seu pregdrio para um nivel que esteja em confor-
midade com este compromisso.

Esta condicdo serd aplicdvel durante trés anos a con-
tar da data da presente decisdo ou até a data em que
0 ING concluir o reembolso integral dos valores mo-
bilidrios do nivel 1 ao Estado neerlandés (incluindo os
juros vencidos pertinentes dos cupdes sobre os refe-
ridos valores mobilidrios e os prémios de saida), con-
soante o que ocorra primeiro. O Estado neerlandés
designard um mandatdrio previamente seleccionado e
proposto pelo ING para fiscalizar esta condigdo. O
mandatdrio de fiscalizagdo estd sujeito a aprovacdo da
Comissao.

Além disso, tendo em vista a viabilidade do ING a
longo prazo, o ING Direct abster-se-d, sem a prévia
autorizacdo da Comissio, de préticas de lideranca de
precos no que respeita a produtos normalizados do
ING dos mercados de crédito hipotecdrio e poupanca
da banca de retalho na UE durante trés anos a contar
da data da presente decisdo ou até a data em que o
ING concluir o reembolso integral dos valores mobi-
lidrios do nivel 1 ao Estado neerlandés (incluindo os
juros vencidos pertinentes dos cupdes sobre os refe-
ridos valores mobilidrios e os prémios de saida), con-
soante o que ocorra primeiro. Assim que o ING to-
mar conhecimento de que se tornou lider de precos
num mercado de crédito hipotecério ou poupanca da
banca de retalho na UE, o ING ajustard com a maior
brevidade possivel, e sem atrasos injustificados, o seu

(85)

— Sem a prévia autorizagdo da Comissdo, o ING nio viamente seleccionado e proposto pelo ING para fis-

calizar esta condicio. O mandatdrio de fiscalizagdo
estd sujeito a aprovagio da Comissdo.

O Estado neerlandés estabelece uma série de disposicdes
pormenorizadas no que respeita a autonomizagio do
WUH]/Interadvies:

— O ING criard uma nova sociedade para desinvesti-
mento nos Paises Baixos, que serd autonomizada da
sua actual actividade bancdria de retalho nos Paises
Baixos. A nova sociedade resultante dessa autonomi-
zacdo deve ser vidvel e competitiva, auténoma e dis-
tinta das empresas detidas pelo ING e deve estar em
condicdes de ser transferida para um adquirente ade-
quado. Essa nova sociedade serd composta pela acti-
vidade da divisio bancdria do WUH/Interadvies, ac-
tualmente integrada nas operagdes de seguros nos
Paises baixos, e pela carteira de crédito ao consumo
do ING Bank. O WUH/Interadvies ¢ uma unidade do
ING que estd sob a égide da unidade Nationale Ne-
derlanden Insurance. E (essencialmente) um banco de
crédito hipotecdrio que desenvolve a sua actividade
com base numa licenca prépria para a actividade
bancdria. Trata-se de um operador auténomo vidvel,
que dispde de agentes de venda préprios para prestar
servicos aos clientes, sendo uma organizacdo inde-
pendente com um sélido rendimento subjacente. A
autonomizagio serd realizada sob a supervisio do
Mandatdrio de Fiscalizagio em articulacio com o
Gestor dos Activos Autonomizados (<hold-separate
manager»). Neste contexto, durante o periodo de au-
tonomizagdo, o Mandatdrio de Fiscalizagdo poderd
recomendar ao ING que inclua na actividade alienada
activos corpéreos e incorpéreos (relacionados com a
actividade alienada) que considere objectivamente ne-
cessrios para assegurar o cumprimento integral das
obrigac¢es supramencionadas do ING orientadas para
resultados especificos, nomeadamente, a viabilidade e
a competitividade da actividade alienada. Em caso de
desacordo do ING com o Mandatario de Fiscalizagdo
em relacdo a necessidade objectiva de incluir os refe-
ridos activos corpéreos e incorpéreos a fim de asse-
gurar a viabilidade e a competitividade da actividade
alienada, o ING informard o Mandatdrio de Fiscaliza-
cdo desse facto por escrito. Nesse caso, a direccio
executiva do ING e o Mandatdrio de Fiscalizacdo reu-
nir-se-do, no prazo de [...], a fim de chegarem a um
consenso. Na auséncia de um consenso, o ING e o
Mandatédrio de Fiscalizacdo designardo, em conjunto e
sem atrasos indevidos, uma entidade independente
com um conhecimento aprofundado do sector finan-
ceiro (o «perito») para ouvir os argumentos das partes
e propor uma solucio a titulo de mediador. Caso se
revele impossivel alcangar uma solugdo, o perito dis-
poe de [...] a contar da data da sua designagdo para
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tomar uma decisio em relagio a necessidade objec-
tiva de incluir os referidos activos corpéreos e incor-
péreos no intuito de assegurar a viabilidade e a com-
petitividade da actividade alienada. As partes compro-
metem-se a aceitar a decisdo do perito a este respeito
e a agir em conformidade. Os aspectos relacionados
com qualquer desacordo eventual devem ser mencio-
nados no relatério a apresentar pelo Mandatdrio de
Fiscalizacdo a Comissdo.

— O ING estd empenhado em assegurar as melhores
condicdes possiveis para a alienacdo, nomeadamente
através da elaboragio de um plano de actividades, da
criagdo de uma plataforma na Internet e da afectacio
de recursos a entidade autonomizada para efeitos da
sua capacidade de venda. De igual forma, disponibi-
lizard recursos para efeitos de pagamento (em condi-
¢des comerciais), mediante pedido do adquirente para
o efeito. Além disso, o ING assistird na criacio de
uma funcio de tesouraria e assegurard financiamento
nos dois anos subsequentes a aliena¢do, embora o
apoio financeiro do ING deva diminuir gradualmente
ao longo desse periodo de dois anos. O apoio finan-
ceiro do ING a actividade do WUH serd prestado
com base em precos de transferéncia interna do fi-
nanciamento. O ING [...] solicitard ao Estado neer-
landés financiamento com garantias estatais até ao
montante de [...] mil milhdes de EUR para financiar
a actividlade do WUH. Nesse caso, as autoridades
neerlandesas comprometem-se a notificar este auxilio
isoladamente.

— Além disso, o ING abster-se-d durante um determi-
nado periodo intercalar [...] de angariar activamente
clientes do WUH no que respeita a produtos que o
WUH fornega aos seus clientes a data de aprovacio
da presente decisdo.

— O ING procurard autonomizar a actividade do WUH
no prazo de [...]. Apés o periodo de autonomizacio
[...], o ING mantera separada a actividade do WUH e
procurard alienar essa actividade [...] (*4).

— Serdo designados um mandatdrio de fiscalizagdo e um
gestor dos activos autonomizados (<hold-separate ma-
nager») no prazo de [...] a contar da data da presente
decisio da Comissdo, sendo ainda designado um
mandatdrio para a alienagdo [...]. O Estado neerlan-
dés designard todos os mandatirios, os quais sdo
previamente seleccionados e propostos pelo ING.
Os mandatdrios estdo sujeitos a aprovagdo da Comis-
sdo.

Os custos inerentes aos mandatdrios designados durante
o processo de reestruturagio sio suportados pelo ING.

Para o restabelecimento da sua viabilidade, o Estado neer-
landés assegura que o ING respeitard os seguintes com-
promissos:

— O ING compromete-se a orientar o seu financia-
mento ndo baseado em depésitos para prazos mais

9 L
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longos, assim que as condi¢des de mercado o per-
mitirem, nomeadamente através da emissio de mais
instrumentos de divida com uma maturidade superior
a um ano. [...]

O ING compromete-se a eliminar a dupla alavanca-
gem (utilizacdo da divida principal como capital pré-
prio nas suas filiais) com a maior brevidade possivel,
nomeadamente o mais tardar até [...]. A dupla ala-
vancagem serd automaticamente eliminada quando o
Grupo ING passar a ser novamente um banco regu-
lamentado.

No que respeita ao diferimento de cupdes e ao exercicio
de opg¢des de compra de valores mobilidrios do nivel 1 e
2, o Estado neerlandés declara que o ING assumird os
seguintes compromissos:

— Em caso de um aumento de capital superior ao ne-

cessdrio para reembolsar 50 % dos valores mobilidrios
do nivel 1, incluindo os juros vencidos e o prémio de
saida, o ING ndo serd obrigado a diferir os pagamen-
tos dos cupdes sobre instrumentos hibridos em 8 e
15 de Dezembro de 2009 (*)), nem os pagamentos
subsequentes de cupdes sobre instrumentos hibridos.

Caso ndo haja um aumento de capital desse tipo e o
ING apresente resultados negativos no exercicio an-
terior, o ING serd obrigado a diferir os cupdes sobre
os instrumentos hibridos, na medida em que dispo-
nha do poder discriciondrio para o efeito, durante trés
anos a contar da data da decisio da Comissdo ou até
a data em que o ING concluir o reembolso integral
dos valores mobilidrios do nivel 1 ao Estado neerlan-
dés (incluindo os juros vencidos pertinentes dos cu-
poes sobre os referidos valores mobilidrios e os pré-
mios de saida), consoante o que ocorra primeiro.

As autoridades neerlandesas compreendem que a Co-
missdo se opde a que os beneficidrios de auxilios
estatais remunerem capitais proprios (ac¢des e divida
subordinada) quando as suas actividades ndo geram
lucros suficientes (%) e que, neste contexto, a Comis-
sdo é, em principio, desfavordvel ao exercicio de op-
¢des de compra de instrumentos de capital do nivel 2
e instrumentos hibridos do nivel 1. O ING lamenta o
equivoco relacionado com o exercicio de uma op¢io
de compra sobre uma obrigagdo do nivel 2 em 14 de
Outubro de 2009. O exercicio de opgdes de compra
de instrumentos de capital do nivel 2 e instrumentos
hibridos do nivel 1 passard a ser proposto caso a caso
a Comissdo para a respectiva autorizacdo, durante
trés anos a contar da data da presente decisdo ou
até a data em que o ING concluir o reembolso in-
tegral dos valores mobilidrios do nivel 1 ao Estado
neerlandés (incluindo os juros vencidos pertinentes
dos cupdes sobre os referidos valores mobilidrios e
os prémios de saida), consoante o que ocorra pri-
meiro.

