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Processo C-883/19 P

HSBC Holdings plc,
HSBC Bank plc,
HSBC Continental Europe, anteriormente HSBC France
contra

Comissao Europeia

«Recurso de decisdo do Tribunal Geral — Concorréncia — Artigo 101.° TFUE —
Manipulacio das taxas de referéncia interbancarias da Euribor — Troca de informacgdes
confidenciais — Restricdo da concorréncia “por objeto” — Infragdo dnica e continuada —
Transacdo — Procedimento hibrido — Presuncdo de inocéncia — Direito a uma boa
administracdo — Dever de imparcialidade»

I. Introducao

1. Os derivados de taxas de juro em euros (Euro Interest Rate Derivatives, a seguir «EIRD») sdo
frequentemente utilizados como coberturas pelos bancos, investidores institucionais, empresas e
particulares para se protegerem de alteracdes nas taxas de juros do mercado. A taxa Euribor é
importante porque fornece a referéncia para o preco das taxas de juros de todos os tipos de
produtos financeiros, tais como swaps de taxas de juro, contratos de futuros de taxas de juro,
contas-poupanca e hipotecas. Por outro lado, o indice médio da taxa de juro do euro a um dia
(Euro Over-Night Index Average, a seguir «kEONIA») costumava servir como taxa de referéncia
interbancdria a um dia para o euro. A taxa EONIA foi descontinuada com efeitos a 3 de janeiro de
2022.

2. No presente recurso, algumas empresas pertencentes ao grupo bancirio HSBC pedem ao
Tribunal de Justica que anule o acérddo do Tribunal Geral? no qual este negou parcialmente
provimento ao recurso de anulacdo da decisdo da Comissdao que lhes aplicou uma coima pela
participacdo, de 12 de fevereiro a 27 de margo de 2007, num cartel no mercado dos EIRD ligado a
Euribor e/ou a EONIA®.

! Lingua original: inglés.
2 Acoérdéo de 24 de setembro de 2019, HSBC Holdings e 0./Comisséo (T-105/17, EU:T:2019:675, n.* 1 a 12) (a seguir «acérdao recorrido»).

Decisdo da Comissio, de 7 de dezembro de 2016, relativa a um processo nos termos do artigo 101.° [TFUE] e do artigo 53.° do Acordo
EEE (Processo AT.39914 — Derivados de taxas de juro em euros), [C(2016) 8530 final] (a seguir «decisdo controvertida»).
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3. Este recurso suscita uma série de questoes processuais e substantivas relativas ao direito da
concorréncia da Unido Europeia. Entre tais questdes, assumem especial relevo os deveres da
Comissdo de agir com imparcialidade e de respeitar o principio da presuncdo de inocéncia das
partes que ndo transigiram ao realizar os procedimentos hibridos*, e o conceito de «infracdo por
objeto».

II. Antecedentes de facto e de direito

4. Os antecedentes de facto e de direito do presente processo, tal como constam do acérdao
recorrido’, podem ser resumidos como se segue.

5. Em 14 de junho de 2011, o grupo bancério Barclays (a seguir «Barclays») apresentou a
Comissdao um pedido de concessdo de um «marco» nos termos da Comunicacdo da Comissdao
relativa a imunidade em matéria de coimas e a reducdo do seu montante nos processos relativos a
cartéis®, informando-a da existéncia de um cartel no setor dos EIRD e manifestando a sua intencao
de cooperar. Em 14 de outubro de 2011, foi concedida imunidade condicional ao Barclays.

6. Em 5 de marco e 29 de outubro de 2013, em aplicacdo do artigo 11.°, n.° 6, do Regulamento
n.° 1/2003, a Comissao deu inicio a um processo por infracdo contra a HSBC Holdings plc, o
HSBC Bank plc, e a HSBC Continental Europe (anteriormente HSBC France) (a seguir,
considerados em conjunto, «<HSBC» ou «recorrentes») e o Barclays, a Crédit Agricole SA e o
Crédit Agricole Corporate and Investment Bank (a seguir, considerados em conjunto, «Crédit
agricole»), o Deutsche Bank AG, a Deutsche Bank Services (Jersey) Ltd e a DB Group Services
(UK) Ltd (a seguir, considerados em conjunto, «Deutsche Bank»), a JP Morgan Chase & Co., o JP
Morgan Chase Bank National Association e a JP Morgan Services LLP (a seguir, considerados em
conjunto, «JP Morgan»),ao Royal Bank of Scotland plc e o Royal Bank of Scotland Group plc (a
seguir, considerados em conjunto, «RBS»), e a Société Generale.

7. O Barclays, o Deutsche Bank, a Société Générale e o RBS pretenderam participar num
procedimento de transagdo nos termos do artigo 10.>-A do Regulamento n.° 773/2004. Os
recorrentes, Crédit Agricole e JP Morgan, decidiram ndo participar neste procedimento de
transacgao.

8. Em 4 de dezembro de 2013, a Comissdao adotou em relacdo ao Barclays, ao Deutsche Bank, a
Société générale e ao RBS, a Decisdo C(2013) 8512 final, relativa a um processo nos termos do
artigo 101.° [TFUE] e do artigo 53.° do Acordo EEE [Processo AT.39914, Derivados de taxas de
juro em euros (EIRD) (Transagdo)] (a seguir «decisao de transagdo»), na qual concluiu que estas
empresas violaram o artigo 101.° TFUE e o artigo 53.° do Acordo EEE por terem participado
numa infragdo tnica e continuada que tinha por objetivo a alteragcdo do curso normal de fixacdo
dos precos no mercado dos EIRD.

*  Um «procedimento hibrido» é um processo em que um procedimento de transa¢do nos termos do artigo 10.°>-A do Regulamento (CE)

n.° 773/2004 da Comissdo, de 7 de abril de 2004, relativo a instrucdo de processos pela Comissdo para efeitos dos artigos [101.°] e
[102.° TFUE] (JO 2004, L 123, p. 18), conforme alterado pelo Regulamento (CE) n.° 622/2008 da Comisséo, de 30 de junho de 2008, no
que se refere a condugdo de procedimentos de transa¢io nos processos de cartéis (JO 2008, L 171, p. 3), e um procedimento
administrativo ordindrio nos termos do artigo 7.° do Regulamento (CE) n.° 1/2003 do Conselho, de 16 de dezembro de 2002, relativo a
execucdo das regras de concorréncia estabelecidas nos artigo [101.°] e [102.° TFUE] (JO 2003, L 1, p. 1) séo realizados em paralelo pela
Comisséo.

5 N.*1all do acérdio recorrido.
¢ JO 2006, C 298, p. 17.
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9. Em 19 de marco de 2014, a Comissdo enviou aos recorrentes uma comunicagdo de acusagoes,
assim como ao Crédit Agricole e a JP Morgan.

10. Os recorrentes tiveram a possibilidade de consultar as partes acessiveis do processo da
Comissdo e os seus representantes beneficiaram de um acesso adicional ao processo nas
instalacoes da Comissdo. Os recorrentes tiveram igualmente acesso a comunicacdo de acusagoes,
enviada as partes envolvidas no processo de transacdo, as respostas destas partes, assim como a
decisdo de transacio.

11. Em 14 de novembro de 2014, os recorrentes apresentaram as suas observacoes escritas na

sequéncia da comunicagdo de acusagdes e manifestaram-se na audicdo que se realizou entre 15
e 17 de junho de 2015.

12. Em 7 de dezembro de 2016, a Comissdo adotou a decisdo controvertida, ao abrigo dos
artigos 7.° e 23.> do Regulamento n.° 1/2003.

13. O artigo 1.° da decisdao controvertida referiu, nomeadamente, que os recorrentes tinham
violado o artigo 101.° TFUE e o artigo 53.° do Acordo EEE, por terem participado, entre
12 de fevereiro de 2007 e 27 de marco de 2007, «numa infracdo Unica e continuada relativa a
[EIRDs]. Esta infracdo, que abrangeu todo o EEE, consistiu em acordos e/ou praticas concertadas
que tinham por objetivo distorcer o curso normal das componentes dos precos no setor dos
derivados de taxas de juro em euros [...]».

14. O artigo 2.° da decisdo controvertida aplicou uma coima aos recorrentes, pela qual sdo
solidariamente responsaveis, no valor de 33 606 000 euros.

III. Tramitacao do processo no Tribunal Geral e acérdao recorrido

15. Com o seu recurso interposto em 17 de fevereiro de 2017, nos termos do artigo 263.° TFUE, os
recorrentes pediram ao Tribunal Geral, em substancia, a anulagdo da decisdo controvertida ou,
subsidiariamente, a alteracdo do valor da coima.

16. No seu Acérddao de 24 de setembro de 2019, o Tribunal Geral julgou improcedentes os
fundamentos dos recorrentes relativos: (i) a qualificacdo de infracdo por objetivo aplicada pela
Comissao; (ii) a qualificacdo de infracdo Unica e continuada aplicada pela Comisséo; e (iii) a um
alegado erro de direito e a violacdo das formalidades essenciais durante o procedimento
administrativo. No entanto, o Tribunal Geral considerou que a decisdo controvertida estava
viciada por fundamentacido inadequada no que respeita a determinacdo do montante da coima.

17. Consequentemente, o Tribunal de Geral anulou parcialmente (ponto 1 do dispositivo) e

confirmou parcialmente (ponto 2 do dispositivo) a decisao controvertida, condenando tanto os
recorrentes como a Comissdo a suportar as suas proprias despesas (pontos 3 e 4 do dispositivo).

ECLI:EU:C:2022:384 3



ConcLusoEs DE N. EMiLiou — Processo C-883/19 P
HSBC HoLpiNgs E 0. / CoMISSAO

IV. Tramitacido do processo no Tribunal de Justica e pedidos das partes

18. No seu recurso no Tribunal de Justica, interposto em 3 de dezembro de 2019, os recorrentes
pedem que o Tribunal de Justica se digne: (i) anular o ponto 2 do dispositivo do acérdéo recorrido
(ii) anular o artigo 1.°, alinea b), da decisao controvertida ou, a titulo subsidiario, anular o artigo 1.°,
alinea b), na parte em que se refere a participagio da HSBC numa infrag¢do unica e continuada
depois de 19 de marco de 2007, e (iii) condenar a Comissdo no pagamento das despesas.

19. Por seu lado, a Comissao pede que o Tribunal de Justica se digne negar provimento ao recurso
e condenar os recorrentes nas despesas.

20. Por Despachos do presidente do Tribunal de Justica, de 16 de julho de 2020, foi admitida a
intervencdo do Crédit Agricole e da JP Morgan (a seguir «intervenientes») em apoio dos pedidos
dos recorrentes.

21. Por Decisdo de 28 de junho de 2021, a Comissdo alterou e voltou a adotar a decisdo
controvertida para sanar a inadequacdo da fundamentacido relativa a coima aplicada aos
recorrentes (a seguir «Decisdo de 2021»)’.

22. Em 7 de setembro de 2021, através de uma medida de organizacdo do processo adotada nos
termos do artigo 62.° do Regulamento de Processo do Tribunal de Justica, a Comissdo foi
convidada a apresentar uma cépia da Decisdo de 2021 e a responder a trés questoes relativas aos
efeitos dessa decisdo em relacdo a decisdo (original) que é objeto do acdrdao recorrido. Por carta
de 16 de setembro de 2021, a Comissdo informou o Tribunal de Justica de que a Decisdao de 2021
apenas tinha alterado os considerandos e o dispositivo da decisdao controvertida no que respeita ao
montante da coima aplicada aos recorrentes. Em contrapartida, a Decisdo de 2021 ndo alterou as
partes da decisdo controvertida que sdo objeto do presente recurso.

23. Os recorrentes, os intervenientes e a Comissdo apresentaram os seus pontos de vista na
audiéncia perante o Tribunal de Justica, realizada em 26 de janeiro de 2022.

V. Apreciacao

24. As presentes conclusoes irdo abordar cada um dos seis fundamentos do recurso pela ordem
em que foram apresentados pelos recorrentes, e irdo ter globalmente em consideracdo os
fundamentos que dizem respeito a mesma questao.

