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(Actos cuja publicacËaÄo naÄo eÂ uma condicËaÄo da sua aplicabilidade)

COMISSAÄ O

DECISAÄ O DA COMISSAÄ O

de 16 de Setembro de 1998

que inclui uma autorizacËaÄo condicional ao auxílio concedido pela ItaÂ lia aÁ Italstrade SpA

[notificada com o nuÂmero C(1998) 2859]

(Apenas faz feÂ o texto em língua italiana)

(Texto relevante para efeitos do EEE)

(1999/269/CE)

A COMISSAÄ O DAS COMUNIDADES EUROPEIAS,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade
Europeia e, nomeadamente, o primeiro paraÂgrafo do
n.o 2 do seu artigo 93.o,

Tendo em conta o Acordo sobre o EspacËo Económico
Europeu e, nomeadamente, o n.o 1, alínea a), do seu
artigo 62.o,

Após ter convidado (1) os interessados, em conformi-
dade com os artigos citados, a apresentarem as suas
observacËoÄ es,

Considerando o seguinte:

I

A Italstrade SpA (a seguir designada «Italstrade») eÂ
uma empresa do sector da engenharia e das constru-
cËoÄ es de infra-estruturas civis (estradas, caminhos-de-
-ferro, etc.). Inicialmente, esta empresa era detida a
100 % pela Iritecna SpA («Iritecna»), uma holding
detida na totalidade pelo IRI SpA («IRI»), que, por

sua vez, eÂ controlado a 100 % pelo MinisteÂrio do
Tesouro italiano. Em 1993, o IRI, no aÃmbito da rees-
truturacËaÄo do seu sector de engenharia e construcËaÄo
civil, decidiu tomar as seguintes medidas:

Ð liquidacËaÄo da Iritecna, com um custo total de
4 490 mil milhoÄ es de liras italianas (2,3 mil
milhoÄ es de ecus),

Ð criacËaÄo de uma sub-holding, Fintecna SpA («Fin-
tecna»), com o objectivo de privatizar as activida-
des viaÂveis.

A Italstrade, por causa das pesadas perdas registadas
no período de 1992-1994, foi inicialmente atribuída
para ser dissolvida. Posteriormente, foi considerada
potencialmente interessante para eventuais investidores
privados, tendo em conta, sobretudo, a sua notaÂvel
carteira de encomendas, constituída principalmente
pela quota nos consórcios Irivac 1 e Irivac 2, a quem
foram adjudicados os trocËos Roma-NaÂpoles e Verona-
-Veneza do projecto de Alta Velocidade. Consequente-
mente, a totalidade do capital da empresa foi atribuída
aÁ Fintecna, na perspectiva da sua privatizacËaÄo.

A empresa tinha registado perdas num total de 267
mil milhoÄ es de liras (137 milhoÄ es de ecus), no período
de 1991-1994. A margem bruta de exploracËaÄo da
empresa, relativamente ao volume de vendas, passou
de 9 % em 1991, um valor negativo equivalente a(1) JO C 328 de 30.10.1997, p. 3.
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15 % do volume de vendas em 1994. Nesse período, a
Iritecna teve que realizar sucessivas intervencËoÄ es de
apoio financeiro (aumentos de capital e anulacËaÄo de
creÂditos), num valor superior a 450 mil milhoÄ es de
liras (231 milhoÄ es de ecus).

As accËoÄ es de reestruturacËaÄo empreendidas pela
empresa (reducËaÄo de 1 447 para 866 trabalhadores,
reducËaÄo do valor atribuído aos trabalhos em curso,
etc.) e as perspectivas ligadas aÁ retoma dos trabalhos
relativos ao projecto da Alta Velocidade levavam a
considerar possível aÁ Fintecna uma raÂpida privatizacËaÄo
da empresa. O plano de reestruturacËaÄo submetido aÁ
ComissaÄo previa expressamente a possibilidade de
colocar no mercado as empresas do sector da constru-
cËaÄo, entre as quais a Italstrade, jaÂ em 1995. Com efei-
to, jaÂ no final de 1994, foi escolhido um consultor
para sondar o mercado e seleccionar potenciais adqui-
rentes.

Mediante a DecisaÄo 95/524/CE da ComissaÄo (1) («a
decisaÄo») os auxílios concedidos aÁ Iritecna e Fintecna,
no aÃmbito da liquidacËaÄo da Iritecna, foram declarados
compatíveis com o mercado comum. A decisaÄo autori-
zava igualmente as dotacËoÄ es da Iritecna para cobertura
das perdas da Italstrade ateÂ 31 de Dezembro de 1994
(450 mil milhoÄ es de liras, ou seja, 231 milhoÄ es de
ecus).

O artigo 1.o da decisaÄo exigia o cumprimento do
plano de reestruturacËaÄo aprovado pela ComissaÄo, que
incluía, nomeadamente, a privatizacËaÄo das empresas
controladas pela Fintecna, como a Italstrade, num
prazo razoaÂvel de tempo e sem auxílios adicionais.

Contudo, após a adopcËaÄo da decisaÄo, o Governo ita-
liano informou a ComissaÄo de que o processo de
venda da empresa tinha sido suspenso, a fim de avaliar
as implicacËoÄ es jurídicas relativas aÁs garantias contra-
tuais prestadas pelo IRI em relacËaÄo aos trabalhos do
projecto da Alta Velocidade.

Após a resolucËaÄo destas questoÄ es de caraÂcter jurídico,
o processo de venda foi reiniciado no meÃs de Novem-
bro de 1995, com o objectivo de ceder apenas uma
quota minoritaÂria do capital; a cessaÄo da totalidade do
capital seria, com efeito, adiada ateÂ ao momento da
anulacËaÄo das garantias do IRI relativas aos trabalhos
da Alta Velocidade.

Entretanto, a Italstrade continuou a registar perdas
significativas: em 1995, estas atingiram 15 mil milhoÄ es
de liras (8 milhoÄ es de ecus), passando em 1996, naÄo
obstante mais-valias num valor superior a 16 mil
milhoÄ es, para 96 mil milhoÄ es (49 milhoÄ es de ecus).

A fim de reconstituir o capital social, absorvido pelas
perdas, a Fintecna foi obrigada a dotar a Italstrade de
novos fundos num total de 126 mil milhoÄ es de liras no
período de 1996-1997.