(**) Na condi¢do de ser claro que parte das receitas do aumento de
capital serd utilizada para os pagamentos dos cupdes.

(%6) Ver ponto 26 da Comunicacdo da Comissdo sobre o regresso a

viabilidade e avaliacdo, em conformidade com as regras em matéria
de auxilios estatais, das medidas de reestruturacdo tomadas no sec-
tor financeiro no contexto da actual crise JO C 195 de 19.8.2009,
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(89) O Estado neerlandés compromete-se a que o ING se 5. AVALIACAO DO AUXILIO

91)
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abstenha de promover campanhas de marketing que fa-
cam referéncia a medida de recapitalizagio como uma
vantagem competitiva.

O Estado neerlandés compromete-se a que o ING mante-
nha as restri¢des as politicas em matéria de remuneracdo
e as actividades de marketing, em conformidade com os
compromissos anteriormente assumidos nos acordos re-
lativos aos valores mobilidrios do nivel 1 e ao meca-
nismo subsididrio de cobertura de activos iliquidos.

O ING e o Estado neerlandés comprometem-se a entregar
a Comissdo um relatério intercalar sobre a execucdo do
plano de reestruturagdo numa base semestral, a contar da
data da presente decisio.

As autoridades neerlandesas comprometem-se a que a
reestruturacdo do ING esteja integralmente concluida an-
tes do final de 2013.

4. RAZOES PARA O INICIO DO PROCEDIMENTO DE
INVESTIGACAO

Na decisio de inicio do procedimento, a Comissdo ma-
nifestou dividas quanto a compatibilidade do auxilio ini-
cial com a Comunicagdo relativa aos activos depreciados,
mais concretamente no que respeita a avaliagio e repar-
ticdo de encargos. A Comissdo concluiu, no entanto, que
a medida cumpria as condigdes relativamente a elegibili-
dade dos activos, a0 mecanismo de gestdo de activos, a
transparéncia e a divulgagdo, bem como a um prémio de
garantia, conforme previsto na Comunicagio relativa aos
activos depreciados.

No que respeita a avaliacdo, o Estado neerlandés argu-
mentou que o valor econémico real (VER) da carteira
correspondia a 97,3 % do valor nominal numa simulagdo
de base e a 88,8 % do valor nominal numa simulacio de
esforgo. Com base nestes valores, a carteira foi transferida
para o Estado neerlandés, tendo sido avaliada em 90 %
do valor nominal. A Comissdo manifestou diividas
quanto a avaliacio do VER, em particular no que respeita
a seleccdo da taxa de desconto, aos pressupostos de pre-
cos dos iméveis, aos niveis de melhoria da qualidade do
crédito e a outros aspectos em matéria de avaliagdo.

No que respeita a reparticio de encargos, a Comissdo
manifestou davidas quanto ao valor da comissdo de fi-
nanciamento e a pertinéncia da comissio de gestdo paga
pelo Estado neerlandés ao ING. Além disso, visto que a
Comissdo tinha ddvidas quanto a avaliacio da carteira,
qualquer conclusio negativa da revisdo da avaliacio po-
deria ter um impacto directo na avaliagdo da comissdo de
garantia.

(96)

(98)

(100)

5.1. Existéncia de auxilios

Nos termos do artigo 87.%, n.° 1, do Tratado, sdo incom-
pativeis com o mercado comum, na medida em que
afectem as trocas comerciais entre os Estados-Membros,
os auxilios concedidos pelos Estados ou provenientes de
recursos estatais, independentemente da forma que assu-
mam, que falseiem ou ameacem falsear a concorréncia,
favorecendo certas empresas ou certas producdes.

A Comissdo ja determinou na decisio de inicio do pro-
cedimento que a recapitalizacgdo do ING constitui um
auxilio estatal no montante do capital injectado, ou seja,
10 mil milhdes de EUR.

A alteracio do prémio de reembolso também constitui
um auxilio estatal na medida em que o Estado abdica do
seu direito a obter receitas. Visto que o ING jd aceitou
um prémio de reembolso de 150 %, qualquer reducdo
equivale a receitas ndo recebidas. A modificacdo das con-
di¢des de reembolso da injec¢do de capital do Estado
neerlandés traduz-se num beneficio adicional para o
ING. Este beneficio representa um auxilio suplementar
no valor aproximado de 2 mil milhdes de EUR, con-
forme indicado no considerando 34.

No que respeita ao auxilio AD, a Comissdo considerou
na decisdo de inicio do procedimento que essa medida
constitui um auxilio estatal. O montante do auxilio re-
sultante do auxilio AD corresponde a diferenca entre o
preco de transferéncia (baseado no valor econémico real)
e o preco de mercado da carteira transferida. Segundo a
informacdo enviada pelas autoridades neerlandesas, a car-
teira de valores mobilidrios Alt-A apresentava um valor
nominal total de 39 mil milhdes de délares em 31 de
Dezembro de 2008. 80 % da carteira foi transferida para
o Estado neerlandés a 87 % do valor nominal (com base
no auxilio alterado), o que representa 27,1 mil milhdes
de délares. Segundo a informagdo enviada pelas autori-
dades neerlandesas, a carteira de valores mobilidrios Alt-
-A apresentava um valor de mercado total de 25,8 mil
milhoes de délares em 31 de Dezembro de 2008, 80 %
da qual (20,6 mil milhdes de délares) foi transferida para
o Estado neerlandés. A diferenga entre o prego de trans-
feréncia e o preco de mercado da carteira transferida
cifra-se em 6,5 mil milhdes de ddlares, o que equivale
a cerca de cinco mil milhdes de EUR (?7). Por conse-
guinte, considera-se que o auxilio resultante do auxilio
AD se cifra em cinco mil milhdes de EUR.

A injeccdo de capital no valor de 10 mil milhdes de EUR
foi inicialmente afectada no interior do grupo da seguinte
forma: cinco mil milhdes de EUR para o ING Bank,
quatro mil milhdes de EUR para a ING Insurance e mil
milhdes de EUR a nivel da holding. O ING pode, em
qualquer altura, transferir verbas da injeccio de capital
entre o ING Bank, a ING Insurance e a nivel da holding.

(*’) Com base numa taxa de cAmbio EUR/USD de 1,3.
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(101) Além disso, 85 % dos fluxos de tesouraria transferidos (106) No total, o ING ird, portanto, receber auxilios a reestru-

(102)

(103)

(104)

(105)

para o Estado neerlandés ao abrigo do auxilio AD co-
brem activos detidos pelo ING Bank e 15 % cobrem
activos detidos pela ING Insurance. Por conseguinte, do
montante total do auxilio resultante do auxilio AD (5 mil
milhdes de EUR), 4,25 mil milhdes sdo imputdveis ao
ING Bank e 0,75 mil milhdes de EUR & ING Insurance.

Assim, o montante total do auxilio para o ING Bank
ascende a 9,25 mil milhdes de EUR [que representam
2,7% dos activos ponderados pelo risco do ING
Bank (2%)], o montante total do auxilio para a ING Insu-
rance ascende a 4,75 mil milhdes de EUR [que represen-
tam 50 % dos requisitos da margem de solvéncia da ING
Insurance (2%)] e mil milhdes de EUR permanecem a nivel
da holding.

Para efeitos de simplificacdo e coeréncia com os termos
utilizados na Comunicagdo relativa aos activos deprecia-
dos, o montante total do auxilio pode também ser ex-
presso apenas em activos ponderados pelo risco do ING
Bank. Nesse caso, somando ambos os auxilios e o auxilio
suplementar resultante da reducdo do prémio de reem-
bolso de dois mil milhdes de EUR, obtém-se um ele-
mento de auxilio de aproximadamente 17 mil milhdes
de EUR, que equivale a cerca de 5 % dos activos ponde-
rados pelo risco do ING Bank.

Além disso, o ING recebeu auxilios de cinco mil milhdes
de EUR e nove mil milhdes de ddlares do sistema neer-
landés de garantia de crédito. Com base na taxa de cam-
bio EUR[USD de 1,3 vigente a data de concessdo desses
auxilios, o montante das garantias concedidas ascende a
cerca de 12 mil milhdes de EUR, o que equivale a apro-
ximadamente 1 % do balanco total do grupo. As garan-
tias foram concedidas numa altura em que as condi¢des
de mercado estavam a deteriorar-se e os bancos tinham
dificuldade em mobilizar fundos. Deste modo, as referi-
das garantias ndo seriam prestadas por um investidor de
mercado e constituem um auxilio suplementar, eventual-
mente até ao montante nominal (*°).

Além disso, o Estado neerlandés sustenta que o ING ird
[...] mais [...] mil milhdes de EUR de garantias do Es-
tado neerlandés pela autonomizacio da entidade bancaria
de retalho WUH/Interadvies, montante esse que ainda
ndo foi concedido e cuja necessidade ainda estd por de-
terminar. O Estado neerlandés considera essas garantias
um auxilio adicional a reestruturacdo a conceder ao be-
neficidrio, devendo esse auxilio ser objecto de notificagio
posterior. A Comissdo ndo se opde, em principio, a esse
auxilio, desde que seja limitado ao minimo necessdrio
para a reestruturacio do ING (*!) e devidamente remune-
rado.

(%%) Os activos ponderados pelo risco do ING Bank ascendiam a 343
mil milhdes de EUR no final de 2008.

(*%) Com base nos requisitos da margem de solvéncia em vigor no final
de 2008.

(*%) Decisdo da Comissdo, de 4 de Julho de 2008, relativa ao processo
C 9/08 — SachsenLB, ainda ndo publicada, decisio da Comissdo, de
29 de Maio de 2009, relativa ao processo N 264/09 — Auxilio de
emergéncia HSH Nordbank AG (JO C 179 de 1.8.2009, p. 1), de-
cisio da Comissdo, de 7 de Maio de 2009, relativa ao processo
N 244/09 — Commerzbank (JO C 147 de 27.6.2009, p. 4).

(*') Ver ponto 7, dltimo travessio, da Comunicac¢do sobre a reestrutu-
ragdo, assim como o ponto 27.
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turagdo até ao valor de [12-22] mil milhdes de EUR em
garantias de liquidez e cerca de 17 mil milhdes de EUR
em auxilios de outra natureza, que equivalem a cerca de
5% dos activos ponderados pelo risco do banco.