25. Por conseguinte, irei abordar em primeiro lugar as alegagdes relativas a violagdo, pela
Comissao, de alguns direitos e garantias processuais dos recorrentes (A). Em segundo lugar, irei
abordar os fundamentos do recurso dos recorrentes relativos a caracterizacdo, pelo Tribunal
Geral, da conduta dos recorrentes como uma infracdo por «objetivo» na acecdo do artigo 101.°,
n.° 1, TFUE (B). Em terceiro e ultimo lugar, irei abordar os argumentos dos recorrentes relativos
as constatacoes do Tribunal Geral de que participaram numa «infragdo unica e continuada» (C).

7 Decisdo da Comissdo C(2021) 4600 final, de 28 de junho de 2021, que altera a Decisdo da Comissdo C(2016) 8530 final, de 7 de dezembro
de 2016 (AT.39914 — Derivados de taxas de juro em euros).
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26. Tendo em conta a quantidade e a importancia das questoes suscitadas pelo presente recurso,
estas conclusodes irdo discutir com maior detalhe aquelas que parecem suscitar novas questoes de
direito ou, em todo o caso, ter um determinado grau de complexidade. Em contrapartida, irei
abordar as restantes questdes de forma mais concisa uma vez que, na minha opinido, é possivel
resolvé-las com base em jurisprudéncia constante.

A. Quanto ao primeiro fundamento do recurso: a presungdo de inocéncia e o direito a uma
boa administracdo

1. Argumentos das partes

27. Com o seu primeiro fundamento, dirigido contra os n.” 287 a 292 do acérdao recorrido, os
recorrentes alegam que o Tribunal Geral cometeu um erro de direito ao apreciar os seus
fundamentos relativos a violagdo, pela Comissao, do principio da presungao de inocéncia, do seu
direito a uma boa administracdo e do respeito dos seus direitos de defesa.

28. Os recorrentes alegam que, ao adotar um procedimento hibrido escalonado®, a Comissdao
prejudicou irremediavelmente a sua posicdo antes da decisdo controvertida ser efetivamente
adotada, violando assim o principio da presuncdo de inocéncia. Com efeito, a decisdo de
transacdo, apesar de ndo ter sido dirigida ao HSBC, considerou que o HSBC era parte em praticas
bilaterais com outra entidade banciria que tinham por objetivo restringir a concorréncia. Esta
conclusio ndo podia, na opinido dos recorrentes, ser anulada no processo (ordindrio)
subsequente que incidiu sobre as partes que ndo transigiram, incluindo os recorrentes.

29. Os recorrentes alegam também que a Comissao violou o seu direito a uma boa administracdo
ao ndo ter atuado com imparcialidade na apreciacdo do seu caso. Segundo os recorrentes, esta
violacdo foi confirmada pelo Provedor de Justica Europeu. Em 2015, o Provedor de Justica
considerou que o comissario responsavel pela concorréncia (a seguir «o entdo comissario»)
tinha, em 2012 e 2014, feito algumas declaracdes publicas que se poderiam razoavelmente ser
entendidas no sentido de sugerir que a Comissdo (ou o préprio comissério) ja tinha decidido o
resultado da investigacdo em curso, e que tal constituia um ato de ma administracao®.

30. Os recorrentes alegam que, ao apreciar os argumentos invocados relativamente a presuncao
de inocéncia e ao direito a uma boa administracdo, o Tribunal Geral adotou o critério juridico
incorreto, ao exigir-lhes que fornecessem provas de que, sem esta violacao, a decisdo tinha sido
diferente’ (a seguir «critério Suiker Unie»'). O critério juridico correto que deveria ter sido
aplicado, na opinido dos recorrentes, é o de saber se teriam tido «uma oportunidade, ainda que
reduzida» de que a decisdo relevante pudesse ter sido diferente .

8 Um procedimento hibrido é designado como «escalonado» quando a decisdo de transagédo e a decisdo ordindria ndo sdo adotadas ao
mesmo tempo, mas escalonadas no tempo.

°® Decisdo do Provedor de Justica Europeu, de 11 de novembro de 2015, no 4mbito do inquérito sobre a queixa 1021/2014/PD contra a
Comisséo Europeia (a seguir «Decisdo do Provedor de Justica»).

10 N.% 289 e 291 do acérdio recorrido.

" Formulado pela primeira vez no Acérdio de 16 de dezembro de 1975, Suiker Unie e o./Comissdo (40/73 a 48/73, 50/73, 54/73
a56/73,111/73,113/73 e 114/73, EU:C:1975:174, n.>* 90 e 91).

A este respeito, os recorrentes referem-se principalmente ao Acérddo de 16 de janeiro de 2019, Comissdo/United Parcel Service
(C-265/17 P, EU:C:2019:23, n.° 56).
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31. Os intervenientes apresentam argumentos semelhantes relativamente a este ponto. Em
especial, o Crédit Agricole considera que, quando o respeito pela presuncdo de inocéncia das
partes que ndo transigiram ndo puder ser garantido plenamente numa decisdo de transacao, a
Comissao deve adotar as varias decisoes (ou seja, a decisdo de transacdo e as decisdes ordindrias)
ao mesmo tempo. No que respeita ao dever de imparcialidade da Comissdo, o Crédit Agricole
alega que o acérdao recorrido estd viciado por fundamentacéao insuficiente, uma vez que trata da
alegada violacdo da imparcialidade objetiva, mas ndo da imparcialidade subjetiva. A JP Morgan
considera que, ao aplicar o critério «Suiker Unie», o Tribunal Geral imp0s aos recorrentes um
6nus de prova impossivel, o que resultaria, assim, numa violacdo do seu direito a um recurso
efetivo, previsto no artigo 47.° da Carta dos Direitos Fundamentais da Unido Europeia (a seguir
«Carta»).

32. A Comissao, por seu lado, rejeita as criticas dos recorrentes relativas ao acérdao recorrido. A
Comissao alega que respeitou tanto o seu dever de imparcialidade objetiva como o principio da
presuncido de inocéncia quando adotou a decisdo de transacdo anterior a decisdo controvertida.
A este respeito, a Comissdo salienta que nem a legislacdo pertinente'®, nem a jurisprudéncia dos
6rgdos jurisdicionais da Unido™ obstam a um procedimento hibrido escalonado no tempo. A
Comissao considera que o Tribunal Geral decidiu corretamente que a decisdo de transacdo
(i) ndo continha qualquer declaragdo de responsabilidade, nem qualquer decisdao negativa contra o
HSBC, e (ii) incluia apenas algumas referéncias ao HSBC, que se limitavam ao estritamente
necessario para descrever e estabelecer o processo contra as partes envolvidas no procedimento de
transacao.

33. Além disso, a Comissdo alega que, ao adotar o critério Suiker Unie, o Tribunal Geral seguiu
devidamente a jurisprudéncia segundo a qual qualquer irregularidade relativa a imparcialidade
objetiva da Comissao (ou de um membro do seu pessoal) pode provocar a anulagdo da decisdo em
causa, se se provar que, na falta dessa irregularidade, a referida decisdo teria tido um contetdo
diferente®. O critério sugerido pelos recorrentes diz respeito, na opinido da Comissao, a outro
erro processual (violagdo do direito de defesa de uma empresa), diferente do invocado no caso
em apreco (falta de imparcialidade).

2. Andlise

34. Em substancia, os argumentos apresentados pelos recorrentes resumem-se a duas questdes,
que irei discutir de seguida.

a) Quanto as consequéncias de erros processuais

35. No acoérdao recorrido, o Tribunal Geral julgou improcedentes, por serem ineficazes, os
fundamentos dos recorrentes relativos ao principio da presuncdo da inocéncia e ao direito a uma
boa administracdao. O Tribunal Geral declarou que, mesmo que tivesse ocorrido qualquer violacdao
a este respeito, a irregularidade processual cometida pela Comissdo s6 conduziria a anulagdo da
decisdo controvertida se o critério Suiker Unie estivesse preenchido. No entanto, na medida em

A Comissao refere-se ao artigo 10.°-A do Regulamento n.° 773/2004, e ao ponto 9 da Comunicagio da Comissao relativa a condugao dos
procedimentos de transagdo para efeitos da adogio de decisdes nos termos do artigo 7.° e do artigo 23.° do Regulamento (CE) n.° 1/2003
do Conselho nos processos de cartéis (JO 2008, C 167, p. 1).

4 V., em especial, 0 Acérddo de 18 de margo de 2021, Pometon/Comissio (C-440/19 P, EU:C:2021:214) (a seguir «Pometon»).

1 A Comissdo aponta para duas decisdes do Tribunal Geral que confirmam esse teste: Acérddos de 6 de julho de 2000,
Volkswagen/Comissdo (T-62/98, EU:T:2000:180, n.* 281 e 283), e de 10 de novembro de 2017, Icap e o./Comissio (T-180/15,
EU:T:2017:795, n.° 278).
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que ja tinha considerado que a decisdo controvertida efetivamente estabelecia de forma
legalmente suficiente, a participagio do HSBC na conduta anticoncorrencial em causa, o
Tribunal Geral considerou que o critério ndo estava cumprido.

36. Os recorrentes criticam esta linha de raciocinio, alegando que o Tribunal Geral aplicou o
critério juridico errado no que diz respeito as consequéncias decorrentes das violacoes da
Comissao.

37. Concordo.

38. Para explicar por que sou desta opinido, pode ser util uma breve andlise da jurisprudéncia
relativa as consequéncias de eventuais erros processuais cometidos pela Comissdo na execucao
de procedimentos no dominio da concorréncia. Com efeito, a Unido Europeia nao dispoe, até a
data, de legislacdo abrangente que determine as consequéncias dos erros processuais cometidos
pela Comissdao durante o procedimento administrativo '*. O Regulamento n.° 1/2003 também néo
contém um conjunto de medidas especificas a este respeito. Por conseguinte, coube ao juiz da
Unido preencher essa lacuna.

39. A primeira vista, a jurisprudéncia pode parecer bastante diversificada, para nio dizer
confusa?. E certo que as razdes pelas quais o juiz da Unido, por exemplo, aplicou critérios
juridicos diferentes para determinar as consequéncias decorrentes de erros processuais e/ou
seguiu diferentes principios relativamente ao 6nus e nivel de prova a esse respeito nio sio
imediatamente aparentes.

40. No entanto, se nos aventurarmos para além da mera terminologia dos varios acérdaos sobre
esta matéria, que se estendem por varias décadas de atividade judicidria, e ainda que nem todos
os acdérdaos se enquadrem perfeitamente em grupos definidos, podem ser identificados dois
grupos principais de jurisprudéncia.

41. Num primeiro grupo jurisprudencial, o tribunal da Unido anulou, sem mais, decisdes adotadas
na sequéncia de um procedimento no qual a Comissdo violou uma «formalidade essencial».
Nesses casos, o Tribunal de Justica considerou desnecessario que as empresas que invocam o
erro processual demonstrem que esse erro pode ter influenciado o desenrolar do processo e o
conteudo das decisdes controvertidas em seu prejuizo .

42. Uma abordagem rigorosa em processos em que a Comissdo nido cumpre as formalidades
essenciais — ou seja, disposicoes fundamentais de natureza processual previstas no direito
primdrio ou derivado da Unido — ¢é, na minha opinido, plenamente justificada. Nesses casos, a
Comissdo estd essencialmente a atuar fora do quadro juridico previsto nos Tratados, em violacdao
dos principios da legalidade e da atribuicdo de competéncias .

¢ Sobre este tema, em detalhe, v. Lenaerts, K., Vanhamme, 1., «Procedural Rights of Private Parties in the Community Administrative
Process», Common Market Law Review, Vol. 34, 1997, pp. 531 e 568.

17" Para uma visdo geral, e com referéncias adicionais a doutrina, v., nomeadamente, Barbier de La Serre, E., «Procedural Justice in the
European Community Case-law concerning the Rights of the Defence: Essentialist and Instrumental Trends», European Public Law,
2006, pp. 225 a 250; e Nehl, H.P. Principles of Administrative Procedure in EC Law, Harts Publishing, Oxford, 1999, pp. 167 a 170.