A pedido da ComissaÄo, as autoridades italianas comu-
nicaram, em 24 de Junho de 1997, a execucËaÄo das
referidas intervencËoÄ es patrimoniais a favor da Italstra-
de, bem como a retoma das negociacËoÄ es de venda da
empresa. Segundo as autoridades italianas, a concessaÄo
de fundos aÁ Italstrade por parte da Fintecna devia ser
considerada como um acto de administracËaÄo, nos ter-
mos do Código Civil, a fim de evitar a liquidacËaÄo da
empresa.

Por fim, em MarcËo de 1997, a Fintecna cedeu 49 %
do capital da Italstrade a um investidor privado (Astal-
di) cujo contrato de venda incluía as seguintes claÂusu-
las:

Ð a concessaÄo por parte da Astaldi aÁ Fintecna de
uma opcËaÄo de venda das restantes accËoÄ es a um
precËo preÂ-estabelecido, vaÂ lida a partir de Janeiro
de 1999 ateÂ seis meses após o vencimento das
garantias do IRI sobre os trabalhos da Alta Veloci-
dade ou, no caso de anulacËaÄo antecipada das
garantias do IRI, ateÂ 30 de Junho de 1999,

Ð a determinacËaÄo do precËo de venda com base numa
avaliacËaÄo global da Italstrade de 30 mil milhoÄ es de
liras (15 milhoÄ es de ecus),

Ð a obrigacËaÄo de a Fintecna reconstituir o capital da
Italstrade, no momento da cessaÄo, ateÂ um mon-
tante de 30 mil milhoÄ es de liras.

A fim de cumprir a referida claÂusula de reconstituicËaÄo
do capital social, a Fintecna procedeu, em Abril e
Agosto de 1997, a uma dotacËaÄo adicional de fundos a
favor da Italstrade, no montante de 27 mil milhoÄ es de
liras (14 milhoÄ es de ecus).

A ComissaÄo decidiu dar início ao processo previsto no
n.o 2 do artigo 93.o do Tratado relativamente aÁs dota-
cËoÄ es de capital concedidas de 1995 a 1997, aÁ insufi-
cieÃncia das medidas de reestruturacËaÄo adoptadas e aÁs
condicËoÄ es de privatizacËaÄo da empresa, visto que estas
pareciam naÄo preencher as condicËoÄ es impostas na deci-
saÄo. Por carta de 1 de Agosto de 1997, a ComissaÄo
informou o Governo italiano da sua decisaÄo de dar iní-
cio ao referido processo (2).

(1) JO L 300 de 13.12.1995, p. 23. (2) JO C 328 de 30.10.1997, p. 3.
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Por carta de 20 de Outubro de 1997, o Governo ita-
liano apresentou oficialmente as suas observacËoÄ es.

Nenhum outro Estado-membro ou terceiro interessado
apresentou observacËoÄ es aÁ ComissaÄo no prazo previsto.
A ComissaÄo, por carta de 30 de Janeiro de 1998, soli-
citou aÁs autoridades italianas algumas informacËoÄ es
adicionais, que foram prestadas por carta de 6 de
MarcËo de 1998, bem como durante uma reuniaÄo reali-
zada em Roma, em 20 de Janeiro de 1998. Por uÂ ltimo,
em 5 de Maio, as autoridades italianas apresentaram aÁ
ComissaÄo uma cópia do balancËo de 1997 e do seu
plano industrial para o período 1998-2000.

As informacËoÄ es fornecidas pelas autoridades italianas
revelaram uma dotacËaÄo de capital suplementar, reali-
zada pela Fintecna, em 31 de Dezembro de 1997, a
favor da Italstrade, no montante de 52 mil milhoÄ es de
liras, concedida como saldo ao adquirente para desva-
lorizacËoÄ es posteriores dos activos da Italstrade. Com a
referida operacËaÄo, o total dos fundos concedidos pela
Fintecna aÁ Italstrade, após 1994, atingiu o montante
de 178 mil milhoÄ es de liras (91 milhoÄ es de ecus).

II

Nas suas observacËoÄ es, aquando do início do processo,
o Governo italiano defendeu que:

i) a decisaÄo previa a possibilidade de novas dotacËoÄ es
de capital aÁ Italstrade,

ii) estas intervencËoÄ es foram efectuadas pela Fintecna
com recursos próprios na óptica do investidor pri-
vado e que, portanto, naÄo constituem auxílios esta-
tais, e

iii) naÄo houve qualquer violacËaÄo das condicËoÄ es impos-
tas pela decisaÄo.

AleÂm disso, o Governo italiano argumentou que, no
caso de as intervencËoÄ es acima referidas serem conside-
radas auxílios estatais deveriam, em todo o caso, ser
consideradas compatíveis com o mercado comum nos
termos do n.o 3 do artigo 92.o do Tratado.

Relativamente ao ponto i), o Governo italiano afirma
que a ComissaÄo jaÂ estava ao corrente, na altura da
decisaÄo, da necessidade de injectar fundos adicionais
na empresa, a fim de permitir a sua privatizacËaÄo. AleÂm
disso, segundo o Governo italiano, a ComissaÄo teria
sido informada atempadamente de todas as recapitali-
zacËoÄ es realizadas a favor da Italstrade e do andamento
do processo de venda da empresa.

O plano de reestruturacËaÄo aprovado na decisaÄo previa
a transfereÃncia para a Fintecna das empresas saÄs, ou
recuperaÂveis, a fim de favorecer a sua privatizacËaÄo. A
decisaÄo teria, consequentemente, considerado a neces-
sidade de financiar algumas reestruturacËoÄ es, em espe-
cial no sector da construcËaÄo em que a Italstrade exerce
a sua actividade.

Por outro lado, após a decisaÄo, tanto a Fintecna, como
o IRI, a holding de controlo, teriam regularmente
informado a ComissaÄo sobre a evolucËaÄo do processo
de privatizacËaÄo. Em particular, durante uma reuniaÄo
realizada em Roma em Junho de 1997, o IRI e a Fin-
tecna teriam fornecido todos os elementos necessaÂrios
para a avaliacËaÄo dos factos a que se refere o presente
processo nos termos do n.o 2 do artigo 93.o

No que diz respeito ao ponto ii), o Governo italiano
sublinha que as intervencËoÄ es realizadas pela Fintecna a
favor da Italstrade foram financiadas atraveÂs da utili-
zacËaÄo de recursos gerados pela própria gestaÄo e sem
qualquer dotacËaÄo por parte do Estado. AleÂm disso, a
Fintecna teria baseado as suas intervencËoÄ es no denomi-
nado princípio do investidor privado e, portanto, tais
intervencËoÄ es naÄo podem ser consideradas auxílios esta-
tais.