5.2. Compatibilidade
5.2.1. Aplicagdo do artigo 87.°, n. 3, alinea b), do Tratado

O artigo 87.%, n.° 3, alinea b), do Tratado confere pode-
res & Comissdo para decidir se os auxilios sdo compati-
veis com o mercado comum nos casos em que se desti-
nem a «sanar uma perturbacio grave da economia de um
Estado-Membro». A Comissdo reconheceu na sua recente
aprovagio da prorrogacio do sistema neerlandés de ga-
rantia de crédito (*?) que, globalmente, subsiste a ameaga
de uma perturbacdo grave na economia neerlandesa e
que os auxilios de apoio aos bancos sio adequados
para conter essa ameaca.

Dada a relevancia das suas actividades de concessdo de
crédito para determinados mercados regionais, a sua pre-
senca a nivel transfronteiras e a sua integracdo e coo-
peracdo com outros bancos, a Comissdo aceita que o ING
seja considerado um banco com importancia sistémica.
[...]. Por conseguinte, conclui-se que a sua faléncia teria
graves consequéncias para o sector financeiro neerlandés
e para a economia real. Deste modo, o auxilio deve ser
avaliado nos termos do artigo 87.°, n.° 3, alinea b), do
Tratado.

5.2.2. Compatibilidade do auxilio AD

O tratamento das medidas de apoio aos activos depre-
ciados concedidas pelos Estados-Membros ao abrigo do
artigo 87.%, n.° 3, alinea b), do Tratado ¢ avaliado com
base na Comunicagdo relativa aos activos depreciados.
Esta Comunicagdo estabelece principios que devem ser
respeitados por todas as medidas de apoio a activos de-
preciados.

Foram dissipadas as dtvidas manifestadas na decisio de
inicio do procedimento de que o auxilio AD ndo cumpria
as condigdes de compatibilidade em matéria de apoio aos
activos, conforme estabelecidas na Comunicac¢io relativa
aos activos depreciados.

As autoridades neerlandesas comprometeram-se a alterar
o auxilio através de um aumento da comissdo de garantia
paga pelo ING ao Estado neerlandés em 82,6 (*) pb p.a.,
tendo sido alterados o preco de transferéncia resultante
do auxilio e a estrutura de comissdes. Além disso, a
comissdo de financiamento foi reduzida em 50 pb p.a.

(*?) Decisdo da Comissdo, de 7 de Julho de 2009, relativa ao processo

N 379/09 e NN 16/09, ainda ndo publicada.

(**) Constituida por um ajuste de 52 pb p.a. relativamente a avaliacdo,
15 pb p.a. relativamente a comissio de gestdo e 15,6 pb p.a.
relativamente aos pagamentos ndo recebidos pelo Estado no pe-
riodo compreendido entre 26 de Janeiro e 25 de Outubro de 2009.
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Avaliacio

Do aumento de 82,6 pb p.a. da comissdo de garantia, 52
pb p.a. destinam-se a reduzir o preco de transferéncia dos
activos da carteira de 90 % para 87 % do valor nominal.
O prego de transferéncia assim alterado aproxima-se das
estimativas do VER da carteira que resultariam da aplica-
¢do de pressupostos razodveis. Na sequéncia da decisio
de inicio do procedimento, as autoridades neerlandesas
apresentaram avaliagOes revistas da carteira. Apds a Co-
missdo ter manifestado davidas quanto aos pressupostos
de pregos dos iméveis e as taxas de desconto utilizadas
na avaliacdo inicial da carteira pela Dynamic Credit Part-
ners, as autoridades neerlandesas facultaram a Comissdo
os resultados de avaliagdes que, embora utilizem a
mesma metodologia de avaliagdo, se baseiam em pressu-
postos mais conservadores de precos dos iméveis e taxas
de desconto. A Comissdo ajustou o resultado de factores
adicionais ap6s consultar os seus peritos externos. Com
base nessa andlise, conclui-se que um VER estimado em
87 % ¢é aceitdvel a luz dos requisitos da Comunicagdo
relativa aos activos depreciados no que respeita a meto-
dologia de avaliagio e pressupostos prudentes, os quais
foram definidos na decisdo de inicio do procedimento.
Com o ajuste do VER para 87 %, foram dissipadas as
davidas iniciais da Comissio.

Estrutura de comissdes

Na decisdo de inicio do procedimento, a Comissio ma-
nifestou dtividas quanto ao nivel da comissdo de gestdo
inicialmente fixada em 25 pb p.a. Através de um au-
mento da comissdo de garantia em 15 pb p.a. (para
além dos 52 pb p.a. relativos ao ajuste de avaliagio e
dos 15,6 pb p.a. relativos ao ajuste temporal) a comissdo
de gestdo é reduzida para 10 pb p.a., o que é um nivel
aceitavel tendo em conta a dimensdo da carteira sob
gestdo. Além disso, também foi dada resposta as dividas
da Comissdo respeitantes a comissdo de financiamento
manifestadas na decisdo de inicio do procedimento, na
medida em que esta tltima foi reduzida em 50 pb p.a.
Deste modo, a comissio de financiamento aproxima-se
do custo de financiamento do Estado neerlandés, con-
forme indicado pelas autoridades neerlandesas a Comis-
sdo (*¥). Por conseguinte, foram atenuadas as ddvidas ini-
cialmente manifestadas pela Comissdo em relacdo as co-
missdes de gestdo e de financiamento.

Reparticdo dos encargos

No que respeita a reparticio dos encargos, a Comunica-
cdo relativa aos activos depreciados estabelece na secgdo
5.2 o principio geral de que os bancos devem suportar
na maior medida do possivel as perdas associadas aos
activos depreciados. A Comissdo considera que apenas
se conseguird alcangar um nivel adequado de reparticio
dos encargos se os activos depreciados forem transferidos
para o Estado a um preco de transferéncia que ndo ul-
trapasse o VER (**). A Comissdo recebeu garantias em
relagdo a este aspecto com a revisdo do preco de trans-
feréncia mencionada no considerando 112.

(**) O Estado neerlandés estima que o seu custo de financiamento em
dolares ascende a cerca de 3 % para uma maturidade de 5-7 anos, o
que corresponde a maturidade média ponderada da carteira.

(*%) Pressupondo uma remunera¢do adequada; foi fornecido nesses mol-
des.

(115)

(116)

(117)

(118)

O ajuste do preco de transferéncia é efectuado, neste
caso, através do aumento da comissdo de garantia em
52 pb p.a. o que ¢ equivalente, em termos do valor
actual liquido, a diferenca entre 90 % e 87 % do valor
nominal. Este ajuste estd em conformidade com a decisdo
de inicio do procedimento, em que a Comissdo aceitou o
acordo de permuta de fluxos de tesouraria, tendo defen-
dido que os ajustes a avaliagdo deviam ser feitos por via
da alteracdo da comissdo de garantia. Por conseguinte, o
auxilio AD cumpre as condigdes relativas a uma reparti-
¢do adequada dos encargos.

Por dltimo, o auxilio AD alterado entra em vigor em
25 de Outubro de 2009, embora tenham sido efectuados
pagamentos ao abrigo da estrutura de comissdes inicial,
que era mais favordvel ao ING, entre 26 de Janeiro de
2009 e 25 de Outubro de 2009. Com vista a compensar
os pagamentos do ING ao Estado que ndo foram recebi-
dos durante o periodo em questdo, a comissio de garan-
tia foi aumentada em mais 15,6 pb p.a. Esta alteracdo é
necessaria, para o auxilio ser considerado compativel
com a Comunica¢do relativa aos activos depreciados de
26 de Janeiro de 2009. Todavia, este aumento nio se
traduz numa maior avaliagio da carteira, nem incrementa
a reparticio dos encargos, dado que apenas garante a
aplicagdo da Comunicagdo relativa aos activos deprecia-
dos desde a data de entrada em vigor do auxilio AD, ou
seja, retroactivamente.

5.2.3. Compatibilidade do auxilio d reestruturacdo

A Comissdo deve avaliar a prossecu¢do de todas as me-
didas de auxilio de emergéncia anteriores a titulo de
auxilios & reestruturacio. A compatibilidade do auxilio
a reestruturagio é avaliada com base no plano de rees-
truturacdo no quadro da Comunicacdo da Comissdo so-
bre o regresso a viabilidade e avaliacdo, em conformidade
com as regras em matéria de auxilios estatais, das medi-
das de reestruturacio tomadas no sector financeiro no
contexto da actual crise (*%) («Comunicagio relativa a
reestrutura¢do»). Ainda que em decisdes anteriores tenha
sido feita referéncia as Orientacdes comunitdrias relativas
aos auxilios estatais de emergéncia e a reestruturacio a
empresas em dificuldade (*), a Comissdo esclarece no
ponto 49 da Comunicagdo relativa a reestruturagdo que
todos os auxilios notificados a Comissdo até 31 de De-
zembro de 2009 serdo avaliados como auxilios a rees-
truturacdo de bancos nos termos da referida Comunica-
¢do relativa a reestruturagdo e ndo nos termos das Orien-
tagdes comunitdrias relativas aos auxilios estatais de
emergéncia e a reestruturagdo a empresas em dificuldade.

Grau de reestruturag¢do necessdrio

A Comunicagdo relativa a reestruturacdo ndo define as
condigdes em que um banco pode ter de apresentar um
plano de reestruturagio e remete para comunica¢des an-
teriores.

(%) JO C 195 de 19.8.2009, p. 9.

() JO C 244 de 1.10.2004, p. 2. E feita uma referéncia especifica no
ponto 42 da comunicagdo sobre o sector bancério.
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(119) A Comissdo considera que o ING deve ser objecto de de crédito hipotecdrio nos Paises Baixos. Segundo a in-

(120)

(121)

(122)

(123)

uma profunda reestruturagdo, em particular porque o
beneficidrio jd recebeu auxilios estatais que contribuem
para cobrir ou evitar prejuizos que, no total, ultrapassam
2 % do total dos activos ponderados pelo risco do banco.
Esta posicdo estd em conformidade com o ponto 4 da
Comunicagio relativa a reestruturacdo e com o ponto 55
da Comunicagdo relativa aos activos depreciados, assim
como os compromissos anteriores do ING (39).