18 V., por exemplo, Acérddos de 15 de junho de 1994, Comissdo/BASF e o. (C-137/92 P, EU:C:1994:247, n. s 75 e 76); de 6 de abril de 2000,
Comissdo/ICI (C-286/95 P, EU:C:2000:188, n.” 40, 41 e 51); e de 21 de setembro de 2017, Feralpi/Comissdo (C-85/15 P, EU:C:2017:709,
n.* 45 e 46).

1 Sobre o principio da atribuicio de competéncias, v. Acérdio de 21 de junho de 2018, Poldnia/Parlamento e Conselho (C-5/16,
EU:C:2018:483, n.° 84 e jurisprudéncia referida). Na doutrina, v. Schwarze, J., European Administrative Law, Sweet & Maxwell, 1992,
pp- 253 a 256.
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43. A este respeito, importa recordar que, nos termos do artigo 13.°, n.° 2, TUE, as institui¢des da
Unido devem atuar «dentro dos limites das atribuicoes que [lhes] sdo conferidas pelos Tratados,
de acordo com os procedimentos, condicoes e finalidades que estes estabelecem»®. Além disso,
nos termos do segundo paragrafo do artigo 296.° TFUE, «[O]s atos juridicos [da Unido] sdo
fundamentados». Por conseguinte, ao adotar atos que produzam efeitos juridicos vinculativos, as
instituicobes da Unido ndo podem desrespeitar as regras processuais mais elementares,
nomeadamente seguindo processos sui generis* ou adotando atos que, ndo tendo fundamentacao
adequada, tornem a fiscalizacdo jurisdicional impossivel *.

44. Consequentemente, quando a Comissao ndo cumpre formalidades essenciais, existe um claro
(e imperativo) interesse publico em expurgar a ordem juridica da Unido dos atos viciados por tao
graves causas de nulidade. Este interesse publico justifica a anulacdo imediata dos atos em causa,
independentemente de coexistir (e coincidir) com o interesse privado de algumas empresas cujos
direitos processuais foram violados. Esta é a razdo pela qual as empresas que invocam a violacao de
uma formalidade essencial ndo precisam de provar qualquer efeito adverso em resultado da
irregularidade: a mera constatacdo da irregularidade implica a anulagdo da decisdo em causa.

45. Num segundo grupo jurisprudencial, o tribunal da Unido lidou com irregularidades
processuais em relacdo as quais ndo ¢é possivel identificar qualquer interesse publico
determinante para a anulacdo do ato em causa. Nestes casos, compete as empresas em causa
invocar a violacdo, prova-la de forma adequada, e — habitualmente — ilustrar as possiveis
consequéncias dela decorrentes. Com efeito, nesses casos, o tribunal da Unido geralmente adotou
o que poderia ser referidlo — tomando emprestado um termo comum nos Estados Unidos da
América — como um critério do «erro benigno». Dito de forma simples, uma irregularidade
processual s6 conduz a anulacdo do ato impugnado se a irregularidade tiver ou possa ter
influenciado o resultado do processo.

46. No entanto, a formulacdo precisa do critério do erro benigno diferiu nas varias decisoes,
oscilando — dependendo das circunstancias especificas de cada processo — entre uma forma
mais leve e uma forma mais rigorosa. Além disso, em alguns casos o Tribunal de Justica parece
ter feito uso de uma presuncéo a esse respeito. Por conseguinte, no grupo de jurisprudéncia em
causa, relativa as irregularidades que afetam principalmente os direitos dos particulares, podem
ser encontradas trés vertentes distintas de acérdaos.

47. Num primeiro grupo de acérdaos, o Tribunal de Justica seguiu a forma mais rigorosa do
critério do erro benigno que, como ja referido, foi formulado pela primeira vez, pelo menos no
dominio do direito da concorréncia, no Acérdio Suiker Unie®. E também o critério que foi
aplicado pelo Tribunal Geral no acérdéo recorrido. De acordo com esta formulagdo do critério,
um erro processual s6 conduz a anulagcdo de uma decisdo da Comissdo quando o recorrente
possa provar que, sem essa irregularidade, o resultado do processo teria sido diferente. No
ambito deste critério, o énus de provar o cendrio «e se» é do recorrente, e o limite que
desencadeia a anulagdo da decisdo controvertida é de «quase certeza», ou, pelo menos de «alta
probabilidade».

%O sublinhado é meu.

2 No dominio do direito da concorréncia, v., igualmente, Conclusdes do advogado-geral N. Wahl nos processos Feralpi e 0./Comisséo, o
(C-85/15 P, C-86/15 P e C-87/15 P, C-88/15 P e C-89/15 P, EU:C:2016:940, n.° 60).

2 V., para o efeito, Acérddo de 10 de marco de 2016, HeidelbergCement/Comisséo (C-247/14 P, EU:C:2016:149, n.° 16 e jurisprudéncia
referida).

Z V.n.r 30, supra.
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48. Subsequentemente, num segundo grupo de acérdaos, o critério do erro benigno parece ter
evoluido para uma forma mais /eve. Com efeito, em varios processos, o juiz da Unido declarou
que as decisdes impugnadas deviam ser anuladas se os recorrentes demonstrassem que, na
inexisténcia da irregularidade processual, o resultado do processo podia ter sido diferente?.
Também nestes casos, pelo menos inicialmente, o énus da prova recai sobre o recorrente. No
entanto, o nivel de prova exigido é menor (a mera «possibilidade» é normalmente suficiente)
com a consequéncia de que, uma vez preenchido pelo recorrente, o 6nus se transfere para a
Comissao.

49. Por ultimo, numa terceira vertente de acérdaos, o Tribunal de Justica, tendo detetado uma
irregularidade processual que deu origem a uma violacdo grave e manifesta de algum direito
processual das empresas em causa, presumiu que a irregularidade afetava, ou é suscetivel de
afetar, o resultado do processo. Por conseguinte, o Tribunal de Justica ndo exigiu que as
empresas em causa apresentassem qualquer prova a esse respeito?.

50. Qual a razdo por que estas trés formas do critério do erro benigno coexistem na
jurisprudéncia e a que tipos de erros processuais se aplicam?

51. Para responder a estas questdes, pode ser apropriado analisar a légica do critério do erro
benigno.

52. A aplicacdo de semelhante critério pelo juiz da Unido deve-se ao facto de nem toda e qualquer
irregularidade processual resultar ipso facto numa violagdo dos direitos de uma empresa. Alguns
erros processuais simplesmente ndo afetam (e ndo podem) afetar os interesses juridicos
protegidos pelas disposi¢coes da Unido que concedem determinados direitos as partes sujeitas a
uma investigacdo. Uma abordagem draconiana das irregularidades processuais daria lugar,
nomeadamente, a formalismo e «burocracia excessiva» no processo administrativo®, em
detrimento da prossecucdo efetiva do interesse geral.

53. A este respeito, devemos ter em mente que — conforme jurisprudéncia constante do Tribunal
de Justica — a aplicacdo efetiva da politica de concorréncia é um objetivo de interesse geral
reconhecido pela Unido Europeia. Com efeito, as disposicoes do Tratado relativas ao direito da
concorréncia constituem disposi¢cdes fundamentais indispensaveis ao cumprimento das missoes
confiadas a Unido Europeia e, em particular, ao funcionamento do mercado interno?. Por
conseguinte, a aplicacdo das regras da concorréncia deve respeitar os direitos fundamentais das
empresas em causa, mas os direitos fundamentais também devem ser interpretados e aplicados
de forma a ndo impedir uma aplicacdo efetiva das regras da concorréncia.

54. Além disso, mesmo quando a Comissdo viola, durante um procedimento administrativo,
algum direito processual de uma empresa, é evidente que a forma mais adequada de o sanar nem
sempre € a anulacdo da decisdo em causa. Se for evidente que, apesar da violacdo dos direitos da

# V., nomeadamente, Acérddos de 26 de setembro de 2018, Infineon Technologies/Comissiao (C-99/17 P, EU:C:2018:773, n.° 78 e
jurisprudéncia referida). Em alguns processos, o teste é (devido a natureza do direito alegadamente violado) formulado de forma
diferente, no entanto, a substancia do mesmo é equivalente: v. Acérddo de 26 de janeiro de 2017, Duravit e 0./Comisséo (C-609/13 P,
EU:C:2017:46, n.° 100 e jurisprudéncia referida).

% V., por exemplo, Acérdido de 25 de outubro de 2011, Solvay/Comissdo (C-109/10 P, EU:C:2011:686, n. 62 a 65).
% V., sobre este tema, Hartley, T.C., The Foundations of European Union Law, 8th ed., Oxford University Press, Oxford, 2014, p. 421.
7 V., para o efeito, Acérddo de 20 de setembro de 2001, Courage e Crehan (C-453/99, EU:C:2001:465, n.° 20 e jurisprudéncia referida).

V., para o efeito, Conclusdes do advogado-geral L.A. Geelhoed no processo Comissdao/SGL Carbon (C-301/04 P, EU:C:2006:53, n.° 67).
Na doutrina, v. Wils, W., «Fundamental Procedural Rights and Effective Enforcement of Articles 101 and 102 TFEU in the European
Competition Network» World Competition, 2020, pp. 15 a 18.
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empresa, a irregularidade processual em causa ndo podia ter tido qualquer efeito no resultado do
processo, a anulacdo da decisdo parece ser tanto inadequada (uma vez que ndo sana a violagdo
ocorrida) ¥ como desproporcionada (uma vez que a san¢do nao é proporcional ao erro)*. Outras
vias de recurso podem estar disponiveis para as empresas em causa mais adequadas as
circunstancias®.

55. Esta logica também se aplica quando os direitos violados tém o estatuto de direitos
fundamentais. A luz do amplo alcance dado, tanto pelo Tribunal Europeu dos Direitos do Homem
(a seguir «TEDH») como pelo juiz da Unido, a muitos destes direitos, é 6bvio que nem todas as
violagdes sdo compardveis. Algumas violagdes sdo claramente mais graves e com maiores
consequéncias do que outras.

56. Assim sendo, considero légico que o critério do erro benigno possa assumir formas diferentes
em varios processos, dependendo principalmente da gravidade da violagdo e da probabilidade
dessa violacdo influenciar o resultado do processo. Em particular, quanto maior o grau de
probabilidade, menor o limite a ser cumprido pelo recorrente e vice-versa®. Além disso, no que
respeita ao nivel de prova exigido ao recorrente deve também ter em conta a sua capacidade para
obter e produzir (alguns elementos de) prova em apoio das suas alega¢des. E por isso que, quando
a imputacdo do 6nus de prova (parcial ou total) as empresas em causa puder implicar um pedido
de probatio diabolica as mesmas, pode presumir-se um erro lesivo *.

57. A luz da jurisprudéncia mais recente dos érgios jurisdicionais da Unido, parece-me que o
critério do erro benigno mais leve se tornou o «padrdao», pelo menos quando existe uma
verdadeira questdo relativa a um direito fundamental no processo. Isto parece-me razoavel por
duas razoes principais. Em primeiro lugar, estd estabelecido que o énus de provar uma violagao
das regras da concorréncia incumbe a Comissdo e quaisquer davidas fundamentadas devem
beneficiar as empresas objeto de investigacdo®. Em segundo lugar, muitas vezes pode ser
particularmente dificil para uma empresa fornecer prova positiva de um cendrio alternativo
hipotético (o resultado do processo na auséncia da irregularidade processual), especialmente
luz da margem de discricionariedade que as regras da concorréncia da Unido concedem
Comissao ao monitorizar o cumprimento e fazer cumprir essas regras.

[l ¢

58. A forma mais rigorosa do critério (ou seja, a forma do critério no processo Suiker Unie) deve,
por conseguinte, estar reservada a situacdes nas quais os erros processuais invocados parecem
dizer respeito a irregularidades de natureza menos grave.

» V., por analogia, Acérdao de 26 de novembro de 2013, Gascogne Sack Deutschland/Comissao (C-40/12 P, EU:C:2013:768, n.° 82).
% De modo semelhante, Acérdéo de 8 de julho de 1999, Hercules Chemicals/Comissio (C-51/92 P, EU:C:1999:357, n.° 68).