Com efeito, a Fintecna teria comparado os custos
decorrentes da liquidacËaÄo da Italstrade com os custos
relativos aÁ sua recapitalizacËaÄo-privatizacËaÄo. Se os cus-
tos previsíveis de liquidacËaÄo fossem superiores aos
decorrentes de uma hipótese de recapitalizacËaÄo e ces-
saÄo da empresa, naÄo poderiam ser considerados como
auxílios estatais na acepcËaÄo do n.o 1 do artigo 92.o

Em especial, os custos estimados pela Fintecna para a
liquidacËaÄo da Italstrade ascenderiam a 535 mil milhoÄ es
ou 1 500 mil milhoÄ es de liras, respectivamente, em
caso de liquidacËaÄo administrada ou litigiosa. Perante
estes custos, a Fintecna teria considerado mais conve-
niente recapitalizar a Italstrade, assegurando a conti-
nuidade da sua exploracËaÄo, na perspectiva da sua pri-
vatizacËaÄo. Assim, a Fintecna ter-se-ia comportado
como um investidor privado e, por conseguinte, os
fundos concedidos aÁ Italstrade naÄo deveriam ser consi-
derados um auxílio estatal.

Relativamente ao ponto iii), o Governo italiano afirma
ter respeitado todas as condicËoÄ es impostas pela deci-
saÄo, com especial refereÃncia ao custo total da reestru-
turacËaÄo, ao compromisso de reestruturacËaÄo do grupo,
bem como aÁ privatizacËaÄo da Italstrade.

No que se refere ao custo global do plano aprovado
pela ComissaÄo, o Governo italiano sublinha que a
decisaÄo tinha autorizado um montante maÂximo de
auxílio igual a 4 490 mil milhoÄ es de liras, dos quais,
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1 090 mil milhoÄ es relativos a fundos jaÂ concedidos a
empresas controladas, entre as quais a Italstrade, no
período de 1991-1993 e 3 400 mil milhoÄ es relativos a
custos estimados para a liquidacËaÄo da Iritecna (in-
cluindo 1 653 mil milhoÄ es de receitas provenientes de
cessoÄ es realizadas pela Fintecna).

Na fase actual, as estimativas do Governo italiano
apontam para um custo final inferior ao montante
maÂximo mencionado, naÄo obstante os montantes infe-
riores obtidos com a venda da Italstrade, consideran-
do-se, assim, que a decisaÄo foi respeitada.

No que se refere aÁs medidas de reestruturacËaÄo previs-
tas na decisaÄo, o Governo italiano sublinha que as
medidas realizadas respeitaram efectivamente o plano
aprovado pela ComissaÄo. Relativamente aÁs reducËoÄ es
de pessoal (e portanto, indirectamente, de capacidade
produtiva), o Governo italiano sublinha que os dados
especificados pela ComissaÄo na decisaÄo de início do
processo fazem refereÃncia ao pessoal dependente «acti-
vo» a tempo indeterminado, enquanto os dados cons-
tantes dos balancËos incluem igualmente o pessoal a
tempo determinado e em regime de Cassa integrazione
guadagni.

No que diz respeito aÁ deterioracËaÄo dos resultados da
Italstrade relativamente aÁs previsoÄ es do plano (lucros
líquidos de 24 mil milhoÄ es de liras em 1995 e 26 mil
milhoÄ es em 1996), o Governo italiano afirma que este
facto deve ser atribuído ao agravamento das condicËoÄ es
de mercado e naÄo ao facto de a reestruturacËaÄo da
empresa naÄo ter sido efectuada.

O Governo italiano afirma que os resultados obtidos
pela Italstrade no período de 1995-1996 naÄo podem
ser directamente comparados com as previsoÄ es do
plano de reestruturacËaÄo aprovado pela ComissaÄo na
decisaÄo. Segundo o Governo italiano, o naÄo cumpri-
mento das estimativas de venda previstas no plano
causou uma reducËaÄo da margem bruta de 170 mil
milhoÄ es de liras naquele período. Adicionando a este
efeito negativo algumas rubricas naÄo ligadas aÁ gestaÄo,
num valor de 99 mil milhoÄ es de liras, naÄo previsíveis
no momento da elaboracËaÄo do plano, demonstrar-se-ia
que as accËoÄ es de reestruturacËaÄo realizadas excederam
as previsoÄ es.

Relativamente aÁ obrigacËaÄo de privatizacËaÄo prevista na
decisaÄo, o Governo italiano observa o seguinte:

Ð o processo de privatizacËaÄo encontra-se em exame
no Tribunal de Primeira InstaÃncia das Comunida-
des Europeias,

Ð a Fintecna, independentemente desta circunstaÃncia,
respeitou a condicËaÄo de privatizacËaÄo, tendo cedido
a Italstrade dentro do «prazo razoaÂvel» previsto
pela decisaÄo.

Na decisaÄo de início do processo, a ComissaÄo afirmou
que, com base nas informacËoÄ es entaÄo disponíveis, a
venda da Italstrade naÄo pode ser considerada como
uma privatizacËaÄo efectiva, visto que a Fintecna cedeu
apenas 49 % das accËoÄ es na sua posse, conservando
51 %.

O Governo italiano afirma a este respeito que a priva-
tizacËaÄo da Italstrade deve ser considerada como real e
definitiva. Com efeito, a cessaÄo de 49 % das accËoÄ es
estaÂ associada a claÂusulas contratuais específicas com
base nas quais a cessaÄo dos restantes 51 % deve consi-
derar-se inevitaÂvel. A opcËaÄo por uma cessaÄo em duas
partes separadas deve-se, segundo o Governo italiano,
a uma claÂusula contratual inserida na convencËaÄo entre
a empresa TAV SpA («TAV») e o consórcio Iricav, no
qual a Italstrade estaÂ presente. Este consórcio e adjudi-
cataÂrio das obras, das quais a TAV eÂ a entidade adjudi-
cante, de construcËaÄo do trocËo Roma-NaÂpoles do pro-
jecto da Alta Velocidade. Com base nesta claÂusula, o
IRI eÂ obrigado a manter a «participacËaÄo maioritaÂria»
no consórcio adjudicataÂrio ateÂ ao fim dos trabalhos.