Restabelecimento da viabilidade

Ao avaliar um plano de reestruturagio, a Comissio cer-
tifica-se de que o banco dispde de condigdes para resta-
belecer a sua viabilidade a longo prazo, sem auxilios
estatais (sec¢io 2 da Comunicacio relativa a reestrutura-
¢do).

A Comunicagdo relativa a reestruturagdo relembra, a este
respeito, que os governos recapitalizaram os bancos se-
gundo modalidades essencialmente ligadas a necessidade
de garantir a estabilidade financeira, mais do que num
intuito de restabelecer a sua viabilidade. A viabilidade a
longo prazo exige, por conseguinte, que qualquer auxilio
estatal seja reembolsado a prazo, tal como previsto
aquando da sua concessio, ou remunerado de acordo
com as condi¢des normais do mercado, assegurando as-
sim a cessagdo de qualquer auxilio estatal adicional. O
plano de reestruturagdo apresenta uma estratégia convin-
cente de reembolso do capital ao Estado neerlandés, o
qual terd inicio ainda antes da publicagio da presente
decisdo.

A Comunicagdo relativa a reestruturacio explica que um
banco € vidvel a longo prazo quando pode cobrir todos
os seus custos, incluindo as depreciacdes e os encargos
financeiros, e obter uma rendibilidade adequada do seu
capital, tomando em consideracgio o perfil de risco do
banco. Conforme indicado no considerando 65, o plano
de reestruturagio descreve o método pelo qual o ING
tenciona demonstrar a rentabilidade adequada para cobrir
todos os seus custos, incluindo as depreciag()es e 0s en-
cargos financeiros, e obter uma rendibilidade adequada
do seu capital, tomando em consideragio o perfil de
risco do banco.

O plano de reestruturagio demonstra ainda que o ING
estd em condi¢des de cumprir os requisitos regulamenta-
res relevantes, mesmo em cendrios que simulam situagoes
de crise com uma recessdo global prolongada, conforme
estabelecido no ponto 13 da Comunicacdo relativa a
reestruturagdo. A informagdo apresentada pelas autorida-
des neerlandesas indica que o ING seria vidvel mesmo em
cendrios que simulam situa¢des de crise, com base nos
pressupostos conservadores examinados pela Comissdo.
A Comissdo observa, em relagio aos niveis de perdas
em caso de incumprimento aplicaveis a carteira de cré-
dito hipotecdrio da banca de retalho nos Paises Baixos,
que esses modelos foram aprovados pelo DNB, autori-
dade de supervisio do sector financeiro neerlandés. No
que respeita & qualidade da carteira de crédito hipotecério
do ING nos Paises Baixos, foram aplicados testes de es-
for¢o suplementares em caso de deteriora¢do do mercado

(*%) Ver a decisdo relativa aos activos depreciados de 30 de Margo de
2009, ponto 83.

(124)

(125)

(126)

(127)

(128)

(129)

(130)

formagdo prestada pelas autoridades neerlandesas,
mesmo em cendrios que simulam situa¢des agravadas
de crise, o ING conseguiria cumprir os requisitos de
capital.

As alienacdes previstas deverdo ser fonte de um excesso
de capital, o qual contribuird para reforcar ainda mais a
base de capital do ING.

Em segundo lugar, em conformidade com o ponto 10 da
Comunicagdo relativa a reestruturacdo, o plano identifica
as causas das dificuldades do banco e as suas deficiéncias,
e ilustra a forma como as medidas de reestruturacio
propostas irdo resolver os seus problemas anteriores.
Para o efeito, o plano de reestruturacdo indica que o
beneficirio ird melhorar a sua estrutura de capital através
da eliminacio da dupla alavancagem e do reforco do
ricio de fundos proprios de base. Por conseguinte, o
ING ficard em melhores condi¢des de enfrentar uma
eventual evolucdo desfavordvel da economia e de absor-
ver prejuizos inesperados, mesmo apds o reembolso do
capital ao Estado neerlandés.

A carteira de valores mobilidrios Alt-A foi identificada
como a principal razdo para a necessidade reiterada de
apoio estatal. As preocupagdes no mercado em relagdo a
eventuais depreciacdes da carteira Alt-A foram um dos
factores que levaram a medida de recapitalizacio ainda
antes da criacdo do auxilio AD para a cobertura da car-
teira. O auxilio AD dissipou essas preocupacdes do mer-
cado. [...]. Neste dmbito, a alienacdo prevista do ING
Direct US, tal como consta do plano de reestruturagio,
elimina uma das grandes fontes de dificuldades que mo-
tivaram a intervencdo estatal.

O ING reduzird também a sua exposi¢do a categorias de
activos de maior risco e ndo tomard iniciativas destinadas
a aumentar a sua exposi¢do ao sector imobilidrio. O ING
procederd igualmente a alienagdo ou a redugdo da expo-
sicdo a outras actividades e activos de risco.

Além disso, o ING deu inicio a um programa mais vasto
de eliminagdo do risco e reducdo de custos, que também
aborda a questdo da complexidade do grupo. Assim, em
primeiro lugar serdo criadas duas divisdes, uma para o
sector bancdrio e outra para o sector segurador e, poste-
riormente, o ING procederd a alienagdo integral da acti-
vidade seguradora. O plano demonstra, em particular,
que o ING Direct adoptard uma estratégia comercial [pru-
dente] e abster-se-d de [...] de precos, o que é refor¢ado
pela proibicio de ser um ider de pregos» conforme
descrito nos considerandos 53 e 84.

Além disso, o plano demonstra que o ING se estd a
adaptar aos ensinamentos retirados da crise, em confor-
midade com o ponto 11 da Comunicagio relativa a rees-
truturagdo. O plano explica, por exemplo, que o ING
tenciona alterar a sua politica em matéria de remunera-
¢do, a fim de orientar o banco para resultados a longo
prazo, evitando assim «recompensas pelo fracasso». [...].

Conclui-se, portanto, que o plano de reestruturagio ¢
adequado para restabelecer a viabilidade a longo prazo
do ING.
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Contribuicdo prépria do beneficidrio

Além disso, o plano de reestruturacio contempla uma
contribui¢do prépria adequada em relagdo aos custos de
reestruturacio (sec¢do 3 da Comunicagdo relativa a rees-
truturacdo). O plano de reestruturagio demonstra que o
ING prevé uma reparticio dos encargos adequada, em
conformidade com a Comunicagdo relativa a reestrutura-
¢do, o que é importante para prevenir a ndo assuncdo
dos riscos.

Em primeiro lugar, o Estado neerlandés comprometeu-se
a ajustar as condi¢des do auxilio AD, aproximando-o dos
requisitos estabelecidos na Comunicagdo relativa aos ac-
tivos depreciados.

Em segundo lugar, o ING ird pagar uma remuneracio
adequada pela injeccdo de capital, em conformidade
com a comunicagdo da Comissio sobre a recapitalizacio
das instituicdes financeiras na actual crise: limitacio do
auxilio a0 minimo necessdrio e salvaguardas contra dis-
torcoes indevidas da concorréncia (*°) («Comunicacio re-
lativa a recapitalizacdo»). Essa avaliagio ndo é alterada
pela modificag¢do das condicdes de reembolso, pois estas
constituem um prémio de reembolso antecipado. O refe-
rido prémio de reembolso antecipado constitui uma mo-
dificagdo da decisio de recapitalizacio e considera-se
aceitdvel na medida em que a Comissdo ¢ favordvel ao
reembolso antecipado. As razdes para os incentivos ao
reembolso residem no facto de o reembolso suprimir os
efeitos dos beneficios dos auxilios estatais para o banco.
Este principio tem sido aplicado em decisdes da Comis-
sdo adoptadas na sequéncia da Comunicagdo relativa a
recapitalizacdo, como no caso da SNS e da Aegon (ver
ponto 33), e deve ser aqui aplicado mutatis mutandis.
Além disso, tendo em conta que a injecgdo de capital
proporcionard ao Estado Neerlandés uma TIR de 15 %,
a reducdo do prémio de reembolso também parece jus-
tificar-se, dado que uma TIR deste nivel constitui uma
remunera¢do adequada na acep¢do da Comunicacdo re-
lativa a recapitalizagdo. Por conseguinte, a redugdo do
prémio de reembolso deve ser considerado a titulo com-
pativel de auxilio a reestruturagio.

Em terceiro lugar, o ING ird pagar uma remuneragio
adequada pelas garantias aplicdveis a divida de médio
prazo, em conformidade com o sistema neerlandés de
garantia de crédito que, por sua vez, estd em conformi-
dade com a Comunica¢io da Comissdo sobre a aplicacio
das regras relativas aos auxilios estatais as medidas adop-
tadas em relagdo as institui¢des financeiras no contexto
da actual crise financeira global (*°).

O Estado neerlandés também assumiu o compromisso de
proceder a um vasto plano de alienacdes das actividades
seguradoras do ING a nivel mundial, das suas unidades
de gestdo de activos e das suas actividades de private
banking na Suica e fora da Europa, as quais contribuirdo
para financiar os custos de reestruturagdo.

10 de 15.1.2009, p. 2.
270 de 25.10.2008, p. 8.

NN
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(137)
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Além disso, o plano de reestruturagio prevé que o ING
obtenha cinco mil milhdes de EUR através de um au-
mento de capital a realizar em 2009, o qual também
contribuird para uma dilui¢do dos direitos dos accionistas
actuais. Esta pode ser considerada uma importante con-
tribuicdo prépria dos actuais detentores de capital.

A limitacdo do auxilio ao minimo necessirio é igual-
mente assegurada pelo compromisso do Estado neerlan-
dés no sentido de que o beneficidrio ndo adquirird outras
instituicdes financeiras em geral, ou outras empresas,
caso isso afecte o reembolso do capital injectado pelo
Estado neerlandés. Garante-se, deste modo, que o banco
se absterd de efectuar aquisi¢des [...].