Tal como, por exemplo, uma acdo de responsabilidade extracontratual contra a Unido Europeia: v., para o efeito, Acérdio de
18 de setembro de 2003, Volkswagen/Comissdao (C-338/00 P, EU:C:2003:473, n.° 165). De acordo com o artigo 340.° TFUE, «[e]m
matéria de responsabilidade extracontratual, a Unido deve indemnizar [...] os danos causados pelas suas institui¢ées ou pelos seus
agentes no exercicio das suas fun¢des» (o sublinhado é meu). A este respeito, importa salientar que o conceito de «agentes» abrange
também os membros da Comissdo: v., para o efeito, Acérdio de 15 de julho de 2021, OH (Imunidade de jurisdi¢do) (C-758/19,
EU:C:2021:603).

%2 Cf, por exemplo, a abordagem adotada em relagdo a alegadas violagdes dos direitos de defesa (Acérdao de 26 de setembro de 2018,
Infineon Technologies/Comissdo (C-99/17 P, EU:C:2018:773, n.° 78 e jurisprudéncia referida), em relacio a adotada em relacio a
alegadas viola¢des de confidencialidade (Acérddo de 3 de dezembro de 2009, Evropaiki Dynamiki/Comissdo (C-476/08 P, ndo publicado,
EU:C:2009:752, n.>* 33 a 35).

% V., de modo semelhante, Conclusdes da advogada-geral J. Kokott no processo Solvay/Comisséo (C-110/10 P, EU:C:2011:257, n.* 37 e 47).

#  Artigo 2.° do Regulamento n.° 1/2003. V. também, entre outros, Acérdio de 22 de novembro de 2012, E.ON Energie/Comissio
(C-89/11 P, EU:C:2012:738, n.* 71 e 72).
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59. Por dltimo, existem certamente processos em que se podem presumir as repercussoes sobre a
legitimidade e a equidade do processo decorrentes de uma irregularidade. Estes sdo os erros
processuais que sdo ndo apenas particularmente graves, mas também de natureza estrutural:
erros que afetam o enquadramento em que o processo se desenrola, e ndo apenas erros que
ocorrem no ambito de um processo, que, no mais, decorreu de forma adequada®.

60. Neste contexto, concordo com os recorrentes que, no acérdio recorrido, o Tribunal Geral
cometeu um erro ao submeter as suas alegacdes relativas a violacdo do dever de imparcialidade e
do principio da presuncdo da inocéncia a um critério do erro benigno mais rigoroso (o critério
Suiker Unie), exigindo-lhes assim prova concreta de que o contetido da decisdo controvertida
teria sido diferente se essa irregularidade nao tivesse ocorrido.

61. A incapacidade da Comissdo em atuar como uma administracdo publica imparcial na
apreciacdo de um determinado processo — por ser parcial, ou por ter uma ideia pré-concebida
sobre a culpa das empresas sob investigacdo — constituiria uma violacdo grave dos seus deveres
que pode ter repercussoes no resultado do processo.

62. Indiscutivelmente, tal erro ndo pode ser comparado com as formalidades e minudéncias do
processo, ou ser equiparavel ao tipo de erros cuja gravidade provavelmente tera pouca influéncia
sobre a decisao final. Por conseguinte, no que respeita a esses erros, o Tribunal de Justica deve
apenas exigir as empresas em causa que apresentem elementos que demonstrem que esses erros
podem ter tido influéncia no resultado do processo.

63. A luz do exposto, concluo que o Tribunal Geral cometeu um erro ao aplicar o critério juridico
errado quando apreciou as alegagcdes dos recorrentes relativas ao incumprimento pela Comissao
do seu dever de imparcialidade e do principio da presuncao de inocéncia.

b) Processo hibrido escalonado

64. Em segundo lugar, os recorrentes alegam que o Tribunal Geral cometeu um erro de direito na
medida em que néo verificou se o procedimento de transacgdo incluia alguma expressdo expressa
ou tacita da sua culpa.

65. Neste ponto, também concordo com os recorrentes. Com efeito, essa conclusao parece-me
resultar do recente acérdao do Tribunal de Justica no processo Pometon.

66. No processo Pometon, o Tribunal de Justica recordou, em primeiro lugar, a sua
jurisprudéncia (e a do TEDH) relativa a presun¢do de inocéncia, segundo a qual, em processos
penais complexos envolvendo vérias pessoas que ndo podem ser julgadas em conjunto, «pode
acontecer que [...] deva imperativamente, para apreciar a culpabilidade dos arguidos, mencionar
a participacdo de terceiros que serdo eventualmente julgados separadamente. Todavia, embora
devam ser apresentados factos relativos a participacdo de terceiros, o érgao jurisdicional em
causa deve evitar comunicar mais informacbes do que as necessdrias para a andlise da
responsabilidade penal das pessoas julgadas perante ele. Além disso, a fundamentagdo de

% Aqui estou a parafrasear uma passagem no Acérdio do Supremo Tribunal dos Estados Unidos, de 26 de marco de 1991, no processo

Arizona/Fulminante, 499 U.S. 279 (1991), p. 316.
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decisdes judiciais deve ser formulada em termos suscetiveis de evitar uma decisdo prematura
potencial relativa a culpabilidade dos terceiros em causa, suscetivel de comprometer a andlise
equitativa das acusacgoes contra elas deduzidas no 4&mbito de um processo distinto» *.

67. O Tribunal de Justica decidiu ainda que estes principios sdo, mutatis mutandis, igualmente
pertinentes quando a Comissdo, a propdsito de um unico e mesmo cartel, adota um
procedimento hibrido escalonado que envolve duas decisoes distintas. No contexto desse
procedimento, pode, com efeito, ser objetivamente necessario que a Comissdo aborde, na decisao
de transacdo, certos factos e comportamentos relativos a participantes no alegado cartel que sao
objeto do procedimento ordindrio. No entanto, se for esse o caso, incumbe a Comissido velar, na
decisao de transacdo, «pela preservacdo da presuncao de inocéncia das empresas que recusaram
a transacdo e que sdo objeto de um processo ordindrio» .

68. Finalmente, o Tribunal de Justica também decidiu que «[plara fiscalizar o respeito da
presuncdo de inocéncia pela Comissao, cabe ao juiz da Unido analisar a decisdo que pde termo ao
procedimento de transacdo e a sua fundamentagdo no seu conjunto e a luz das circunstancias
especificas em que a mesma foi adotada. Com efeito, qualquer referéncia expressa, em certas
passagens dessa decisdo, a inexisténcia de responsabilidade de outros participantes no alegado
cartel ficaria desprovida de sentido se outras passagens da referida decisio pudessem ser
entendidas como uma expressio prematura da sua responsabilidade *.»

69. E indiscutivel que, no acérdao recorrido, ndo foi realizada qualquer andlise como a requerida
pelo Tribunal de Justica no processo Pometon.

70. No entanto, a Comissao alega que, apesar de o Tribunal Geral ndo ter seguido a «letra» do
Acérdao Pometon — uma vez que esse acordao foi proferido apds a prolacio do acdrdao
recorrido — cumpriu o seu «espirito». Na sua opinido, o Tribunal Geral verificou, de facto, que
nao houve violacdo do principio da presuncao de inocéncia em relacdo aos recorrentes.

71. Nao partilho desta opinido.

72. O Tribunal Geral ndo efetuou tal fiscalizacdo, nem expressa nem tacitamente. Conforme
referido no n.° 35, supra, este 6rgao jurisdicional ndo apreciou a procedéncia dos fundamentos
dos recorrentes quanto a este ponto uma vez que esses fundamentos foram considerados
inoperantes.

73. Assim, deixando de lado a questdo relativa a legitimidade do critério juridico aplicado pelo
Tribunal Geral neste contexto, é bastante claro que, no acérdao recorrido, o Tribunal Geral nao
analisou de forma alguma o texto da decisdo de transacdo com o objetivo de verificar se
respeitava o principio da presuncao de inocéncia do HSBC.

74. Com base nestes factos, considero que, ao analisar as queixas dos recorrentes sobre os efeitos
da decisdo de transacdo sobre a sua posicdo, o Tribunal Geral cometeu um erro de direito.

75. Aluz do exposto, considero que o primeiro fundamento invocado pelas partes é, em principio,

procedente.

% Ibid., n.° 63.
7 Ibid., n.” 64 e 65.
% Ibid., n.° 66.
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B. Quanto ao segundo e terceiro fundamentos do recurso: infracdo por «objeto»

76. O segundo e terceiro fundamentos do recurso invocados pelos recorrentes dizem respeito ao
conceito de «infracdo por objeto» e a forma como o Tribunal Geral chegou a conclusao de que a
sua conduta tinha dado origem a tal infracao.

1. Argumentos das partes

77. Com o seu segundo fundamento, os recorrentes alegam que o Tribunal Geral cometeu um
erro de direito quando aplicou erradamente o artigo 101.° TFUE na sua caracterizagdo do objeto
da manipulagdo da Euribor de 19 de margo de 2007 e/ou ao distorcer os elementos de prova
relevantes.

78. Os recorrentes — apoiados pelos intervenientes — alegam, nomeadamente, que o Tribunal
Geral cometeu um erro de direito ao concluir, nos n.”* 101 e 102 do acérdado recorrido, que a
mera possibilidade de as partes na manipulacdo oferecerem melhores condi¢coes do que os seus
concorrentes (devido a assimetria da informacao relativa aos niveis da Euribor) revela um grau
suficiente de nocividade a concorréncia que deu origem a uma infracdo por «objeto». O Tribunal
Geral devia ter criticado a Comissao por esta nao ter considerado a questdo fundamental de saber
se o conhecimento da manipulacdo de 19 de marco de 2007 deu aos traders o incentivo para
oferecer taxas mais competitivas do que os seus concorrentes. A este respeito, o HSBC
apresentou, no Tribunal Geral, um relatério pericial, segundo o qual os traders participantes nao
tinham o incentivo para oferecer taxas mais competitivas pois isso reduziria os seus lucros. A
afirmacdo do Tribunal Geral, no n.° 101 do acérdéo recorrido, de que esse relatério «cont[inha]
apenas consideragdes gerais» constitui, de acordo com os recorrentes, uma manifesta distor¢ao
desse elemento de prova.

79. Além disso, com o seu terceiro fundamento, os recorrentes — mais uma vez apoiados pelos
intervenientes — alegam que o Tribunal Geral cometeu um erro de direito ao concluir que as
discussoes sobre os precos medianos («mids»)* eram infracdes «por objeto». Em especial, o
Tribunal Geral cometeu um erro ao declarar que a natureza pré-concorrencial dessas discussoes
sO poderia ser tida em conta no ambito de restricdes acessérias a uma operagdo principal ou de
uma apreciacdo nos termos do artigo 101.°, n.° 3, TFUE. Em particular, nos n.* 149 a 160 do
acordao recorrido, o Tribunal Geral aplicou a doutrina das «restricdes acessoérias» para apreciar
esse argumento, avancado pelos recorrentes, de que a troca de informacdes sobre os «mids» ndao
podia ser considerada, pela sua prépria natureza, nociva para o bom funcionamento do jogo da
concorreéncia.

80. Ao fazé-lo, o Tribunal Geral ndo analisou, segundo os recorrentes, o argumento concreto que
estes apresentaram em primeira instancia. Perante este drgdo jurisdicional, os recorrentes
alegaram que, quando apreciadas no contexto econémico e juridico relevante, as discussoes
sobre os «mids» eram na verdade pré-concorrenciais. Na opinido dos recorrentes, essas
discussoes reduziram a incerteza quanto ao nivel dos «mids» no mercado, permitindo aos traders
estabelecer uma diferenca mais estreita entre os precos de compra e de venda para beneficio dos
seus clientes. Por conseguinte, ndo se pode considerar que a conduta em causa violou o
artigo 101.°, n.° 1, TFUE, e muito menos que é uma infracdo «por objeto».