Esta claÂusula, segundo o Governo italiano, poderia ser
suprimida em caso de acordo entre o consórcio Iricav
e a entidade adjudicante TAV. Nesse caso, o contrato
de cessaÄo da Italstrade preveÃ jaÂ a possibilidade de a
Fintecna ceder a quota de capital remanescente.

Para demonstrar que a cessaÄo da Italstrade devere con-
siderar-se definitiva, o Governo italiano acrescenta
dois elementos adicionais:

Ð o facto de a autoridade responsaÂvel pela concor-
reÃncia e pelo mercado ter concluído, durante a sua
instrucËaÄo, que, naÄo obstante a cessaÄo se ter refe-
rido apenas a 49 % do capital, a mesma determi-
nou a passagem imediata das responsabilidades de
gestaÄo para o adquirente,

Ð o facto de a sociedade que certifica o balancËo da
Fintecna, com base no criteÂrio do controlo efectivo,
excluir os resultados da empresa no ano de 1997
do balancËo consolidado da Fintecna.

AleÂm disso, a decisaÄo impunha que a privatizacËaÄo da
Italstrade fosse realizada sem auxílios adicionais. A
este propósito, o Governo italiano afirma que as inter-
vencËoÄ es financeiras realizadas pela Fintecna na Itals-
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trade após 1994, no montante de cerca de 178 mil
milhoÄ es de liras (cerca de 91 milhoÄ es de ecus), naÄo
devem ser consideradas como auxílios estatais na acep-
cËaÄo do artigo 92.o, com base nos argumentos expostos
no ponto ii). Adicionalmente, o Governo italiano con-
sidera que o eventual auxílio devia ser considerado
como compatível com o mercado comum pelas razoÄ es
seguintes:

Ð os fundos foram concedidos no aÃmbito de um
plano de reestruturacËaÄo destinado ao restabeleci-
mento da rendibilidade da empresa, como o con-
firma a sua privatizacËaÄo,

Ð os fundos foram limitados ao estritamente necessaÂ -
rio para garantir aÁ empresa o retorno a condicËoÄ es
de mercado.

III

Com base nestas consideracËoÄ es, eÂ necessaÂrio verificar
em primeiro lugar se as medidas descritas constituem
ou naÄo violacËoÄ es das condicËoÄ es previstas na decisaÄo.
Nesse caso, seria necessaÂrio reexaminar a compatibili-
dade dos auxílios concedidos aÁ Italstrade ateÂ 1994 e
aprovados no aÃmbito da referida decisaÄo. AleÂm disso,
a fim de avaliar o cumprimento das condicËoÄ es previs-
tas nos n.os 4 e 5 do artigo 1.o, eÂ necessaÂrio determinar
se os fundos concedidos aÁ Italstrade após 1994 cons-
tituem auxílios estatais na acepcËaÄo do artigo 92.o do
Tratado e, em tal caso, a eventual compatibilidade
com o mercado comum das medidas globais de auxílio
a favor da Italstrade.

Como jaÂ referido, a decisaÄo considerou os auxílios
concedidos aÁ Italstrade ateÂ 1994 (450 mil milhoÄ es de
liras, ou seja, 231 milhoÄ es de ecus) compatíveis com o
mercado comum desde que fossem preenchidas deter-
minadas condicËoÄ es, nomeadamente:

i) a obrigacËaÄo de a Italstrade executar as medidas
previstas no plano de reestruturacËaÄo aprovado pela
ComissaÄo,

ii) o compromisso de privatizar a Fintecna e as suas
controladas, entre as quais a Italstrade, nos prazos
apresentados aÁ ComissaÄo e, em todo o caso, num
prazo razóavel,

iii) a proibicËaÄo de utilizar as receitas das cessoÄ es efec-
tuadas pela Fintecna para apoiar empresas em difi-
culdade ainda naÄo cedidas,

iv) a proibicËaÄo de conceder novos auxílios na altura
das privatizacËoÄ es,

i) ObrigacËaÄo de executar as medidas de reestruturacËaÄo
previstas no plano

Na decisaÄo de início do processo, a ComissaÄo afirmou
que o reequilíbrio financeiro da Italstrade previsto
pelo plano de reestruturacËaÄo naÄo foi realizado. Em
especial, observou o seguinte:

Ð o nuÂmero de trabalhadores a tempo indeterminado
era, em 1994, de 866 (tendo descido posterior-
mente para 793 em 1995), isto eÂ, um nuÂmero supe-
rior ao total do sector da construcËaÄo como previsto
no plano de reestruturacËaÄo,

Ð o referido aumento de pessoal coincidiu com uma
situacËaÄo económica decididamente negativa, com
perdas de 15 mil milhoÄ es de liras em 1995 e de 95
mil milhoÄ es de liras em 1996.

Nas suas observacËoÄ es, o Governo italiano defendeu
que os dados utilizados pela ComissaÄo incluem igual-
mente trabalhadores inscritos, mas, na realidade, inac-
tivos (tal como, por exemplo, os trabalhadores com o
contrato suspenso Ð Cassa integrazione guadagni).
Segundo o Governo italiano, uma comparacËaÄo homo-
geÂnea teria conduzido aos seguintes resultados:

1993 1994 1995 1996 1997

Pessoal previsto pelo
plano de reestruturacËaÄo
(meÂdia) 1 003 759 550 ¼ 609

Pessoal no final do ano,
tal como consta dos
registos da empresa 854 645 680 642 543

Nota: Dados relativos ao total do sector da construcËaÄo (Condotte e
Italstrade).

Segundo o Governo italiano, os dados acima apresen-
tados demonstram que foi alcancËado o objectivo de
eficieÃncia do plano.

Contudo, para fazer uma comparacËaÄo correcta dos
dados eÂ necessaÂrio confrontar o nuÂmero meÂdio anual
de trabalhadores (estimado como a meÂdia aritmeÂtica
dos dados do final do ano de dois anos sucessivos):
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1993 1994 1995 1996 1997

Pessoal meÂdio anual (esti-
mativa da ComissaÄo) n. d. 750 663 661 592

Como se pode facilmente notar, só em 1994 eÂ que os
dados efectivos corresponderam ao previsto no plano
de reestruturacËaÄo. Posteriormente, quer em 1995, quer
em 1996, estes dados pareceram exceder significativa-
mente o que estava previsto no plano.