No entanto, o ING nem sempre cumpriu a politica da
Comissdo relativa a instrumentos de capital do nivel 1 e
do nivel 2, estabelecida no ponto 26 da Comunicagdo
relativa a reestruturagdo (*!). A Comissdo esclareceu nessa
comunica¢do que, no contexto de uma reestruturagdo, a
absorgdo discriciondria das perdas (por exemplo mediante
a disponibilizacio de reservas ou a reducdo do capital)
por parte dos bancos beneficidrios de um auxilio, com o
objectivo de garantir o pagamento dos dividendos e cu-
pdes sobre a divida subordinada, ndo é, em principio,
compativel com o objectivo da reparti¢do dos encargos.
Embora a Comissdo reconhega que o ING ndo voltard a
exercer opgdes de compra sobre instrumentos do nivel 1
e do nivel 2 sem a aprovacio formal da Comissio, o
exercicio da opcdo de compra em 14 de Outubro de
2009 ndo respeitou esse principio e deve ser compen-
sado com medidas adicionais de mitigagdo das distor¢des
da concorréncia.

No mesmo ambito, é de lamentar que o ING tenha
efectuado pagamentos discriciondrios de cupdes em
2009 sem qualquer justificacio adequada, ndo obstante
os prejuizos registados em 2008. Muito embora a Co-
missdo considere, em principio, que também deva ser
aplicada uma proibicdo de pagamento de cupdes no
caso do ING, essa proibicdo jd ndo deverd ser necessiria
no presente caso, na condi¢do de o ING reembolsar 5
mil milhdes de EUR até 31 de Janeiro de 2010. Esta
dispensa abrangeria os pagamentos de cupdes de 8 e
15 de Dezembro de 2009. O reembolso antecipado de
uma parte significativa dos auxilios estatais concedidos
pelos Paises Baixos contribui para atenuar as preocupa-
¢oes da Comissdo de que os referidos pagamentos de
cupdes possam impedir o ING de restabelecer a sua via-
bilidade a longo prazo, sem auxilios estatais. Se um
banco conseguir obter capitais tdo avultados no mercado
e tiver uma estratégia bem definida a médio prazo, deve
deixar de estar limitado na utilizacio do seu capital,
desde que isso ndo ponha em causa a execucdo do plano
de reestruturagdo. Estes factores foram demonstrados no
plano de reestruturagio.

(*1) MEMO/09/441 de 8 de Outubro de 2009 — Comissdo recorda

regras relativas a operagdes de fundos préprios do nivel 1 e do
nivel 2 aplicdveis aos bancos objecto de investigacdo em matéria de
auxilios a reestruturacio.
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Medidas para evitar distor¢des da con-
corréncia

O plano de reestruturagio contempla também medidas
estruturais ¢ em matéria de comportamento suficientes
para prevenir distor¢des da concorréncia. A Comunicagio
relativa a reestruturacdo explica que podem surgir distor-
¢des da concorréncia quando alguns bancos concorrem
entre si com base nos méritos dos seus produtos e ser-
vigos, enquanto outros acumulam riscos excessivos e/ou
se baseiam em modelos empresariais insustentaveis. Os
auxilios estatais prolongam as distor¢des da concorréncia,
apoiando artificialmente a presenca no mercado dos be-
neficidrios. Deste modo, podem criar o perigo de ndo
assungdo dos riscos no sistema bancdrio, enfraquecendo
a0 mesmo tempo os incentivos para os ndo beneficidrios
concorrerem, investirem e inovarem. Os auxilios estatais
podem ainda prejudicar o mercado tnico, nomeada-
mente pela criacdo de barreiras a entrada no mercado e
redugdo dos incentivos para a realizagdo de actividades
transfronteiras.

O ponto 31 da Comunicagdo relativa a reestruturagio
salienta que, ao avaliar o montante do auxilio e as dis-
tor¢oes resultantes, a Comissdo deve ter em conta o
montante absoluto e o montante relativo em funcio
dos auxilios estatais recebidos. Neste contexto, o ING
recebeu um montante de auxilio significativo, correspon-
dente a 5% dos activos ponderados pelo risco, se for
expresso em termos dos activos ponderados pelo risco
do ING Bank. Este valor estd bastante acima do «nivel de
accionamento» de 2% dos activos ponderados pelo
risco (). Além disso, o ING obteve um montante signi-
ficativo de garantias, embora isso ndo obrigue necessaria-
mente a medidas destinadas a mitigar as distor¢des da
concorréncia nos termos do ponto 31 da Comunicagdo
relativa a reestruturacdo, pois o ING ndo enfrentava um
problema de financiamento (que as garantias normal-
mente ajudam a ultrapassar), tendo sido incentivado
pelo Estado neerlandés a aceitar as garantias para conce-
der crédito a economia real. Parece igualmente nio haver
motivos, na fase actual, para que as garantias adicionais
previstas no plano de reestruturacdo para a autonomiza-
¢do do WUH/Interadvies obriguem a medidas suplemen-
tares destinadas a mitigar as distor¢des da concorréncia.
Essas garantias constituem, em si, uma medida destinada
a evitar as distor¢cdes do mercado, dado que visam apenas
criar as condi¢Oes para a autonomizacdio do WUH/Inte-
radvies.

Conclui-se, portanto, que o montante de auxilio conce-
dido ao beneficidrio ¢é significativo. Consequentemente,
sdo necessdrias medidas de grande envergadura para mi-
tigar as distor¢des da concorréncia. Essas medidas devem
ser refor¢adas nos termos do ponto 31 da Comunicagio
relativa a reestruturacdo devido a reparti¢do dos encargos
negligencidvel, que resultou da ndo observancia da poli-
tica da Comissdo relativa a instrumentos de capital do
nivel 1 e do nivel 2 descrita no ponto 26 da Comuni-

(*) Considerando apenas o montante do auxilio afectado a actividade
seguradora, tal representa 50 % dos requisitos da margem de sol-
véncia da ING Insurance. Seria o equivalente a 4 % dos activos
ponderados pelo risco para um banco, visto que representa metade
do capital minimo necessdrio para a entidade poder operar.

(143)

(144)

(145)

cago relativa a reestruturagdo e explicada em pormenor
nos considerandos 138 et seq. da presente decisdo (+).

A Comissdo considera que o ING tomou as medidas
necessdrias para evitar grandes distor¢des da concorrén-
cia, pois o plano de reestruturagio prevé uma série de
alienagdes que reduzirdo a presenga do beneficidrio no
mercado. O beneficidrio reduzird o seu balanco em 45 %
até ao final de 2013, em comparagdo com o balanco a
data de 30 de Setembro de 2008. A desalavancagem
representa apenas uma fracgdo dessas medidas, que en-
volvem sobretudo a alienacdo de toda a actividade segu-
radora e de gestdo de activos do ING, assim como parte
da actividade bancédria de retalho nos Paises Baixos, a
actividade de private banking na Suica e actividades ban-
carias fora da Europa. A dimensdo das alienagdes pro-
postas ¢ apropriada para mitigar as distor¢des da concor-
réncia, mesmo tendo em conta as circunstancias agravan-
tes mencionadas nos considerandos 138 e 139.

Além disso, o plano de reestruturagio também promove
a concorréncia efectiva, impedindo o poder de mercado e
os desincentivos para a realizacdo de actividades trans-
fronteiras em conformidade com o ponto 32 da Comu-
nicagdo relativa a reestruturacio, nomeadamente através
da criagdo de uma entidade auténoma a partir da activi-
dade do ING no mercado de retalho dos Paises Baixos. A
Comissdo identificou condicdes de mercado desse tipo,
em particular nos Paises Baixos, onde o mercado da
banca de retalho apresenta um elevado nivel de concen-
tracdo, sendo o ING um dos principais operadores que
consegue manter a sua elevada quota de mercado com o
apoio dos auxilios estatais. A actividade do WUH]/Inte-
radvies ¢ adequada, pois retine as condigdes necessarias
para vir a ser um operador vidvel com capacidade para
concorrer no mercado bancdrio de retalho dos Paises
Baixos.

Segundo os Paises Baixos, esta autonomizagdo deverd
contribuir para o aumento da concorréncia neste mer-
cado altamente concentrado, visto que engloba uma
quota de mercado significativa do crédito hipotecirio e
do crédito ao consumo, assim como algumas actividades
na drea da poupanga. Além disso, a entidade serd um
operador bancdrio de pleno direito com servicos de
apoio bem equipados e uma interface Internet completa,
dotada de um sistema de pagamentos e financiada pelo
ING. O facto de ndo dispor de uma rede de agéncias, que
normalmente é uma condi¢do essencial para um opera-
dor do sector bancario na maioria dos Estados-Membros,
é compensado, pelo menos em parte, pelos servicos ban-
cérios em linha, que também sdo um importante canal de
distribuicdo de produtos bancdrios nos Paises Baixos. Os
depésitos podem ser angariados pelo WUH/Interadvies
através da plataforma Internet que ird receber. Refira-se
ainda que, tendo em conta o saber fazer e os recursos
humanos fornecidos a nova entidade, esta estard em con-
di¢des de continuar a desenvolver a sua actividade actual
e, eventualmente, de criar uma rede de agéncias.

(**) O mesmo parece ser aplicavel a proibi¢do de publicitar a medida de

recapitalizacdo, que o ING desrespeitou em Itdlia e em Espanha
durante vérios dias ap6s a concessdo do auxilio.
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(147)

(148)

(149)

(146) Além disso, a Comissdo toma nota do argumento das

autoridades neerlandesas e mencionado no considerando
56 quanto a menor importancia relativa das contas cor-
rentes nos Paises Baixos para as vendas cruzadas de ou-
tros produtos bancdrios de retalho. Assim, na falta de
indicacdes em contrdrio, a Comissdo aceita que as contas
correntes nos Paises Baixos tenham uma importincia
relativamente reduzida para a venda cruzada de outros
produtos bancérios de retalho.