¥ O considerando 34 da decisdo controvertida (reproduzido no n.° 128 do acérdédo recorrido) explica que o termo «mids» «faz referéncia
ao preco mediano ou médio entre os precos de compra e de venda (por exemplo, recebidos, modelizados, cotados ou negociados) para
um produto especifico. [;c]onstituem frequentemente uma aproximacao fidvel do preco a que um criador de mercado negociaria com um
cliente, em particular quando o mercado ¢ liquido e a diferenca comprador/vendedor [...] é reduzida.
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81. A Comissédo defende a fundamentacido contida no acérdao recorrido. Na sua opinido, a critica
dos recorrentes centra-se apenas numa parte das conclusdes do Tribunal Geral, sem por em causa
o aspeto mais fundamental que consiste no facto de que a conduta em causa alterou a estrutura da
concorréncia no mercado. A Comissdo também contesta a alegacdo de que o Tribunal Geral
distorceu o sentido claro do relatério pericial apresentado pelos recorrentes em primeira
instancia. Na minha opinido, o Tribunal Geral considerou simplesmente que o relatério nao era
convincente.

2. Andlise

82. Antes de mais, os argumentos invocados pelos recorrentes no ambito do seu segundo
fundamento ndo me convencem.

83. Em primeiro lugar, o conceito de restricio da concorréncia «por objeto» na acecdo do
artigo 101.°, n.° 1, TFUE refere-se, segundo jurisprudéncia constante, a tipos de comportamentos
colusérios que sao considerados, pela sua propria natureza, nocivos para o bom funcionamento
do jogo da concorréncia, pelo que seria inutil demonstrar que produzem efeitos concretos no
mercado®. Assim, se uma autoridade da concorréncia, depois de examinar as disposicoes e os
objetivos de um acordo, bem como o contexto econémico e juridico em que esse acordo foi
aprovado e implementado, chega a conclusio de que o mesmo pertence a uma categoria de
acordos cuja natureza nociva é, a luz da experiéncia, comummente aceite e facilmente
identificavel, essa autoridade ndo necessita de verificar se esse acordo distorceu efetivamente a
concorréncia.

84. A autoridade deve apenas excluir a possibilidade de o acordo em causa, «apesar de
corresponder a uma categoria de acordos geralmente considerada anticoncorrencial, [ser], no
entanto, devido a certas circunstancias especificas, definitivamente incapaz de produzir qualquer
efeito nocivo no mercado, ou entdo é mesmo favoravel a concorréncia*». Por outras palavras,
diante de uma conduta intrinsecamente anticoncorrencial, a autoridade é simplesmente obrigada
a verificar, no caso concreto, «se existem circunstancias de facto ou de direito que impecam o
acordo ou a pratica em causa de restringir a concorréncia *».

85. Por conseguinte, os elementos relativos ao conhecimento das empresas em causa e a sua
vontade de restringir a concorréncia, ou ao interesse econémico em fazé-lo tém normalmente
um significado limitado para a apreciacdo pela autoridade da concorréncia sobre se a sua
conduta pode ser qualificada de restricdo da concorréncia «por objeto»*. A verificacdo da
capacidade da conduta para restringir a concorréncia é, em geral, por si s6 suficiente para esse
efeito.

86. Neste contexto, recordo também que, segundo jurisprudéncia constante, se devia presumir
que as empresas participantes na concertacdo e com atividade no mercado tém em conta as
informacdes trocadas com os seus concorrentes para determinarem o seu comportamento nesse

V., neste sentido, Acérdio de 2 de abril de 2020, Budapest Bank e o. (C-228/18, EU:C:2020:265, n.° 36).

# Conclusdes do advogado-geral M. Bobek no processo Budapest Bank e o. (C-228/18, EU:C:2019:678, n.° 45).

2 Ibid., n.° 49.

V., por exemplo, Acérdao de 7 de janeiro de 2004, Aalborg Portland e o./Comissiao (C-204/00 P, C-205/00 P, C-211/00 P, C-213/00 P,
C-217/00 P e C-219/00 P, EU:C:2004:6, n.° 335).
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mercado. Assim, ndo é necessario provar, para demonstrar a existéncia de uma violacdo do
artigo 101.°, n.> 1, TFUE, que essa troca de informac¢des confidenciais afetou efetivamente a
concorréncia no mercado*.

87. Por estas razdes, ndo encontro qualquer erro de direito nos n.* 101 e 102 do acérdao
recorrido. A meu ver, o Tribunal Geral teve razdo ao considerar que, para efeitos de qualificacdo
da conduta em causa como uma restricao pelo objeto, a alegada falta de vontade e/ou incentivo
dos traders em causa para oferecer melhores taxas nao foi determinante.

88. Em segundo lugar, a luz das consideracgdes precedentes, o argumento dos recorrentes relativo
a uma alegada distorcdo, pelo Tribunal Geral, do sentido claro dos elementos de prova relativos ao
relatério pericial apresentado em primeira instdncia pode ser rejeitado por ser ineficaz. Com
efeito, mesmo que esse relatério contivesse, como alegam os recorrentes, «elementos de prova
econdémica especificos que analisassem em pormenor os incentivos dos traders que participaram
na manipulagdo», tal ndo teria qualquer impacto na qualificacdo da conduta em causa como
restricdo pelo objeto.

89. Por uma questio de exaustividade, acrescento que, em qualquer caso, concordo com a
Comissdao que o Tribunal Geral parece simplesmente ter considerado o relatério pouco
convincente. Esta ndo é uma conclusdo que possa ser sujeita a recurso. Nao deteto qualquer erro
de direito na declaracido (lamentavelmente breve) do Tribunal Geral que os recorrentes criticam.

90. Em contrapartida, concordo com os argumentos dos recorrentes no terceiro fundamento do
recurso. Com efeito, sou de opinido que o Tribunal Geral cometeu um erro de direito ao avaliar
as alegacoes dos recorrentes relativas a natureza pré-concorrencial da conduta em causa.

91. No n.° 154 do acdrdao recorrido, o Tribunal Geral declarou que, «com excecdo das restrigoes
acessorias a uma operacgdo principal [...] s6 no dmbito da apreciacdo do artigo 101.°, n.° 3, TFUE é
que eventuais efeitos pré-concorrenciais podem ser tomados em consideracdao». O Tribunal Geral
explicou ainda que o artigo 101.°, n.° 1, TFUE ndo contém uma «regra de razoabilidade» que
permita ponderar os efeitos pro e anticoncorrenciais de um acordo, a fim de determinar se esse
acordo deve ser qualificado como uma «restricdo a concorréncia».

92. No entanto, esta posicdo é invalidada pela jurisprudéncia recente. Em especial, como o
Tribunal de Justica esclareceu no processo UK Generics, sempre que as partes num acordo
invoquem os efeitos pro-concorrenciais que lhe estdo associados, tais efeitos devem, enquanto
elementos do contexto desse acordo, ser devidamente tomados em consideracdo para efeitos da
qualificacdo desse acordo de «restricdo por objetivo», nos termos do artigo 101.°, n.° 1, TFUE,
uma vez que estes sdo suscetiveis de por em causa a apreciacdo global do grau suficiente de
nocividade para a concorréncia da pratica coluséria em causa®.

93. Como explicou o Tribunal de Justica, a avaliacdo dos alegados efeitos pr6-concorrenciais do
acordo, ndo constitui uma regra de razdo, mas visa apenas apreciar a gravidade objetiva da
pratica em causa. Com efeito, quando as empresas em causa demonstram que esses efeitos sdo

# V., para o efeito, Acérddo de 19 de margo de 2015, Dole Food e Dole Fresh Fruit Europe/Comisséo (C-286/13 P, EU:C:2015:184, n.° 127 e
jurisprudéncia referida).

% Acérdéo de 30 de janeiro de 2020, Generics (UK) e o. (C-307/18, EU:C:2020:52, n.° 103).
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pertinentes, concretamente relacionados com o acordo em causa, e suficientemente significativos,
isso suscita «duvidas razoaveis quanto ao carater suficientemente nocivo para a concorréncia do
acordo [...] em causa e, por conseguinte, do seu objetivo anticoncorrencial *°.»

94. Muito claramente, o Tribunal Geral ndo procedeu a essa apreciacdo, uma vez que apenas
examinou se as trocas de informacgdes sobre os mids podiam ser justificadas ao abrigo da
doutrina das «restricdes acessérias». No entanto, essa doutrina diz respeito a um tipo de andlise
diferente, que visa verificar se algumas restricbes a conduta das partes num acordo, que ndo
constituem o objeto do acordo, podem ser justificadas, mesmo sendo restritivas da concorréncia,
porque sdo «diretamente relacionadas e necessdrias para» a implementacdo de um acordo
anticoncorrencial ¥.

95. Daqui decorre que o acérdao recorrido estd, nesta matéria, viciado por um erro de direito na
medida em que o Tribunal Geral adotou um quadro juridico errado para apreciar e, em seguida,
julgar improcedentes, os argumentos dos recorrentes.

96. Por conseguinte, concluo que o segundo fundamento do recurso deve ser julgado
improcedente, enquanto o terceiro deve ser julgado procedente.

C. Quanto ao quarto, quinto e sexto fundamentos do recurso: infragdo vinica e continuada

97. O quarto, quinto e sexto fundamentos do recurso dizem respeito as conclusoes do Tribunal
Geral de que os recorrentes participaram numa «infragdo tinica e continuada».

1. Argumentos das partes

98. Os recorrentes, apoiados pelos intervenientes, alegam que a conclusdo relativa a sua
participacdo numa infracdo tnica e continuada se baseia em vérios erros.

99. Em primeiro lugar, com o seu quarto fundamento, os recorrentes alegam que o Tribunal Geral
desvirtuou manifestamente os factos e elementos de prova relativos as discussoes de
12 de fevereiro de 2007. Os recorrentes alegam que, nesse dia, ocorreram duas discussoes
distintas e independentes entre os mesmos traders. No entanto, contrariamente ao é afirmado no
acordao recorrido, a primeira dessas discussdes ndo dizia respeito a uma manipulac¢do da Euribor.
Os recorrentes alegam que apenas a segunda discussao dizia respeito a manipulacdo planeada da
Euribor em 19 de margo de 2007.

100. Os recorrentes acrescentam que o Tribunal Geral cometeu um erro semelhante em relacao
as discussoes que tiveram lugar em 16 de fevereiro de 2007. Também nesse dia ocorreram duas
discussodes distintas entre traders. Apenas a segunda discussdo dizia respeito aos mids, enquanto
a primeira dizia respeito a uma Unica transacao histdrica. Os recorrentes alegam que o Tribunal
Geral desvirtuou, assim, os elementos de prova quando descreveu a segunda discussdo como «a
mesma forma de conduta» que a anterior. Na minha opinido, a primeira discussdo ndo deu
origem a nenhuma violagdo do artigo 101.°, n.° 1, TFUE.

“ Ibid., n.* 104 a 107.

¥ V., nomeadamente, Acérdio de 11 de setembro de 2014, MasterCard e o./Comissio (C-382/12 P, EU:C:2014:2201, n.* 89 a 91 e
jurisprudéncia referida).
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101. Além disso, com o seu quinto fundamento, os recorrentes criticam o Tribunal Geral por ter
concluido, nos n.* 214 a 229 do acérdio recorrido, que as diversas condutas identificadas na
decisao controvertida prosseguiam um objetivo Gnico. Na sua opinido, o Tribunal Geral baseou
essa conclusdo numa série de apreciacoes erradas.

102. Por ultimo, no seu sexto fundamento, os recorrentes criticam a conclusao do Tribunal Geral,
nos n.* 255 a 262 do acérdao recorrido, de que o HSBC tinha conhecimento de que estava a
participar numa infracdo unica e continuada que abrangia ndo apenas a manipulacdo de
19 de marco de 2007, mas também as discussdes sobre a perspetiva de repetir a manipulacao que
teve lugar em 19 e 27 de margo de 2007. Os recorrentes consideram que, a este respeito, o acérdao
recorrido foi além das conclusdes constantes na decisao controvertida.

103. A Comissao considera que o quarto, quinto e sexto fundamentos sdo inadmissiveis e
ineficazes e, em qualquer caso, improcedentes.