Ao mesmo tempo, e em parte por isso, a Italstrade
obteve resultados muito negativos, contrariamente aÁs
previsoÄ es do plano de reestruturacËaÄo. Enquanto o
plano previa um lucro líquido de 24 mil milhoÄ es e de
26 mil milhoÄ es de liras para 1995 e 1996, respectiva-
mente, a Italstrade, nesses dois anos, obteve perdas
líquidas de 15 mil milhoÄ es e 96 mil milhoÄ es. Em 1997,
registou um lucro líquido de 2 000 milhoÄ es, embora
gracËas a receitas extraordinaÂrias (em grande parte fun-
dos concedidos pela Fintecna) no valor de 66 mil
milhoÄ es de liras.

A este propósito, naÄo basta argumentar, como faz o
Governo italiano, que este agravamento eÂ devido aÁ
evolucËaÄo desfavoraÂvel e naÄo previsível do mercado.
Com efeito, o plano previa que, gracËas aÁs medidas de
reestruturacËaÄo internas, a Italstrade estaria em condi-
cËoÄ es de realizar uma margem bruta, antes dos custos
de estrutura, equivalente a 7 % do volume de vendas,
jaÂ a partir de 1995. Teoricamente, uma margem com
este valor teria permitido realizar um lucro líquido,
naÄo obstante a reducËaÄo das receitas, de cerca de 12
mil milhoÄ es em 1995 e de 13 mil milhoÄ es em 1996.

GracËas a uma margem industrial de 7 %, a ComissaÄo
considerava que, mesmo em circunstaÃncias mais desfa-
voraÂveis do mercado, como veio a verificar-se, a
empresa teria condicËoÄ es de manter um equilíbrio eco-
nómico substancial, sem requerer novas dotacËoÄ es de
capital. Na realidade, a Italstrade registou em 1995 e
em 1996 uma margem industrial negativa, bem como
uma perda líquida superior ao património social em
1996.

Todavia, salienta-se que o período de 1995-1997 foi
um dos períodos mais difíceis para o sector da cons-
trucËaÄo em ItaÂ lia (sector em que a Italstrade obteve
mais de 60 % da carteira de encomendas), com uma
reducËaÄo significativa dos montantes adjudicados (so-
bretudo da adjudicacËaÄo puÂblica), bem como uma draÂs-
tica descida das margens de lucro. Para fazer face a
esta conjuntura negativa, a empresa realizou medidas
de reestruturacËaÄo mais incisivas relativamente ao que
estava previsto no plano aprovado, reduzindo os cus-

tos operativos e racionalizando posteriormente a pró-
pria estrutura organizativa.

Em especial, a Italstrade reduziu os próprios custos de
estrutura de forma ainda mais draÂstica do que o pre-
visto no plano de reestruturacËaÄo aprovado pela Comis-
saÄo. Como demonstrado no quadro 1, perante o agra-
vamento da margem bruta em 1995 e 1996, a Itals-
trade reduziu os custos de estrutura de 15 mil milhoÄ es
em 1995 (±6 % relativamente ao plano) para 13 mil
milhoÄ es em 1997 (±35 % relativamente ao plano).

Os referidos esforcËos de reestruturacËaÄo permitiram que
a Italstrade obtivesse uma margem bruta equivalente a
6 % do volume de vendas, apesar do nível das receitas
se ter mantido a um nível de 70 % inferior ao previsto
no plano. AleÂm disso permitiram que a Italstrade obti-
vesse um lucro líquido, ainda que reduzido, que haÂ
muito naÄo se verificava.

Quadro 1

Resultados económico-financeiros da Italstrade

(em mil milhoÄ es de liras)

1995
plano

1995
efectivo

1996
plano

1996
efectivo

1997
plano

1997
efectivo

Volume líquido de
vendas 503 197 790 239 854 330

Margem bruta 28 (10) 35 (2) 35 18

Custos de
estrutura (16) (15) (19) (16) (20) (13)

Lucro líquido
(perdas) 24 (15) 26 (96) 27 2

Fonte: BalancËos de 1995, 1996 e 1997 da Italstrade reclassificados na
Nota IRI de 19.1.1998.

Por outro lado, grande parte das perdas líquidas reali-
zadas pela empresa neste período foram devidas a des-
valorizacËoÄ es de activos na sequeÃncia de margens meno-
res realizaÂveis sobre obras em curso e sobre os traba-
lhos jaÂ adquiridos.

AleÂm disso, observa-se que as accËoÄ es de racionalizacËaÄo
seraÄo reforcËadas posteriormente como previsto no
plano apresentado aÁ ComissaÄo, com especial atencËaÄo
aos custos da estrutura central.

Assim, a condicËaÄo imposta no n.o 2 do artigo 1.o da
decisaÄo pode considerar-se preenchida, tendo em conta
igualmente as accËoÄ es empreendidas pela empresa para
enfrentar uma situacËaÄo de mercado pior do que a pre-
vista no plano de reestruturacËaÄo.
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ii) Compromisso em privatizar a Italstrade, nos prazos
previstos e, de qualquer forma, num prazo razoaÂvel

A decisaÄo foi adoptada tendo em consideracËaÄo,
nomeadamente, o compromisso do Governo italiano
em privatizar rapidamente a Italstrade, de acordo com
o que estava estabelecido no plano de reestruturacËaÄo.
Com base nas informacËoÄ es apresentadas, esta privati-
zacËaÄo foi considerada realizaÂvel dentro de um prazo
significativamente curto (1). A raÂpida cessaÄo da Itals-
trade foi considerada pela ComissaÄo como um dos
principais elementos para a avaliacËaÄo da compatibili-
dade dos auxílios concedidos aÁ Iritecna, tendo em con-
ta, nomeadamente, os avultados auxílios de que ateÂ
entaÄo tinha beneficiado o sector da construcËaÄo da
empresa.

A ComissaÄo reconheceu que, na altura da decisaÄo,
estavam ainda em curso algumas reestruturacËoÄ es no
referido sector. Todavia, com base nas previsoÄ es do
plano da Iritecna, tinha previsto na decisaÄo que tais
reestruturacËoÄ es deviam ser «realizadas ateÂ 1995» (2), a
fim de permitir a cessaÄo das empresas. Por estes moti-
vos, o disposto nos n.os 3 e 5 do artigo 1.o da decisaÄo
estabelecia a obrigacËaÄo de privatizar as empresas con-
troladas pela Fintecna nos prazos apresentados aÁ
ComissaÄo, ou seja, dentro de um período razoaÂvel de
tempo e sem auxílios estatais adicionais.