Por ltimo, a Comissdo toma nota de que o ING assumiu
varios compromissos a fim de garantir a viabilidade da
actividade, nomeadamente no que se refere a um man-
datdrio de fiscalizacdo e um gestor dos activos autono-
mizados (<hold-separate manager»). Ambos estdo incum-
bidos de garantir a protec¢do dos direitos e de outros
activos corpéreos e incorpéreos da actividade (a autono-
mizar), bem como a sua defesa e preservagdo perante o
ING. O mecanismo de arbitragem criado, que determina
que a nova entidade receba todos os recursos necessarios
para assegurar a sua viabilidade, contribuird também para
garantir que o ING respeite os seus compromissos nos
termos da presente decisdo. Além disso, o ING ndo pro-
curard captar os clientes da entidade autonomizada em
relacdo a produtos transferidos para o WUH/Interadvies,
mesmo que o ING continue a manter relagdes com esses
clientes. O ING concederd ainda financiamento ao WUH]
[Interadvies durante [...] apds a alienacdo, muito embora
o montante de financiamento venha a diminuir gradual-
mente ao longo desse periodo. Além disso, a Comissdo
[...] assegurard que a actividade seja alienada com a as-
sisténcia de um mandatdrio para o efeito [...]. Todos
estes elementos constituem uma garantia de que a enti-
dade serd vidvel, contribuindo deste modo para o au-
mento da concorréncia no mercado do sector bancdrio
de retalho nos Paises Baixos. A Comissio aceita, por-
tanto, que a alienacdo do WUH]/Interadvies poderd per-
mitir que um novo concorrente desenvolva a sua activi-
dade no mercado bancirio de retalho nos Paises Baixos,
reforcando a concorréncia nesse mercado.

Além disso, o Estado neerlandés também assumiu o
compromisso de uma proibicdo de aquisi¢des, que impe-
dird o ING de adquirir empresas atractivas que provavel-
mente serdo colocadas no mercado em virtude da rees-
truturacdo global das institui¢des financeiras e do sector
em geral (*). Deste modo, estd vedada ao ING a possi-
bilidade de crescimento nio orginico e as empresas a
venda poderdo ser compradas por outras que ndo bene-
ficiaram de auxilios estatais.

Além disso, a Comissdo considera que o compromisso
em matéria de proibicio de lideranca de pregos estd em
conformidade com os requisitos da Comunicacio relativa
a reestruturacdo, os quais proibem a utilizagdo dos auxi-
lios estatais para propor condi¢des que os concorrentes
que delas ndo beneficiam n3o podem igualar (conside-
rando 44). Em consonéncia com o ponto 32 da Comu-
nicagdo relativa a reestruturacdo, em mercados onde te-
nham sido assumidos compromissos estruturais significa-
tivos, poderd ndo ser necessiria uma proibi¢do de lide-

(**) Semelhante: Decisdo da Comissdo, de 7 de Maio de 2009, relativa

ao processo N 244/09 - Injecdo de capital no Commerzbank
(JO C 147 de 27.6.2009, p. 4), ponto 111.

(150)

(151)

(152)

(153)

(46

ranca de precos. Consoante as especificidades de cada
caso, a proibicdo poderd assumir diferentes formas com
vista a alcangar o equilibrio mais adequado entre o tra-
tamento especifico das distor¢des motivadas pelos auxi-
lios e condi¢des de mercado concorrenciais (*%).

O Estado neerlandés optou por impor uma proibicio
geral de lideranga de pregos segundo a qual o ING ndo
oferecerd melhores precos do que os seus trés concorren-
tes com os melhores precarios. O referido compromisso
¢ adequado, dado que visa todos os mercados em que o
banco estd solidamente implantado, nomeadamente com
uma quota de mercado minima de 5 % (). Além disso, o
ING e as autoridades neerlandesas assumiram o compro-
misso de uma proibi¢io de lideranca de precos para o
ING Direct Europe, independentemente da respectiva
quota de mercado. Esta proibicdo justifica-se a luz da
informacdo recebida pela Comissdo relativa a préticas
comerciais agressivas. Prevé-se que, em virtude da proi-
bigdo, [...], o ING concorra essencialmente com base na
qualidade dos seus produtos e servi¢os. Deste modo,
deverdo ser atenuadas as preocupacdes manifestadas na
informacdo transmitida a Comissdo, conforme descrita
no considerando 6.

Por dltimo, o Estado neerlandés declara que o ING se
absterd de promover campanhas de marketing que facam
referéncia a medida de recapitalizacdo como uma vanta-
gem competitiva.

No entanto, em conformidade com a Comunicacdo rela-
tiva a recapitalizacdo, ja& ndo hd motivos para insistir
numa restri¢do tempordria ao crescimento do balango,
tal como foi imposta na decisdo relativa ao processo N
528/08.

5.2.4. Acompanhamento

O plano de reestruturagio apresentado pelos Paises Bai-
xos necessita de ser executado correctamente. A fim de
garantir uma execugdo adequada, o Estado neerlandés
apresentard a Comissio um relatério de acompanha-
mento semestral. Além disso, o plano de reestruturagdo
e os compromissos apresentados pelo Estado neerlandés
prevéem uma série de mandatarios, que auxiliardo a Co-
missdo no acompanhamento da execucdo do plano de
reestruturacdo e de vérias disposicdes do mesmo.

(¥) Na decisio da Comissdo, de 7 de Maio de 2009, relativa ao pro-

cesso N 244/09 — Commerzbank (JO C 147 de 27.6.2009, p. 4) a
Comissdo aceitou uma proibicdo relativa aos trés concorrentes com
os melhores precdrios. Na decisdo da Comissdo, de 18 de Novem-
bro de 2009, relativa ao processo C 18/09 — KBC, ainda ndo
publicada, a Comissdo aceitou uma proibi¢do de lideranga de precos
em que o KBC se comprometeu a ndo oferecer precos melhores do
que um concorrente com o melhor pregdrio de entre os dez maio-
res operadores de mercado em termos de quota no mercado em
questdo.

Na decisio da Comissdo, de 7 de Maio de 2009, relativa ao pro-
cesso N 244/09 — Commerzbank (JO C 147 de 27.6.2009, p. 4) ¢
na decisio da Comissdo, de 18 de Novembro de 2009, relativa ao
processo C 18/09 — KBC, ainda ndo publicada, a Comissdo con-
siderou adequado limitar a proibi¢io aos mercados em que o banco
tem uma presenca significativa, que, para efeitos da proibi¢do de
lideranca de precos, se define como uma quota de mercado minima
de 5 %.
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(154) E pritica comum a Comissio permitir que um Estado-
-Membro adapte os compromissos quando se verificam
circunstancias excepcionais (+). Por conseguinte, sempre
que adequado e em resposta a um pedido devidamente
fundamentado do Estado neerlandés, a Comissdo efec-
tuard as alteracOes necessdrias nomeadamente i) conce-
derd uma prorrogagio do prazo para as medidas subs-
critas pelo Estado neerlandés na presente decisio ou ii)
dispensard, modificard ou substituird um ou mais aspec-
tos de qualquer compromisso apresentado pelo Estado
neerlandés na presente decisio.

6. CONCLUSAO

(155) Conclui-se, em primeiro lugar, com base nas alteragdes
apresentadas pelo Estado neerlandés em 20 de Outubro
de 2009, que o auxilio AD estd em conformidade com a
Comunicagido relativa aos activos depreciados, devendo,
por conseguinte, ser declarado compativel com o mer-
cado comum nos termos do artigo 87.°, n.° 3, alinea b),
do Tratado.

(156) Conclui-se, em segundo lugar, que as medidas de rees-
truturagdo com vista a permitir que o ING restabeleca a
sua viabilidade a longo prazo sdo suficientes no que
respeita a reparti¢do dos encargos, bem como apropria-
das e proporcionais para compensarem os efeitos de
distorcio da concorréncia das medidas de auxilio em
questdo. O plano de reestruturacio apresentado cumpre
os critérios da Comunicacdo relativa a reestruturacio e
deve, por conseguinte, ser considerado compativel com o
mercado comum nos termos do artigo 87.°, n.° 3, alinea
b), do Tratado. As medidas de injeccio de capital e as
garantias que jd foram concedidas podem, por isso, ser
prolongadas em conformidade com o plano de reestru-
turagdo. No entanto, devem ser levantadas as restri¢des
tempordrias ao crescimento do balango impostas na de-
cisdo relativa ao processo N 528/08.

(157) Conclui-se, em terceiro lugar, que as medidas de auxilio
suplementares apresentadas no quadro do plano de rees-
truturacdo, ou seja, a modificacdo das condigdes de re-
compra dos activos do nivel 1 ao Estado neerlandés e as
garantias previstas no que se refere a divida, devem igual-
mente ser declaradas compativeis com o mercado co-

(*) Decisdo da Comissdo, de 22 de Outubro de 2008, relativa ao
processo C 10/08 — IKB (JO L 278 de 23.10.2009, p. 32).

mum nos termos do artigo 87.°, n.° 3, alinea b), do
Tratado, dado o alcance das medidas para evitar distor-
¢des do mercado contempladas no plano de reestrutura-
¢do e o facto de o auxilio contribuir para que o benefi-
cidrio reforce a sua viabilidade. Esta conclusio também é
aplicavel ao auxilio resultante da alteragdo das condi¢des
de reembolso do capital concedido pelo Estado neerlan-
dés,

ADOPTOU A PRESENTE DECISAO:

Artigo 1.°

O auxilio relativo a activos depreciados concedido pelo Estado
neerlandés para a carteira Alt A do ING constitui um auxilio
estatal na acepgdo do artigo 87.°, n.° 1, do Tratado.

O auxilio é compativel com o mercado comum, sob reserva dos
compromissos enumerados no anexo I.

Artigo 2.°

O auxilio a reestruturacio concedido pelo Estado neerlandés ao
ING constitui um auxilio estatal na acepcdo do artigo 87.°,
n.° 1, do Tratado.

O auxilio é compativel com o mercado comum, sob reserva dos
compromissos enumerados no anexo II.

E revogada a limitacio temporiria ao crescimento do balango
prevista na decisdo da Comissdo de 12 de Novembro de 2008
relativa & medida de recapitalizacio do ING.

Artigo 3.°

O Reino dos Paises Baixos é o destinatdrio da presente decisdo.

Feito em Bruxelas, em 18 de Novembro de 2009.

Pela Comissdo
Neelie KROES

Membro da Comissdo
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ANEXO 1

No que respeita ao auxilio relativo a activos depreciados, devem ser respeitados os seguintes compromissos:

— A partir de 25 de Outubro de 2009, o Grupo ING efectuard pagamentos suplementares ao Estado neerlandés, que

correspondem a um ajuste da remuneragdo da carteira Alt-A em — 50 pontos de base sobre a comissdo de financia-
mento recebida pelo ING e em + 82,6 pontos de base sobre a comissdo de garantia paga pelo ING. O ajuste relativo a
comissdo de garantia inclui 15,6 pontos de base, que correspondem a um ajuste relativo ao periodo compreendido
entre 26 de Janeiro de 2009 (data de inicio do MSCAIL ou seja, o auxilio AD) e 25 de Outubro de 2009. Os
pagamentos suplementares serdo aplicados enquanto o acordo relativo ao MSCAI estiver em vigor.