104. Quanto ao quarto fundamento, a Comissdo considera que o Tribunal Geral avaliou
corretamente o objeto das discussoes de 12 e 16 de fevereiro de 2007. Na minha opinido, as
tentativas do HSBC de dividir essas conversas em trocas de informacdes separadas, cada uma
com um objetivo diferente, sdo artificiais. A Comissao acrescenta que este fundamento é de
qualquer forma ineficaz, na medida em que, mesmo que os argumentos dos recorrentes fossem
procedentes, as conclusdes do Tribunal Geral relativas as trocas anticoncorrenciais no periodo
compreendido entre 12 de fevereiro e 27 de marco de 2007 permaneceriam corretas.

105. A Comissdo alega que o Tribunal Geral ndo cometeu um erro ao confirmar a sua analise de
que as diversas condutas identificadas na decisdo controvertida tinham um unico objetivo. Esse
objetivo foi explicado no considerando 445 da decisdo controvertida, que néao foi posto em causa
pelo acdrdao recorrido: «reduzir os fluxos de caixa [que as partes em conluio] teriam de pagar (ou
aumentar os que iriam receber) e, assim, aumentar o valor dos EIRD que tinham em carteira, em
detrimento das contrapartes desses EIRD. A Comissdo acrescenta que, em todo o caso, os
argumentos dos recorrentes sobre este ponto sdo inadmissiveis uma vez que se limitam a
contestar algumas apreciagoes de facto do Tribunal Geral.

106. Além disso, na opinido da Comissdo, o sexto fundamento é tanto inadmissivel como
improcedente. Alega que, também nesta matéria, os recorrentes contestam a apreciacdo do
Tribunal Geral dos factos e dos elementos de prova relativos ao conhecimento do HSBC sobre a
participacdo de outros bancos na conduta em causa. Em todo o caso, a Comissdo sustenta que a
apreciacdo do Tribunal Geral estava correta e totalmente coerente com as conclusdes da decisdo
controvertida.

2. Andlise

107. Nao me convencem os argumentos apresentados pelos recorrentes e pelos intervenientes
para contestar a legitimidade da apreciacdo do Tribunal Geral em relacdo a participagdo do
HSBC numa infracgdo tnica e continuada.

108. A este respeito, recordo que resulta do segundo paragrafo do artigo 256.°, n.° 1, TFUE e do
primeiro paragrafo do artigo 58.° do Estatuto do Tribunal de Justica da Unido Europeia que, em
principio, o Tribunal Geral tem competéncia exclusiva para conhecer dos factos e para
aprecid-los. S6 uma desvirtuacdo de um elemento de prova pelo Tribunal Geral constitui uma
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questdo de direito sujeita, enquanto tal, a fiscalizacdo pelo Tribunal de Justica*.

109. Os recorrentes invocam uma desvirtuacdo dos elementos de prova exclusivamente no
contexto do seu quarto fundamento. Nao ha qualquer alegacdo deste tipo em relacdo ao quinto e
sexto fundamentos, ainda que esses fundamentos nio suscitem uma verdadeira questao de direito.

110. Os recorrentes e os intervenientes ndo criticam nem a interpretacdo do Tribunal Geral do
conceito de «infracdo Unica e continuada» (ou dos seus elementos constitutivos, como o
«objetivo tinico») nem, de forma mais geral, contestam o quadro juridico aplicado no acérdao
recorrido. Em substancia, contestam conclusoes especificas do Tribunal Geral sobre o objeto,
natureza e contexto de uma série de discussoes entre traders.

111. Por conseguinte, como bem alega a Comissdo, os recorrentes e os intervenientes pedem, com
efeito, ao Tribunal de Justica que proceda a uma nova apreciacdo dos factos e dos elementos de
prova com o fim de saber se os recorrentes participaram numa infracdo tnica e continuada. No
entanto, tal é inadmissivel em sede de recurso.

112. O quinto e sexto fundamentos devem, por conseguinte, ser declarados inadmissiveis. Além
disso, quanto ao quarto fundamento, considero que deve ser julgado improcedente.

113. A este respeito, saliento que, segundo jurisprudéncia constante, a desvirtuacdo deve ser
evidente a partir dos documentos do processo, sem que seja necessario proceder a uma nova
apreciacdo dos factos e dos elementos de prova®. Avancar uma interpretacdo dos elementos de
prova diferente da adotada pelo Tribunal Geral ndo é suficiente para demonstrar que os
elementos de prova foram desvirtuados®.

114. No caso em apreco, estabelecer o contetido e significado «verdadeiros» das conversas de 12
e 16 de fevereiro de 2007 nio é, reconhecidamente, tarefa facil. E necessario decifrar mensagens
escritas trocadas entre os traders e ter em conta o facto de a troca de mensagens ter sido
interrompida por periodos em que os traders falaram pelo telefone.

115. Os recorrentes oferecem uma explicacdo para essas conversas diferente da defendida pelo
Tribunal Geral. No entanto, ndo me parece de forma alguma que o relato dos recorrentes seja
mais credivel ou provavel do que o do Tribunal Geral, muito menos suscetivel de demonstrar um
erro material na apreciacdo dos factos e dos elementos de prova pelo Tribunal Geral que seria
exigido para provar a existéncia de uma desvirtuacgao.

116. A luz do que precede, considero que o quarto, quinto e sexto fundamentos do recurso devem
ser julgados improcedentes.

VI. Quanto as consequéncias da apreciacao

117. Nas presentes conclusdes, conclui que o primeiro e o terceiro fundamentos sao procedentes.

® V., para o efeito, Acérddo de 28 de janeiro de 2021, Qualcomm e Qualcomm Europe/Comissdo (C-466/19 P, EU:C:2021:76, n.° 42 e
jurisprudéncia referida).

¥ V. Acérdao de 4 de abril de 2017, Ombudsman/Staelen (C-337/15 P, EU:C:2017:256, n.° 83 e jurisprudéncia referida).

% V. Acérddo de 25 de julho de 2018, QuaMa Quality Management/EUIPO (C-139/17 P, ndo publicado, EU:C:2018:608, n.° 35 e
jurisprudéncia referida).
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118. Nao obstante, é jurisprudéncia constante que, se os fundamentos de uma decisdo do
Tribunal Geral revelarem uma violacdo do direito da Unido, mas o dispositivo da mesma estiver
justificado por outros fundamentos de direito, essa violagdo ndo é suscetivel de implicar a
anulacdo dessa decisdo e ha que proceder a uma substituicdo de fundamentos®. Nesses casos,
deve-se negar provimento ao recurso .

119. Pelas razdes que irei expor a seguir, é o que sucede no caso em aprego.

A. Direito a uma boa administracdo, presungdo de inocéncia e direitos de defesa

120. Antes de mais, importa recordar que o direito a uma boa administracdo esta consagrado no
artigo 41.° da Carta, segundo o qual «[t]odas as pessoas tém direito a que os seus assuntos sejam
tratados pelas institui¢oes, érgaos e organismos da Unido de forma imparcial, equitativa e num
prazo razoavel®.» Como o Tribunal Geral afirmou no acérddo recorrido, esta exigéncia de
imparcialidade abrange, por um lado, a imparcialidade subjetiva, no sentido de que nenhum
membro da instituicio em causa que é responsavel pelo processo deve manifestar ideias
preconcebidas ou um juizo antecipado pessoal e, por outro, a imparcialidade objetiva, no sentido
de que a instituicdo deve oferecer garantias suficientes para excluir a este respeito todas as davidas
legitimas .

121. Por sua vez, o principio da presunc¢do de inocéncia esta consagrado no artigo 48.° da Carta
que, fazendo eco do artigo 6.°, n.° 2, da CEDH, dispoe que «[t]odo o arguido se presume inocente
enquanto nio tiver sido legalmente provada a sua inocéncia». E ponto assente que, dada a
natureza das infracdes em causa e a natureza e grau de gravidade das san¢oes dai decorrentes, o
principio se aplica também aos processos relativos a violagdes das regras de concorréncia
aplicaveis as empresas suscetiveis de conduzir a aplicagdo de coimas ou de san¢des pecunidrias
compulsérias®.

122. Por ultimo, o Tribunal de Justica tem declarado de forma consistente que o principio do
respeito dos direitos de defesa constitui um principio fundamental do direito da Unido. Seria
violar esse principio fundar uma decisdo judicial em factos e documentos de que as préprias
partes, ou uma delas, ndo puderam tomar conhecimento e sobre os quais, portanto, ndo estavam
em condicoes de tomar posicdo *.

123. Os recorrentes — apoiados pelos intervenientes — alegam que a Comissdo violou esses
direitos essencialmente de duas formas. Em primeiro lugar, os recorrentes alegam que a
Comissdo o fez ao seguir um procedimento hibrido escalonado e ao adotar uma decisdo de
transacdo que de facto considerou o HSBC responsavel por uma violagdo ao artigo 101.° TFUE.
Em segundo lugar, os recorrentes queixam-se de algumas declaragoes feitas pelo entdo
Comissario responsavel pela politica de concorréncia, antes da adogdo da decisdo controvertida

51 V., recentemente, Acordio de 11 de novembro de 2021, Autostrada Wielkopolska/Comissio e Pol6nia (C-933/19 P, EU:C:2021:905,
n.° 58 e jurisprudéncia referida).

22 V. Acérdio de 22 de setembro de 2020, Austria/Comissio (C-594/18 P, EU:C:2020:742, n.° 47 e jurisprudéncia referida).
% V.n.° 1 do mesmo (o sublinhado é meu).
% V. n. 286 do mesmo, com referéncias a jurisprudéncia do Tribunal de Justica.

% V., nomeadamente, Acérddo de 22 de novembro de 2012, E.ON Energie/Comissdo (C-89/11 P, EU:C:2012:738, n.° 73 e jurisprudéncia
referida).

% V., por exemplo, Acérdio de 12 de novembro de 2014, Guardian Industries e Guardian Europe/Comissdo (C-580/12 P, EU:C:2014:2363,
n.° 30 e jurisprudéncia referida).
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124. Nenhuma das linhas de argumentacdo é, a meu ver, persuasiva. Como irei explicar a seguir,
ndo houve violacdo desses principios e direitos. Em todo o caso, os recorrentes ndo forneceram
qualquer elemento que pudesse sugerir que, se as alegadas irregularidades ndo tivessem ocorrido,
a decisdo controvertida poderia ter sido diferente.

1. Quanto ao procedimento hibrido

125. No essencial, os recorrentes alegam que, ao adotar o procedimento hibrido escalonado, a
Comissao prejudicou irremediavelmente a sua posi¢do antes da decisdo controvertida ter sido
efetivamente adotada. A decisdo de transacdo, mesmo nao lhes sendo dirigida, continha diversas
referéncias desnecessarias ao HSBC de modo que, de facto, a responsabilidade do HSBC ja tinha
sido demonstrada.

126. Os argumentos dos recorrentes ndo me convencem.

127. Antes de mais, importa recordar que o Tribunal de Justica ja considerou anteriormente que
nada impede a Comissdo de recorrer a um procedimento hibrido escalonado relativamente a
varios participantes num cartel”. Seria contrario ao objetivo do procedimento de transacido, que
é simplificar e acelerar os procedimentos administrativos e reduzir o nimero de recursos
interpostos perante o juiz da Unido, permitindo, assim, a Comissdo tratar mais processos com os
mesmos recursos >, exigir que a Comissao adotasse simultaneamente a decisdo de transacdo e as
decisdes ordindrias conexas.

128. O Crédit Agricole alega, no entanto, que a Comissao deve fazé-lo quando nao existirem
garantias suficientes de que a presuncdo de inocéncia das partes que ndo transigiram seja
respeitada no d&mbito de um procedimento hibrido escalonado.

129. Embora, em teoria, eu possa estar inclinado a concordar com tal hipétese, na pratica tenho
dificuldade em imaginar as circunstidncias em que a adogdo de uma decisdo de transacdo pela
Comissdo, mesmo que sejam adotadas todas as salvaguardas e cautelas possiveis, resultariam
inevitavelmente na imputacdo da responsabilidade as partes que nao transigiram.