Pelo contraÂrio, os processos de cessaÄo foram suspensos
pouco tempo após a adopcËaÄo da decisaÄo e reiniciados
apenas em Novembro de 1995. Este facto deveu-se,
segundo o Governo italiano, aÁ necessidade de aprofun-
dar as implicacËoÄ es jurídicas das garantias contratuais
do IRI sobre os trabalhos relacionados com o projecto
da Alta Velocidade.

O contrato para a cessaÄo de 49 % do capital da Itals-
trade de propriedade da Fintecna aÁ empresa Astaldi só
foi assinado em MarcËo de 1997. No início do presente
processo, a ComissaÄo naÄo tinha informacËoÄ es suficien-
tes para estabelecer se a cessaÄo pudesse ser conside-
rada «verdadeira» e irreversível, como exigido pela
decisaÄo. Em especial, a ComissaÄo tinha levantado
duÂvidas relativamente:

Ð aÁ transfereÃncia dos poderes de gestaÄo (nomeacËaÄo
dos administradores) da Fintecna para o adquiren-
te,

Ð aos efeitos financeiros sobre a Fintecna de even-
tuais perdas adicionais da Italstrade,

Ð aÁs condicËoÄ es relativas aÁ transfereÃncia dos remanes-
centes 51 % do capital,

Ð aÁ possibilidade de as garantias do IRI sobre os con-
tratos para a Alta Velocidade poderem ser executa-
das.

Na sua resposta, o Governo italiano forneceu informa-
cËoÄ es suficientes para eliminar as duÂvidas colocadas
pela ComissaÄo.

Relativamente aÁ transfereÃncia dos poderes de gestaÄo,
verifica-se que a responsabilidade de nomeacËaÄo do
administrador-delegado, ao qual saÄo atribuídos os
poderes de gestaÄo da empresa mediante autorizacËaÄo
preÂvia do conselho de administracËaÄo, eÂ atribuída ao
adquirente. A limitacËaÄo dos seus poderes verifica-se
exclusivamente em relacËaÄo a eventuais actos que pos-
sam prejudicar a Fintecna ou o IRI no aÃmbito dos tra-
balhos para o projecto da Alta Velocidade. Por sua
vez, o conselho de administracËaÄo eÂ composto por sete
membros, treÃs dos quais, incluindo o administrador-
-delegado, nomeados pela Astaldi e outros treÃs pela
Fintecna. O presidente do conselho de administracËaÄo eÂ
nomeado pelo presidente da Astaldi com o consenso
da Fintecna.

Com base nestas informacËoÄ es, eÂ possível afirmar que o
adquirente assumiu integralmente os poderes de gestaÄo
da Italstrade, substituindo a Fintecna.

No que diz respeito aÁs eventuais responsabilidades da
Fintecna em relacËaÄo a futuras perdas da Italstrade, o
contrato preveÃ a participacËaÄo dos accionistas nas even-
tuais necessidades financeiras da Italstrade proporcio-
nalmente aÁs respectivas quotas de capital social deti-
das, ateÂ aÁ transfereÃncia da participacËaÄo residual na
posse da Fintecna. A partir daquele momento, eÂ óbvio
que a responsabilidade patrimonial dos resultados da
Italstrade caberaÂ inteiramente aÁ Astaldi.

Com base neste mecanismo, a Fintecna poderaÂ ter que
injectar novamente fundos puÂblicos na Italstrade na
eventualidade de futuros aumentos de capital. Todavia,
esses aumentos de capital contaraÄo, de acordo com o
estipulado no contrato, com a participacËaÄo conjunta
da Fintecna e da Astaldi, cada qual proporcionalmente
aÁ sua quota. AleÂm disso, a presencËa de um accionista
privado garante que cada um dos eventuais investi-
mentos na Italstrade seja efectuado com base no
retorno esperado sobre os fundos concedidos. No caso
de as perspectivas da Italstrade serem negativas, o
investidor privado naÄo concederaÂ fundos adicionais,
optando, assim, pela liquidacËaÄo da empresa.

Por conseguinte, eÂ possível que a Italstrade venha a
receber fundos puÂblicos adicionais atraveÂs da Fintecna

(1) Ver capítulo III, ponto 6.
(2) Ver capítulo IV, ponto 3.
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que, no entanto, seraÄo considerados como investimen-
tos de mercado normais, uma vez que concedidos com
uma participacËaÄo significativa (quase paritaÂria) do
operador privado. Portanto, esses fundos naÄo poderaÄo
ser considerados auxílios estatais na acepcËaÄo do
artigo 92.o do Tratado.

Em caso de dotacËoÄ es de capital, a ComissaÄo presume
naÄo existirem auxílios estatais se os recursos puÂblicos
forem injectados na empresa proporcionalmente a um
investimento anaÂ logo de accionistas privados (1).

No caso em aprecËo, a Fintecna e a Astaldi participaraÄo
em eventuais aumentos de capital a favor da Italstrade
exclusivamente em proporcËaÄo com as respectivas quo-
tas de participacËaÄo na empresa. Nesse caso, eÂ presumí-
vel que a eventual concessaÄo de fundos aÁ Italstrade
por parte da Fintecna seraÂ realizada de acordo com
modalidades aceitaÂveis para um investidor privado em
condicËoÄ es normais de mercado.

Relativamente aÁs condicËoÄ es de transfereÃncia para a
Astaldi dos remanescentes 51 % do capital por parte
da Fintecna, o contrato preveÃ o direito da Fintecna
ceder os seus 51 % aÁ Astaldi ao precËo estabelecido, a
partir de 1 de Janeiro ateÂ 30 de Junho de 1999, ou ateÂ
seis meses após a libertacËaÄo do IRI das garantias relati-
vas ao projecto de Alta Velocidade.

Com base nas informacËoÄ es prestadas pelo Governo ita-
liano, eÂ evidente que as duas partes naÄo teÃm uma obri-
gacËaÄo jurídica de finalizar a cessaÄo da Italstrade. A
Fintecna só tem o direito de ceder o capital remanes-
cente e só no momento em que exercer tal direito eÂ
que a outra parte seraÂ obrigada a finalizar a cessaÄo.
AliaÂs, eÂ possível que naÄo convenha aÁ Fintecna exercer
tal direito e nesse caso, naÄo se concretizando a cessaÄo
da Italstrade naÄo seria preenchida a condicËaÄo prevista
na decisaÄo.