Os pagamentos suplementares serdo executados através de um acordo distinto entre o Grupo ING e o Estado
neerlandés, a fim de manter intacto o MSCAI original.

Nio existe compensagdo residual para os pagamentos suplementares, excluindo a frac¢do relativa ao perfodo com-
preendido entre 26 de Janeiro de 2009 e 25 de Outubro de 2009 (ou seja, os 15,6 pontos de base incluidos no ajuste
relativo a comissdo de garantia), em caso de liquidagdo antecipada do MSCAL O montante dos pagamentos suple-
mentares por pagar relativamente ao periodo compreendido entre 26 de Janeiro de 2009 e 25 de Outubro de 2009
(ou seja, os 15,6 pontos de base incluidos no ajuste relativo a comissdo de garantia) serd exigivel em caso de
liquidagdo antecipada parcial ou total da operagdo original. Em caso de liquidacio parcial do MSCAI, esta compen-
sacdo por reembolso antecipado serd aplicada na respectiva proporcio.

— O Estado neerlandés compromete-se a notificar a Comissdo de qualquer liquidagdo, total ou parcial, do auxilio AD.
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ANEXO 11

No que respeita ao auxilio a reestruturagdo, devem ser respeitados os seguintes compromissos:

No que respeita as redugdes do balango, ao compromisso de desinvestimento na drea dos seguros, ao ING Direct US e
a outras unidades a alienar até ao final de 2013:

O ING reduzird o seu balango em 45 % até ao final de 2013, em comparacdo com o balanco a data de 30 de
Setembro de 2008, e alienard um conjunto de unidades enumeradas no considerando 57, em particular na drea
dos seguros e o ING Direct US, [...].

Estes valores referem-se a projec¢des que ndo tém em conta o eventual impacto do crescimento organico e
excluem aumentos suplementares motivados por eventuais requisitos regulamentares novos, como a obrigagio
de os bancos deterem margens de liquidez muito maiores introduzida por novos regulamentos aplicdveis a toda a
UE. Tais requisitos poderiam provocar um aumento significativo dos balangos, muito para além das projec¢des de
crescimento organico.

O ING nido impord restrigdes ao crescimento orgdnico (ou seja, crescimento ndo resultante de aquisicdes) do
balanco das suas actividades. [...]. De futuro, o ING adoptard uma politica geral de utilizar o crescimento dos
fundos depositados pelos clientes para expandir sobretudo a concessio de crédito a economia real (empresas e
consumidores) e reduzird a sua exposicio a categorias de activos mais arriscadas de CMBS e RMBS dos
EUA. [...] ().

No que respeita as unidades que o ING se compromete a alienar (enumeradas no considerando 57), caso a
alienacdo de uma dessas unidades ndo esteja concluida até 31 de Dezembro de 2013 (por exemplo, mediante
a celebracdo de um acordo de venda vinculativo e definitivo), a Comissdo poderd, caso adequado ou devido a
circunstancias excepcionais, e em resposta a um pedido do Estado neerlandés, conceder uma prorrogagdo deste
prazo (%). Nessa situacdo, a Comissdo poderd ainda i) solicitar ao Estado neerlandés que designe um ou mais
mandatdrios (para efeitos da alienagdo) (°), previamente seleccionados e propostos pelo ING (e sujeitos a aprovagio
da Comissdo), [...].

Sempre que o Estado neerlandés pretenda prorrogar um prazo, deverd apresentar um pedido devidamente funda-
mentado a Comissdo, o mais tardar, um més antes do final do prazo em questdo. Em circunstancias excepcionais,
o Estado neerlandés poderd solicitar a prorroga¢do nos tltimos trinta dias do prazo.

b) O Estado neerlandés compromete-se ainda a que o ING esteja sujeito a uma proibi¢do de aquisigdes:

— O ING abster-se-d de efectuar aquisi¢des de institui¢des financeiras durante um determinado periodo. Estes com-

promissos serdo aplicdveis durante trés anos a contar da data da decisio da Comissdo ou até a data em que o ING
concluir o reembolso integral dos valores mobilidrios do nivel 1 ao Estado neerlandés (incluindo os juros corridos
pertinentes dos cupdes sobre os referidos valores mobilidrios e os prémios de saida), consoante o que ocorra
primeiro. O ING abster-se-d igualmente, nesse mesmo periodo, de efectuar quaisquer (outras) aquisicdes de
empresas susceptiveis de afectar o reembolso dos valores mobilidrios do nivel 1 ao Estado neerlandés.

— Sem prejuizo da referida proibi¢do, o ING poderd, apds obter a aprovagio da Comissdo, adquirir empresas,

nomeadamente se tal for essencial para salvaguardar a estabilidade financeira ou a concorréncia nos mercados
pertinentes.

¢) O Estado neerlandés compromete-se ainda a que o ING ndo assuma qualquer lideranca em matéria de precos:

"

() E
no ambito do qual ji tenha sido colocado um volume importante de acgdes (30 % ou mais) antes do final do prazo estabelecido para a
alienaco, a Comissdo (mediante consulta do Estado neerlandés, do ING e do mandatdrio) ponderard a possibilidade de prorrogar o
prazo para que a entidade coloque as restantes acgdes junto dos investidores.

— Sem a prévia autorizacdo da Comissdo, o ING ndo oferecerd melhores precos para produtos normalizados do ING

(nos mercados adiante definidos) do que os seus trés concorrentes directos com os melhores precdrios nos
mercados da UE em que a quota de mercado do ING ultrapasse 5 %.

— A presente condicdo estd limitada aos produtos normalizados do ING nos mercados a seguir enumerados:

i) poupanca na banca de retalho, ii) crédito hipotecdrio na banca de retalho, iii) private banking na medida em
que envolva produtos de crédito hipotecdrio ou de poupanca ou iv) depdsitos para PME (sendo adoptada a
defini¢do de PME habitual ou actualmente utilizada pelo ING na sua actividade no pais em causa). Assim que o
ING tomar conhecimento de que oferece precos mais favordveis para os seus produtos do que os seus trés
concorrentes com os melhores pregarios, o ING ajustard com a maior brevidade possivel, e sem atrasos injusti-
ficados, o seu pre¢drio para um nivel que esteja em conformidade com este compromisso.

[-]

particular, nos casos em que a alienagdo seja efectuada através de um processo de oferta publica inicial que jd tenha sido langado e

(}) E aceite a designagdo de mandatdrios diferentes para regides e/ou actividades diferentes.
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Esta condigdo serd aplicdvel durante trés anos a contar da data da presente decisdo ou até a data em que o ING
concluir o reembolso integral dos valores mobilidrios do nivel 1 ao Estado neerlandés (incluindo os juros vencidos
pertinentes dos cupdes sobre os referidos valores mobilidrios e os prémios de saida), consoante o que ocorra
primeiro. O Estado neerlandés designardé um mandatdrio previamente seleccionado e proposto pelo ING para
fiscalizar esta condi¢do. O mandatério de fiscalizacdo estd sujeito a aprovacdo da Comissdo.

Além disso, tendo em vista a viabilidade do ING a longo prazo, o ING Direct abster-se-d, sem a prévia autorizagio
da Comissdo, de préticas de lideranca em matéria de precos no que respeita a produtos normalizados do ING dos
mercados de crédito hipotecdrio e poupanga da banca de retalho na UE durante trés anos a contar da data da
presente decisdo ou até a data em que o ING concluir o reembolso integral dos valores mobilidrios do nivel 1 ao
Estado neerlandés (incluindo os juros corridos pertinentes dos cupdes sobre os referidos valores mobilidrios e os
prémios de saida), consoante o que ocorra primeiro. Assim que o ING tomar conhecimento de que se tornou lider
de pregos num mercado de crédito hipotecdrio ou poupanca da banca de retalho na UE, o ING ajustard com a
maior brevidade possivel, e sem atrasos injustificados, o seu precdrio para um nivel que esteja em conformidade
com o presente COMPromisso.

O Estado neerlandés designard um mandatdrio previamente seleccionado e proposto pelo ING para supervisionar o
cumprimento da presente condicdo. O mandatério de fiscalizagdo estd sujeito a aprovagdo da Comissdo.

Estado neerlandés estabelece uma série de disposi¢des pormenorizadas no que respeita a autonomizagdo do

WUH]/Interadvies:

O ING criard uma nova sociedade para desinvestimento nos Paises Baixos, que serd autonomizada da sua
actividade bancdria de retalho actual nos Paises Baixos. A nova sociedade resultante dessa autonomizacio deve
ser vidvel e competitiva, auténoma e distinta das empresas detidas pelo ING e deve estar em condi¢des de ser
transferida para um adquirente adequado. Essa nova sociedade serd composta pela actividade da divisdo bancdria
do WUH]/Interadvies, que actualmente estd integrada nas operagdes de seguros nos Paises baixos, e pela carteira de
crédito ao consumo do ING Bank. O WUH/Interadvies ¢ uma unidade de negdcios do ING que estd sob a égide da
unidade Nationale Nederlanden Insurance. £ (essencialmente) um banco de crédito hipotecdrio que desenvolve a
sua actividade com base numa licenca prépria para a actividade bancdria. Trata-se de um operador auténomo
vidvel, que dispde de uma forca de vendas prépria para prestar servicos ao cliente e de uma organizagio
independente com um sélido rendimento subjacente. A autonomizagio serd realizada sob a supervisio do Man-
datdrio de Fiscalizagdo em articulagdo com o Gestor dos Activos Autonomizados (<hold-separate manager»). Neste
contexto, durante o periodo de autonomizagio, o Mandatdrio de Fiscalizacio poderd recomendar ao ING que
inclua na actividade alienada activos corpéreos e incorpéreos (relacionados com a actividade alienada) que con-
sidere objectivamente necessarios para assegurar o cumprimento integral das obriga¢des supramencionadas do ING
orientadas para resultados especificos e, em particular, a viabilidade e a competitividade da actividade alienada.
Caso o ING discorde do Mandatirio de Fiscalizacdo em relacdo a necessidade objectiva de incluir os referidos
activos corpéreos e incorpdreos para assegurar a viabilidade e a competitividade da actividade alienada, o ING
informard o mandatdrio de fiscalizagdo desse facto por escrito. Nesse caso, a direc¢do executiva do ING e o
Mandatario de Fiscalizagdo reunir-se-do, no prazo de [...], a fim de chegarem a um consenso. Na auséncia de um
consenso, o ING e o Mandatdrio de Fiscalizagdo designardo, em conjunto e sem atrasos indevidos, uma entidade
independente com um conhecimento aprofundado do sector financeiro (o «Perito») para ouvir os argumentos das
partes e alcancar uma solugdo a titulo de mediador. Caso se revele impossivel alcangar uma solucio, o Perito
dispde de [...] a contar da data da sua designacdo para tomar uma decisio em relagdo a necessidade objectiva de
incluir os referidos activos corpéreos e incorpéreos para assegurar a viabilidade e a competitividade da actividade
alienada. As partes comprometem-se a aceitar a decisdo do Perito nesta matéria e a agir em conformidade. Os
aspectos relacionados com um eventual desacordo na matéria devem ser mencionados no relatério que o Man-
datdrio de Fiscalizacdo apresenta a Comissdo.