130. Com efeito, como foi afirmado de forma correta pelo Tribunal Geral numa decisdo recente,
no ambito de um procedimento regido pelas disposicdes do Regulamento n.° 1/2003, tanto as
empresas em causa como a Comissdo encontram-se, relativamente a um procedimento de
transacdo prévio, numa situacio de «tabula rasa», em que as responsabilidades ainda ndo foram
determinadas. Nesse procedimento, a Comissdo estd apenas vinculada pela comunicacdo de
acusagoes dirigida as empresas em causa e — é desnecessdrio recordd-lo — deve dar a essas
empresas todas as oportunidades para serem ouvidas, devendo ter devidamente em conta os
elementos de facto e de direito fornecidos pelas mesmas®.

131. Nada impede a Comissdo, apesar de ter feito diferentes constatagoes de facto e de direito na
decisdo de transacdo, de chegar a uma conclusao diferente na decisdao ordindria subsequente, se
lhe forem apresentados novos argumentos ou novos elementos de prova. Dito de outra forma, na
decisdao subsequente, a Comissdo ndo pode basear-se simplesmente nas conclusoes feitas na

V., em especial, Acérddo Pometon (n.° 63).
% V. Acérdao de 20 de maio de 2015, Timab Industries and CFPR/Comissao (T-456/10, EU:T:2015:296, n.° 60).
% Acérdao de 2 de fevereiro de 2022, Scania e 0./Comissdo (T-799/17, EU:T:2022:48, n.° 129).
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decisdo de transacdo. Qualquer decisdao adotada pela Comissdo com base nas disposicoes do
Regulamento n.° 1/2003 deve, em principio, ser uma decisdo auténoma, na qual as conclusoes das
autoridades sdao adequadas e justificadas de forma independente e fundamentada*.

132. Passando agora ao argumento principal dos recorrentes, devo declarar desde ja que nédo vejo
como poderiam as referéncias ao HSBC, incluidas na decisio de transacdo, prejudicar
irremediavelmente a posi¢cao dos recorrentes no processo paralelo.

133. A nivel formal, é pacifico entre as partes que a decisdo de transacdo ndo visa e ndo pode
produzir qualquer efeito juridico, pelo menos diretamente, em relacdo aos recorrentes, uma vez
que néo sao destinatarios dessa decisdao®, e ndo sdo mencionados na parte dispositiva da mesma.

134. Além disso, o considerando 3 da decisdo de transacdo declara inequivocamente que essa
decisdo se baseia apenas em factos aceites pelas partes envolvidas no processo de transacdo e que
«ndo estabelece qualquer responsabilidade [das] partes que ndo transigiram por qualquer
participacdo numa violagdo do direito da concorréncia da Unido neste processo». Este
considerando também inclui uma nota de rodapé (nota de rodapé 4) na qual se afirma que a
conduta referida nessa decisdo «envolvendo as partes que ndo transigiram é exclusivamente
utilizada para determinar a responsabilidade das partes envolvidas na transacéo [...]»

135. E verdade que a existéncia destas declaracbes de exoneracdo de responsabilidade nio é
suficiente para excluir a violagao alegada pelos recorrentes, uma vez que, como resulta do Acérdao
Pometon, numa decisdo de transacdo a Comissao deveria evitar fornecer mais informacgoes do que
o necessario para a apreciacdo da responsabilidade juridica das empresas que nédo participaram no
procedimento. Além disso, a fundamentacao das decisoes de transacdo deve ser redigida de forma
a evitar um eventual pré-julgamento sobre a culpabilidade das partes que ndo transigiram, que
deveria ser objeto de procedimentos separados.

136. Por conseguinte, a decisao de transagdo no processo em apreco deve ser examinada, na sua
globalidade, a fim de verificar se — apesar dos elementos elencados nos n.* 133 e 134, supra — as
referéncias ao HSBC nela contidas podem, de facto, ser interpretadas como expressdes prematuras
da sua culpabilidade. Por outras palavras, utilizando as expressdes empregues pelos recorrentes no
seu pedido, a decisdo de transacgdo «cristaliza» a posicdo do HSBC a ponto de tal aspeto nao poder
ser «retificado» no procedimento subsequente?

137. A este respeito, os recorrentes contestam o facto de, na nota de rodapé 4 da decisdo de
transacdo, a Comissdo ter definido o termo «partes» como «todas as empresas visadas no
procedimento», o que, assim, inclui também as partes que ndo transigiram. Posteriormente, a
Comissao descreveu as praticas em causa (na secgdo 4 da decisdo de transagdo) e imputou-as as
«partes» ©. Neste contexto, a Comissdo também se referiu aos contactos bilaterais entre o Barclays
e, entre outros, o HSBC®. Além disso, ao apreciar a natureza restritiva das praticas em causa, a
decisdo de transacdo refere-se as descritas na sua seccao 4.

138. Todavia, nenhuma dessas referéncias, de forma isolada ou combinada, me parece ser
problematica.

% V., por analogia, Conclusdes do advogado-geral M. Bobek no processo Glencore Agriculture Hungary (C-189/18, EU:C:2019:462, n.* 42
e 48)

V., em particular, considerandos 1 e 2 da decisdo de transagéo.
2 Considerando 32.
% Considerando 36.
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139. Em primeiro lugar, as referéncias as partes que ndo transigiram na decisao de transagdo sao
escassas, e nenhuma esta incluida na parte da «apreciacdo juridica» da mesma®. Em segundo
lugar, e mais importante, todas essas referéncias sdo de natureza descritiva e ndo implicam —
expressa ou implicitamente — uma apreciacdo da posicao juridica do HSBC.

140. E certo que, na parte da apreciacdo juridica da decisdo de transac¢ao, a Comissao faz algumas
referéncias cruzadas a parte descritiva da mesma, na qual o HSBC é mencionado direta ou
indiretamente.

141. Contudo, na medida em que a conduta das partes envolvidas no processo de transacgdo objeto
da decisao de transacdo incluiu contactos com as partes que ndo transigiram, e que esses contactos
tém uma certa importancia no esquema da decisdo, ndo se podia esperar que a Comissdo omitisse
essa informacdo. O interesse do HSBC a este respeito deve ser ponderado com o dever da
Comissdo de adotar uma decisao que seja, tanto quanto possivel, completa e transparente, e que
inclua uma fundamentacdo adequada, tanto de facto como de direito. Estas referéncias sdo,
portanto, «objetivamente necessarias» para estabelecer a responsabilidade das partes envolvidas
no processo de transacdo, na acecdo do Acérdiao Pometon.

142. Por conseguinte, parece-me que ndo existe qualquer apreciagcdo oculta ou incidental da
responsabilidade do HSBC na decisdo de transacdo. Nem existe qualquer referéncia ao HSBC
nessa decisdo que pareca desnecessaria ou redundante.

143. O exame da decisdo controvertida confirma a minha conclusdo. Com efeito, as referéncias a
decisao de transacdo limitam-se — mais uma vez — as partes descritivas da decisdo controvertida.
A apreciagdo juridica da conduta em causa, bem como a responsabilidade das partes que nao
transigiram a este respeito, assentam numa andlise independente que em nenhum momento se
baseia nas conclusoes da decisdo de transagdo. Toda a apreciagdo é efetuada ex novo, a luz dos
argumentos e dos elementos de prova apresentados pelo destinatario da decisdo controvertida.
As conclusdes da Comissdo sdo, consequentemente, justificadas e fundamentadas de forma
independente.

144. Tendo em conta o que precede, ndo vejo nenhum argumento convincente que me leve a
concluir que a responsabilidade dos recorrentes foi, de jure ou de facto, estabelecida na decisdo de
transacdo, sendo a Comissdo incapaz, para todos os efeitos praticos, de alterar as suas conclusoes
na decisdo subsequente. Por conseguinte, os argumentos que alegam uma violagdo do principio da
presuncio de inocéncia decorrente da adogao de um procedimento hibrido escalonado devem ser
considerados improcedentes.

2. Quanto as declaragées do comissdrio

145. Segundo jurisprudéncia constante, o principio da presuncdo de inocéncia exige, antes de
mais, que, no exercicio das suas func¢des, os membros de um 6rgao jurisdicional ndo devem partir
de uma ideia preconcebida de que o arguido cometeu o crime imputado; e que o 6énus da prova
recai sobre a acusagdo, sendo quaisquer davidas a esse respeito interpretadas a favor do arguido .

®  Considerandos 42 a 109.
% V., nomeadamente, TEDH, 6 de dezembro de 1988, Barbera, Messegué e Jabardo c. Espanha (CE:ECHR:1988:1206JUD001059083, § 77).
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146. Além disso, de acordo com jurisprudéncia constante do TEDH, o principio da presungao de
inocéncia também obsta a expressdo prematura, por parte das autoridades publicas, da opinido de
que a pessoa acusada de um crime é culpada, antes de tal ter sido provado nos termos da lei. Essas
declaragbes podem, com efeito, encorajar o publico a acreditar na culpa da pessoa em causa,
afetando assim a sua reputacdo e dignidade, e prejudicar a apreciacdo serena e imparcial da
questdo pelas autoridades competentes .

147. As autoridades publicas em causa incluem ndo apenas juizes, mas também outros
funciondrios publicos (como, por exemplo, autoridades responsaveis pela investigacdo e outros
representantes do Estado)®. No entanto, as declaragdes feitas por estes ultimos estdo sujeitas a
uma forma de fiscalizacdo menos rigorosa do que as das autoridades judiciais .

148. Além disso, o TEDH considerou que, a luz da liberdade de expressdao — e, eu acrescentaria,
das exigéncias de abertura e transparéncia da administracdo publica®- o principio da presuncio
de inocéncia nao pode ser entendido no sentido de que obsta a que as autoridades publicas
informem o publico sobre as investigagcdes em curso. Isso sob a condicdo de que as autoridades o
facam com a necessdria discri¢do e circunspecao™.

149. Tem sido feita, de forma consistente, uma distin¢do fundamental na jurisprudéncia entre,
por um lado, declaragoes de que alguém é meramente suspeito de ter cometido um crime e, por
outro, declaracgoes claras — na auséncia de uma condenacgao definitiva — de que alguém cometeu o
crime em causa. As primeiras tém sido geralmente consideradas legitimas, enquanto as ultimas
violam o principio da presuncdo de inocéncia™.

150. A escolha da linguagem pelas autoridades para as suas declaracdes é, obviamente, de uma
importancia critica a esse respeito’?. No entanto, o que mais importa, especialmente em situacoes
limite, é o verdadeiro significado das declaragoes feitas pelas autoridades e ndo a sua forma
literal .

151. Em determinadas circunstancias, a utilizacdo de uma linguagem infeliz, passivel de criticas,
foi considerada —, pelo TEDH, — como néao sendo decisiva em relacdo a alegadas violagoes da
presuncdo de inocéncia’™. Com efeito, segundo jurisprudéncia constante, a questao de saber se a
declaracdo de uma autoridade publica constitui uma violacdo do principio da presuncido de
inocéncia deve ser resolvida no contexto das circunstincias particulares em que essa declaracao é
feita™.

152. Neste contexto, houve uma violagdo do principio da presungdo de inocéncia no caso dos
recorrentes em resultado das declaragdes feitas pelo comissario em 2012 e 2014?

% V. TEDH, 24 de abril de 2008, Ismoilov e o. c. Russia (CE:ECHR:2008:0424JUD000294706, § 161 e jurisprudéncia referida.)

& V., por exemplo, TEDH, 10 de fevereiro de 1995, Allenet de Ribemont c. Fran¢a (CE:ECHR:1995:0210JUD00151789, § 35).

% V., nomeadamente, TEDH, 21 de setembro de 2006, Pandy c. Bélgica (CE:ECHR:2006:0921JUD001358302, § 43).

® V., em especial, artigo 10.°, n.° 3, e artigo 11.°, n.° 2, TUE.

7 V. TEDH, 10 de fevereiro de 1995, Allenet de Ribemont c. Franga (CE:ECHR:1995:0210JUD00151789, § 38).

V., entre muitas, TEDH, de 12 de novembro de 2015, El Kaada c. Alemanha (CE:ECHR:2015:1112JUD000213010, § 54).