Todavia, o Governo italiano assumiu o compromisso
de a Fintecna ceder as restantes accËoÄ es da Italstrade
nas condicËoÄ es previstas no contrato, com especial refe-
reÃncia aos prazos para o exercício desta opcËaÄo. Tendo
em consideracËaÄo esse compromisso, a actual participa-
cËaÄo residual detida pela Fintecna na Italstrade pode ser
considerada como exclusivamente temporaÂria e desti-
nada a salvaguardar o IRI relativamente aÁs garantias
por si prestadas, no aÃmbito dos contratos para a Alta
Velocidade, face a eventuais incumprimentos do adqui-
rente.

Portanto, embora a Fintecna detenha ainda 51 % da
Italstrade, foi cumprida a condicËaÄo prevista no n.o 3
do artigo 1.o da decisaÄo. Com efeito, os atrasos no
processo de venda foram causados por circunstaÃncias
independentes da Fintecna (a claÂusula contratual rela-
tiva aos trabalhos para o projecto da Alta Velocidade)
que, na medida das suas competeÃncias agiu com o
objectivo de privatizar a Italstrade o mais rapidamente
possível. Como referido, este objectivo deve conside-
rar-se atingido em virtude das claÂusulas previstas no
contrato de venda, assim como do compromisso das
autoridades italianas em realizarem o mais brevemente
possível a cessaÄo da participacËaÄo remanescente.

Relativamente aÁs claÂusulas contratuais respeitantes aos
trabalhos da Alta Velocidade, a ComissaÄo toma nota
das negociacËoÄ es entre o IRI e a entidade adjudicante
TAV destinadas aÁ eliminacËaÄo da claÂusula que preveÃ a
manutencËaÄo no IRI da maioria absoluta do capital da
Italstrade. A ComissaÄo considera que uma possível
conclusaÄo positiva destas negociacËoÄ es poderia acelerar
a passagem, ateÂ do ponto de vista formal, da totali-
dade do capital da Italstrade para a Astaldi.

iii) ProibicËaÄo de utilizar as receitas das cessoÄ es efec-
tuadas pela Fintecna para apoiar empresas em difi-
culdade e,

iv) proibicËaÄo de conceder novos auxílios na altura das
privatizacËoÄ es

Para estabelecer se a Fintecna respeitou as condicËoÄ es
previstas nos n.os 4 e 5 do artigo 1.o da decisaÄo e, em
especial, a proibicËaÄo de conceder auxílios adicionais, eÂ
necessaÂrio determinar se os fundos concedidos aÁ Itals-
trade após 1994 podem ser considerados aÁ luz do n.o 1
do artigo 92.o do Tratado como um investimento reali-
zado numa lógica de mercado ou se constituem auxí-
lios estatais.

A fim de apurar se as relacËoÄ es financeiras entre um
Estado e as empresas puÂblicas comportam auxílios na
acepcËaÄo do artigo 92.o, a ComissaÄo analisa os fluxos
financeiros na perspectiva do denominado princípio do
investidor numa economia de mercado. No caso em
aprecËo, eÂ necessaÂrio verificar se os fundos concedidos
aÁ Italstrade constituem recursos puÂblicos e se estes
recursos foram concedidos segundo o referido princí-
pio.

A Italstrade, no aÃmbito do plano da Iritecna, foi trans-
ferida para a Fintecna, empresa controlada a 100 %
pelo IRI que, por sua vez, eÂ uma holding industrial,
detida a 100 % pelo MinisteÂrio do Tesouro italiano. O
Governo italiano nomeia o conselho de administracËaÄo
do IRI que, por sua vez, nomeia o conselho de admi-
nistracËaÄo da Fintecna.

(1) Ver «AplicacËaÄo dos artigos 92.o a 93.o do Tratado aÁ parti-
cipacËaÄo das autoridades puÂblicas nos capitais das empre-
sas», boletim CE 9-1984, ponto 3.2.
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Segundo uma jurisprudeÃncia constante do Tribunal de
JusticËa das Comunidades Europeias (nomeadamente, o
acórdaÄo de 21 de MarcËo de 1991 proferido no pro-
cesso C-305/89, ItaÂ lia/ComissaÄo), a fim de estabelecer
se um auxílio pode ser considerado auxílio estatal na
acepcËaÄo do artigo 92.o do Tratado, «naÄo haÂ que distin-
guir entre os casos em que o auxílio eÂ concedido direc-
tamente pelo Estado e aqueles em que o auxílio eÂ con-
cedido por organismos puÂblicos ou privados que o
Estado institui ou legitima para gerir o auxílio» (1).
Assim, embora os fundos concedidos aÁ Italstrade naÄo
provenham directamente do Estado, pode ser presu-
mida a sua natureza puÂblica.

A este propósito naÄo eÂ suficiente afirmar, como o faz o
Governo italiano nas suas observacËoÄ es, que as inter-
vencËoÄ es financeiras realizadas pela Fintecna foram
efectuadas com meios gerados pela gestaÄo empresarial
e naÄo obtidos do Estado. Com efeito, uma utilizacËaÄo
naÄo rendível dos fluxos de caixa de gestaÄo, como a
realizada na Italstrade, reduz o lucro do accionista da
empresa Ð o IRI Ð e, em uÂ ltima instaÃncia, do Estado.
A Fintecna teria podido utilizar os próprios fundos em
actividades mais rentaÂveis, permitindo ao IRI, e por-
tanto ao Estado, obter um rendimento mais elevado
do próprio investimento.

Visto que um menor rendimento do investimento do
IRI na Fintecna se traduz em uÂ ltima instaÃncia num
lucro cessante para o Estado, eÂ possível afirmar que,
embora os fundos concedidos aÁ Italstrade naÄo tenham
sido fornecidos directamente pelo Estado, constituem
todavia recursos estatais. Assim, a fim de estabelecer
se esses fundos saÄo abrangidos pela proibicËaÄo prevista
no n.o 1 do artigo 92.o, os mesmos devem ser analisa-
dos aÁ luz do princípio do investidor numa economia
de mercado (2).