O ING estd empenhado em assegurar as melhores condi¢des possiveis para a alienagdo, nomeadamente através da
criacio de um plano de actividades, de uma plataforma na Internet e da afectacdo de recursos em matéria de
vendas a entidade autonomizada. Por outro lado, disponibilizard recursos para pagamentos (em condi¢des comer-
ciais) a pedido do adquirente. Além disso, o ING prestard assisténcia a criagdo de uma fun¢do de tesouraria e
assegurard financiamento nos dois anos subsequentes a alienacdo, embora o apoio financeiro do ING deva
diminuir gradualmente ao longo desse periodo de dois anos. O apoio financeiro do ING a actividade do WUH
serd prestado com base em pregos de transferéncia interna de financiamento. O ING tenciona solicitar ao Estado
neerlandés financiamento com garantias estatais até ao montante de [...] mil milhdes de EUR para financiar a
actividade do WUH. Nesse caso, as autoridades neerlandesas comprometem-se a notificar este auxilio separada-
mente.

Além disso, o ING abster-se-d durante um determinado periodo [...] de angariar activamente clientes do WUH
para produtos que o WUH forneca aos seus clientes a data de aprovacdo da presente decisdo.

O ING procurard autonomizar a actividade do WUH [...]. Ap6s o periodo de autonomizagio [...], o ING manterd
separada a actividade do WUH e procurard alienar essa actividade [...] (4).

Serdo designados um mandatédrio de fiscalizacdo e um gestor dos activos autonomizados (chold-separate manager)
no prazo de [...] a contar da data da presente decisio da Comissdo [...], sendo ainda designado um mandatdrio
para a alienagdo [...]. O Estado neerlandés designard todos os mandatarios, os quais sdo previamente seleccionados
e propostos pelo ING. Os mandatirios estdo sujeitos & aprovagdo da Comissdo.

custos inerentes aos mandatdrios designados durante o processo de reestruturagio sdo suportados pelo ING.
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f) Para restabelecimento da viabilidade, o Estado neerlandés declara que o ING cumprird os seguintes compromissos:

— O ING compromete-se a orientar o seu financiamento ndo baseado em depdsitos para prazos mais longos assim
que as condi¢des de mercado o permitirem, nomeadamente através da emissdo de mais instrumentos de divida
com uma maturidade superior a um ano. [...].

— O ING compromete-se a eliminar a dupla alavancagem (utilizacdo da divida principal como capital proprio nas
suas filiais) com a maior brevidade possivel, nomeadamente o mais tardar até [...]. A dupla alavancagem serd
automaticamente eliminada quando o Grupo ING passar a ser um banco regulamentado.

g) No que respeita ao diferimento de cupdes e ao exercicio de op¢des de compra de valores mobilidrios do nivel 1 e do
nivel 2, o Estado neerlandés declara que o ING cumprird os seguintes compromissos:

— Em caso de um aumento de capital superior ao necessario para reembolsar 50 % dos valores mobilidrios do nivel
1, incluindo os juros vencidos e o prémio de saida, o ING ndo serd obrigado a diferir os pagamentos dos cupdes
sobre instrumentos hibridos em 8 e 15 de Dezembro de 2009 (°), nem pagamentos subsequentes de cupdes de
instrumentos hibridos.

— Caso ndo haja um aumento de capital desse tipo e o ING apresente resultados negativos no exercicio anterior, o
ING serd obrigado a diferir os cupdes sobre os instrumentos hibridos, na medida em tenha poder discriciondrio
para o efeito, durante trés anos a contar da data da decisio da Comissdo ou até a data em que o ING concluir o
reembolso integral dos valores mobilidrios do nivel 1 ao Estado neerlandés (incluindo os juros vencidos pertinentes
dos cupdes sobre os referidos valores mobilidrios e os prémios de saida), consoante o que ocorra primeiro.

— As autoridades neerlandesas compreendem que a Comissdo se opde a que os beneficidrios de auxilios estatais
remunerem capitais proprios (ac¢des e divida subordinada) quando as suas actividades ndo geram lucros suficien-
tes (°) e que, neste contexto, a Comissdo é, em principio, desfavordvel ao exercicio de op¢des de compra de
instrumentos de capital do nivel 2 e instrumentos hibridos do nivel 1. O ING lamenta o equivoco relacionado com
o exercicio de uma opcdo de compra sobre uma obrigacio do nivel 2 em 14 de Outubro de 2009. O exercicio de
opgdes de compra de instrumentos de capital do nivel 2 e instrumentos hibridos do nivel 1 passard a ser proposto
caso a caso a Comissdo para autorizacdo, durante trés anos a contar da data da presente decisdo ou até a data em
que o ING concluir o reembolso integral dos valores mobilidrios do nivel 1 ao Estado neerlandés (incluindo os
juros vencidos pertinentes dos cupdes sobre os referidos valores mobilidrios e os prémios de saida), consoante o
que ocorra primeiro.

h) O Estado neerlandés declara que o ING se absterd de promover campanhas de marketing que fagam referéncia a medida
de recapitalizagdo como uma vantagem competitiva.

i) O Estado neerlandés declara que o ING manterd as restri¢des as politicas de remuneracdo e as actividades de marketing,
em conformidade com os compromissos anteriormente assumidos nos acordos relativos aos valores mobilidrios do
nivel 1 e ao mecanismo subsididrio de cobertura de activos iliquidos.

j) O ING e o Estado neerlandés comprometem-se a entregar & Comissdo um relatério intercalar sobre a execu¢do do
plano de reestruturagdo numa base semestral, a contar da data da presente decisdo.

k) As autoridades neerlandesas declaram que a reestruturacio do ING estard integralmente concluida antes do final de
2013.

(°) Desde que seja claro que parte das receitas do aumento de capital serd utilizada para os pagamentos dos cupdes.

(°) Ver ponto 26 da Comunicacio da Comissdo sobre o regresso a viabilidade e avaliacdo, em conformidade com as regras em matéria de
auxilios estatais, das medidas de reestruturagdo tomadas no sector financeiro no contexto da actual crise (Comunicacdo relativa a
reestruturagao).












Preco das assinaturas 2010 (sem IVA, portes para expedicdo normal incluidos)

Jornal Oficial da Unido Europeia, séries L + C, s6 edi¢do impressa| 22 linguas oficiais da UE 1100 EUR por ano

Jornal Oficial da Unido Europeia, séries L + C, edicdo impressa + | 22 linguas oficiais da UE 1200 EUR por ano

CD-ROM anual

Jornal Oficial da Unido Europeia, série L, s6 edigcdo impressa 22 linguas oficiais da UE 770 EUR por ano

Jornal Oficial da Uniao Europeia, séries L + C, CD-ROM mensal 22 linguas oficiais da UE 400 EUR por ano

(cumulativo)

Suplemento do Jornal Oficial (série S), Adjudicagbes e Contratos | Multilingue: 300 EUR por ano

Publicos, CD-ROM, duas edi¢bes por semana 23 linguas oficiais da UE

Jornal Oficial da Unido Europeia, série C — Concursos Lingua(s) de acordo com o 50 EUR por ano
concurso

O Jornal Oficial da Unido Europeia, publicado nas linguas oficiais da Unido Europeia, pode ser assinado em 22
versdes linguisticas. Compreende as séries L (Legislacdo) e C (Comunicagdes e Informacdes).

Cada verséo linguistica constitui uma assinatura separada.

Por forca do Regulamento (CE) n.° 920/2005 do Conselho, publicado no Jornal Oficial L 156 de 18 de Junho
de 2005, nos termos do qual as instituicbes da Unido Europeia ndo estdo temporariamente vinculadas a obri-
gacao de redigir todos os seus actos em irlandés nem a proceder a sua publicagdo nessa lingua, os Jornais
Oficiais publicados em irlandés sdo comercializados a parte.

A assinatura do Suplemento do Jornal Oficial (série S — Adjudicacbes e Contratos Publicos) reune a totalidade
das 23 versdes linguisticas oficiais num CD-ROM multilingue unico.

A pedido, a assinatura do Jornal Oficial da Unido Europeia da direito a recepgéo dos diversos anexos do Jornal
Oficial. Os assinantes s@o avisados da publicagcdo dos anexos através de um «Aviso ao leitor» inserido no Jornal
Oficial da Unido Europeia.

O formato CD-ROM sera substituido pelo formato DVD durante o ano de 2010.

Vendas e assinaturas

As subscricbes de diversas publica¢des periddicas pagas, como a subscricéo do Jornal Oficial da Unido Europeia,
estao disponiveis através da nossa rede de distribuidores comerciais, cuja lista esta disponivel na internet no
seguinte enderego:

http://publications.europa.eu/others/agents/index_pt.htm

EUR-Lex (http://eur-lex.europa.eu) oferece acesso directo e gratuito ao direito da Unido Europeia.
Este sitio permite consultar o Jornal Oficial da Unido Europeia e inclui igualmente os tratados,
a legislacao, a jurisprudéncia e os actos preparatérios da legislacao.

Para mais informacdes sobre a Uniao Europeia, consultar: http://europa.eu

Servico das Publicacdes da Unido Europeia

2985 Luxemburgo
LUXEMBURGO