2 V., por exemplo, TEDH, 27 de margo de 2014, Miiller c. Alemanha (CE:ECHR:2014:0327JUD005496308, § 46).

7 V., nomeadamente, TEDH, 28 de novembro de 2002, Lavents c. Let6nia (CE:ECHR:2002:1128JUD005844200, § 126).

7 V. TEDH, 27 de fevereiro de 2014, Karaman c. Alemanha (CE:ECHR:2014:0227JUD001710310, § 63 e jurisprudéncia referida).

7 V. TEDH, 28 de outubro de 2004, Y.B. e o. c. Turquia (CE:ECHR:2004:1028JUD004817399, § 44), e 24 de maio de 2011, Konstas c. Grécia
(CE:ECHR:2011:0524JUD005346607, § 33).
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153. Embora tenha alguma simpatia pelos argumentos dos recorrentes, considero que tal violacao
nao ocorreu.

154. Antes de mais, importa salientar que o entdo Comissario era membro de uma instituicao
administrativa (a Comissdo) que, no caso em apreco, funcionava como uma autoridade
responsavel pela investigacdo. Por conseguinte, o padrao a aplicar as suas declara¢cdes nao é tao
elevado como seria se o Comissario fizesse parte do poder judicial.

155. Dito isto, ha que reconhecer que essas declaragoes, pelas palavras utilizadas e pela forma
como foram proferidas, percorrem uma linha ténue entre declaracbes de mera suspeita e
declaragoes prematuras de culpa. Tendo em conta uma série de elementos, estou, ndo obstante,
inclinado a considerar que essas declaracoes sdo infelizes, mas relativamente «inofensivas».

156. Em primeiro lugar, no que diz respeito ao conterido das declaragdes em causa, é verdade que
varias das observagoes feitas eram ambiguas, e que algumas delas podiam ser entendidas por parte
da audiéncia como uma insinuagdo de que (algumas ou todas) as empresas sob investigacdao
tinham provavelmente cometido uma violagdo das regras da concorréncia da Unido”™. No
entanto, ndo se pode negar que essas declaragcdes permaneceram bastante vagas e genéricas, e
ndo chegaram a declarar a culpa das empresas sob investigacdo. Essas declaragoes também nao
continham uma linguagem depreciativa e acrimoniosa sobre as empresas sob investigacdo.
Também ndo fizeram referéncia a uma ou mais empresas em particular, ndo deram qualquer
detalhe especifico que pudesse permitir identificar uma ou mais empresas em concreto, ou
revelaram qualquer informacdo confidencial ou segredo comercial que pudesse prejudicar essas
empresas.

157. Em segundo lugar, no que diz respeito ao contexto em que as declaracdes em causa foram
feitas, o «onde», «porqué» e «quando» parecem-me ser particularmente relevantes. Estas
declaracoes foram feitas, respetivamente (i) no Parlamento Europeu (ii) no Senado francés,
e (iii) durante uma entrevista a imprensa especializada. O objetivo das declaracoes em causa era
informar outras institui¢oes (da Unido ou nacionais) e os operadores dos setores em causa sobre
o estado de uma investigacdo em curso. Num mundo ainda a recuperar dos efeitos devastadores
da crise financeira de 2007-2008 (cujas raizes se podem encontrar na conduta imprudente de
varias institui¢des financeiras globais), e com a Unido Europeia a passar por uma importante
reforma do setor dos servicos financeiros, tal informacéo era claramente de interesse significativo
para o publico. Além disso, as declaracoes foram feitas depois de ja ter sido divulgada ao publico a
existéncia de uma investigacdo no setor EIRD”.

158. Em terceiro lugar, em relagédo as eventuais consequéncias das declaragdes em causa, ndo vejo
— nem os recorrentes procuraram explicar em detalhe — como essas declaracdes podem ter
afetado a reputacdo e a dignidade dos recorrentes, ou prejudicado uma apreciacdo serena e
imparcial da matéria pela Comissao’.

159. Em concreto, os recorrentes ndo contestam que (i) no a&mbito do procedimento
administrativo, gozaram de todas as garantias previstas na legislacdo da Unido; (ii) tanto a
decisdo de transagdo como a decisdo controvertida sdo atos adotados pela Comissdo (ou seja,

7 V. a decisdo do Provedor de Justica Europeu, pp. 1 e 5.

77 V., por exemplo, Comissdo Europeia, Comunicado de imprensa de 19 de outubro de 2011, «Antitrust: Commission confirms inspections
in suspected cartel in the sector of Euro interest rate derivatives» (MEMO/11/711).

8 Sobre este ponto, v. também a decisdo do Provedor de Justi¢a Europeu, p. 4.
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pelo Colégio de Comissarios) e ndo pelo comissario responsavel pela politica da concorréncia;
e (iii) no momento em que a decisdo controvertida foi adotada, o autor das declaragdes em causa
ja ndo era o Comissario responsavel pela politica da concorréncia.

160. A luz do exposto, parece-me que as declaracdes em causa — que sio, com efeito, passiveis de
criticas, como afirmou o Provedor de Justica — ndo sdo, contudo, de natureza e gravidade que
coloque em causa o grau de imparcialidade com o qual a Comissao realizou a sua investigagdo e
apreciou a sua posicdo na decisdo controvertida.

161. Em todo o caso, considero que, mesmo que o Tribunal de Justica considerasse que as
declaracdes em causa davam origem a uma violacdo do principio da presuncdo de inocéncia, os
recorrentes ndo forneceram qualquer elemento que demonstre que essas declaracdoes podem ter
tido influéncia no resultado do procedimento.

162. Por ultimo, gostaria apenas de acrescentar que as restantes alegacoes feitas, neste contexto,
pelos recorrentes no que respeita a violacdo dos seus direitos de defesa ndo suscitam quaisquer
aspetos adicionais aos abordados supra. Por conseguinte, ndo é necessdrio examinar essas
alegacoes separadamente.

163. Consequentemente, os pedidos dos recorrentes relativos as violagdes do principio da
presuncido de inocéncia, do direito a uma boa administracdo e dos direitos de defesa devem, na
minha opinido, ser julgados improcedentes.

B. Quanto a restricdo pelo objeto

164. No essencial, os recorrentes alegam que, ao reduzir a incerteza dos traders quanto ao nivel
dos «mids» do mercado, a troca de informagdes em causa permitiu-lhes estabelecer uma
diferenca mais estreita entre os precos de compra e de venda para beneficio dos clientes, o que
resultaria num aumento da concorréncia no mercado relevante.

165. Este argumento também ndo é, a meu ver, convincente. A jurisprudéncia a este respeito é
relativamente clara e, como tal, irei limitar a minha andlise a algumas breves observagdes.

166. Em primeiro lugar, duvido que a conduta em causa, atento o seu efeito, possa ser considerada
pro-concorrencial. A esse respeito, saliento que as informacodes sobre «mids» sdo, pelo menos para
certos derivados, geralmente confidenciais e ndo disponiveis publicamente. Os préprios HSBC e
JP Morgan confirmaram, durante a investigacdo, a falta de transparéncia no mercado EIRD?”.
Além disso, e principalmente, a informacao relativa aos «mids» é particularmente relevante para
a fixacdo de precos no setor EIRD. Para um ftrader, estar ciente dos «mids» dos concorrentes
resulta numa melhor oportunidade para determinar com mais precisao a oferta final ou os precos
de oferta dos seus concorrentes .

167. Nao consigo ver nenhum aspeto pré-concorrencial nesta conduta. A troca de informacodes
confidenciais sobre os «mids» ndo permitiu as institui¢des bancarias em causa — para dar alguns
exemplos de efeitos pré-concorrenciais — oferecer servicos novos ou aperfeicoados, entrar em
novos mercados, abrir o mercado a novos clientes, ou, de uma forma mais geral, melhorar o
funcionamento do mercado ou corrigir as suas falhas. Ao efetuar as trocas de informagdo em

7 V. considerandos 45 e 46 da decisdo controvertida.
% V., em especial, considerando 34 da deciséo controvertida.
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causa, alguns bancos removeram a incerteza quanto ao seu comportamento futuro de fixagdo de
precos, em beneficio dos bancos participantes na colusdo, e em detrimento dos bancos nio
envolvidos na mesma®'.

168. Além disso, o facto de os bancos em causa poderem ter repercutido alguns dos beneficios nos
seus clientes ndo exclui a natureza anticoncorrencial da conduta em causa. Segundo
jurisprudéncia constante, o direito da concorréncia da Unido é concebido para proteger ndo sé os
interesses diretos dos consumidores, mas também a estrutura do mercado®. Isto significa que,
uma vez preenchidas as condigdes relevantes do artigo 101.° e/ou do artigo 102.° TFUE, pode ser
considerada anticoncorrencial uma conduta que também seja suscetivel de afetar o incentivo e a
capacidade dos concorrentes (igualmente eficientes) para competirem no mercado.

169. Assim, a verificacdo de que uma determinada conduta tem um objetivo anticoncorrencial,
ndo necessita de estar sujeita a uma ligacdo imediata e direta entre essa conduta e um aumento
dos precos no consumo®. Mesmo uma conduta que possa dar origem a alguma reducdo no preco
dos produtos ou servicos relevantes pode, em determinadas circunstancias, ser considerada como
inerentemente anticoncorrencial ®.

170. A luz do exposto, considero que o fundamento dos recorrentes relativo a natureza
pro-concorrencial da troca de informacoes sobre os «mids», que excluiria o seu cardter de
infracdo por objetivo do artigo 101.° TFUE, deve ser julgado improcedente.

VII. Quanto as despesas

171. Nos termos do artigo 138.°, n.° 1, do Regulamento de Processo do Tribunal de Justica,
aplicavel ao recurso nos termos do artigo 184.°, n.° 1, a parte vencida é condenada nas despesas se
a parte vencedora o tiver requerido.

172. Tendo a Comissdo requerido a condenacdo dos recorrentes nas despesas e tendo os
recorrentes sido vencidos, hd que, em principio, condenda-los nas despesas relativas ao presente
recurso. No entanto, tendo em conta que os recorrentes impugnaram com sucesso uma série de
erros de direito, incluidos no acérdao recorrido, considero que — nos termos do artigo 138.°,
n.° 3, do Regulamento de Processo — parece justificado ordenar aos recorrentes e a Comissao
que suportem as suas proprias despesas relativas ao presente recurso.

173. No caso em apreco, afigura-se igualmente justificada a aplicacdo do artigo 140.°, n.° 3, do
Regulamento de Processo, aplicavel ao recurso nos termos do artigo 184.°, n.° 1, ao abrigo do qual
o Tribunal de Justica pode decidir que os particulares intervenientes no recurso devem suportar as
suas proprias despesas.

174. Por dltimo, ndo vejo qualquer razdo para alterar a decisio do Tribunal Geral quanto as
despesas do processo em primeira instancia.

V., para o efeito, n.° 132 do acérdio recorrido que reproduz, em substéncia, o considerando 395 da deciséo controvertida.

8 V., por exemplo, Acérddo de 19 de margo de 2015, Dole Food e Dole Fresh Fruit Europe/Comissdo (C-286/13 P, EU:C:2015:184, n.° 125 e
jurisprudéncia referida).

8 V., Acérdiao de 19 de margo de 2015, Dole Food e Dole Fresh Fruit Europe/Comissdo (C-286/13 P, EU:C:2015:184, n.* 123 a 125 e
jurisprudéncia referida).

% Acérdéo de 30 de janeiro de 2020, Generics (UK) e o. (C-307/18, EU:C:2020:52, n.* 109 e 110).
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VIII. Conclusao

175. A luz do que precede, proponho que o Tribunal de Justica se digne a:

— negar provimento aos recursos;

— condenar a HSBC Holdings plc, o HSBC Bank plc, a HSBC Continental Europe (anteriormente
HSBC France), e a Comissdo Europeia a suportarem, cada um, as suas préprias despesas
relativas ao presente recurso;

— condenar o Crédit Agricole SA e o Crédit Agricole Corporate e Investment Bank e a JP Morgan

Chase & Co., a JP Morgan Chase Bank National Association e a JP Morgan Services LLP a
suportarem as suas proprias despesas relativas ao presente recurso.
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