Segundo o referido princípio, uma transaccËaÄo finan-
ceira entre o Estado e uma empresa puÂblica comporta
um elemento de auxílio quando a mesma naÄo seria
efectuada por um investidor privado em condicËoÄ es
normais de mercado. Em especial, a presencËa de auxí-
lios estatais pode ser presumida quando «a situacËaÄo
financeira da empresa e, nomeadamente, a estrutura e
o volume da sua dívida saÄo tais que naÄo eÂ previsível
uma remuneracËaÄo normal (em dividendos ou mais-va-
lias) dos capitais investidos num prazo razoaÂvel» (3).

A este propósito eÂ necessaÂrio avaliar a situacËaÄo econó-
mico-financeira da Italstrade nos anos anteriores aos
aumentos de capital apresentada no quadro 2.

Quadro 2

Resultados económico-financeiros da Italstrade

(em mil milhoÄ es de liras italianas)

1993 1994 1995 1996

Volume líquido
de vendas n. d. 245,1 197,3 238,9

Margem bruta n. d. (37,5) 18,9 (2) (2,0)

Lucro líquido
(perdas) (183,0) (19,3) (1) (15,0) (2) (96)

Património
líquido n. d. 30,0 15,0 32,0

(1) Após a anulacËaÄo de creÂditos por parte da Iritecna no montante de
186 mil milhoÄ es de liras italianas.

(2) Após 45,8 mil milhoÄ es de liras italianas de rubricas extraordinaÂ-
rias, dos quais 22 mil milhoÄ es relativos aÁ venda de activos a
empresas controladas e aÁ Iritecna.

Fonte: BalancËos da Italstrade.

Os dados acima apresentados demonstram que a Itals-
trade naÄo era uma empresa rendível no momento em
que a Fintecna efectuou as suas contribuicËoÄ es de capi-
tal. Em 1996, a Fintecna forneceu novos fundos embo-
ra, com base nos resultados económicos da empresa,
naÄo pudesse razoavelmente prever um retorno econó-
mico significativo para o investimento.

AleÂm disso, naÄo eÂ suficiente invocar o facto de os cus-
tos de liquidacËaÄo da empresa serem superiores aÁs reca-
pitalizacËoÄ es efectuadas. Com efeito, um accionista pri-
vado perante um agravamento das perspectivas de
mercado e a impossibilidade de reequilíbrio, teria
eventualmente posto em liquidacËaÄo a empresa muito
antes de 1996 e ateÂ antes de 1994, evitando assim
recapitalizacËoÄ es onerosas e reduzindo sensivelmente os
custos de liquidacËaÄo.

Com base nestas consideracËoÄ es, os recursos financeiros
concedidos pela Fintecna aÁ Italstrade após 1994 cons-
tituem auxílios estatais na acepcËaÄo do n.o 1 do
artigo 92.o do Tratado. Assim, a condicËaÄo prevista no
n.o 5 do artigo 1.o da decisaÄo naÄo foi cumprida, sendo
portanto necessaÂrio reexaminar, juntamente com a
compatibilidade dos novos auxílios, a compatibilidade
dos auxílios obtidos pela Italstrade e aprovados no
aÃmbito da decisaÄo (450 mil milhoÄ es de liras).

Para apreciar o cumprimento da decisaÄo naÄo basta
estabelecer que o montante global dos auxílios aprova-
dos naÄo seraÂ ultrapassado. Com efeito, a decisaÄo pre-
via expressamente, que as diferentes privatizacËoÄ es naÄo
podiam ser financiadas com auxílios adicionais. A
ratio desta obrigacËaÄo consistia na necessidade de redu-
zir ao mínimo os efeitos de distorcËaÄo dos auxílios con-
cedidos e portanto na necessidade de destinar os recur-

(1) ColectaÃnea 1991, p. I-1603, ponto 13 da fundamentacËaÄo
do acórdaÄo.

(2) ComunicacËaÄo da ComissaÄo aos Estados-membros relativa
aÁ aplicacËaÄo dos artigos 92.o e 93.o do Tratado CE e do
artigo 5.o da Directiva 80/723/CEE da ComissaÄo aÁs
empresas puÂblicas do sector transformador, JO C 307 de
13.11.1993, p. 3, capítulo III.

(3) Ibidem, ponto 16.
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sos obtidos atraveÂs das cessoÄ es aÁ reducËaÄo dos custos
de liquidacËaÄo do Grupo Iritecna/Fintecna.

AleÂm disso, tendo em conta o facto de as empresas
mais interessantes para eventuais investidores privados
terem sido transferidas para a Fintecna para serem
cedidas e, apenas limitadamente, para posteriores rees-
truturacËoÄ es, a decisaÄo previa especificamente a proibi-
cËaÄo de conceder auxílios complementares a favor des-
tas empresas.

Em princípio, as privatizacËoÄ es de empresas puÂblicas
podem dar origem a auxílios estatais ou a favor do
adquirente Ð no caso em que a venda naÄo tenha sido
efectuada por um valor de mercado Ð ou a favor da
empresa cedida, se o contrato de venda impuser condi-
cËoÄ es ao adquirente relativamente aÁ continuacËaÄo de
actividades naÄo rendíveis que um investidor no con-
texto de uma economia de mercado teria suprimido.

No que se refere aÁ venda da Italstrade a um investidor
privado, salienta-se que a operacËaÄo foi realizada em
conformidade com as normas comunitaÂrias aplicaÂveis.
Em especial, quer o processo de vendas de 1994 Ð
posteriormente abandonado Ð quer o processo de
1995 Ð mais tarde concluído com a cessaÄo da
empresa aÁ Astaldi Ð decorreram atraveÂs de leilaÄo
puÂblico. No aÃmbito do processo, cerca de 20 investi-
dores mostraram um eventual interesse pela venda das
empresas da Fintecna no sector da construcËaÄo civil.
Destes, 13 confirmaram posteriormente o seu interesse
e receberam o caderno de encargos; a seguir, treÃs des-
tes foram seleccionados para a «short list». Por uÂ lti-
mo, apenas a Astaldi apresentou uma oferta vinculati-
va, tendo, portanto, sido admitida aÁ fase de «due dili-
gence».

O processo seguido pela Fintecna assegurou que todos
os potenciais investidores fossem colocados em condi-
cËoÄ es de igualdade na participacËaÄo na venda e que a
melhor oferta fosse seleccionada, o que permite que a
ComissaÄo conclua que a empresa foi cedida a um
precËo de mercado e que, consequentemente, naÄo foi
concedido qualquer auxílio aÁ Astaldi relativamente aÁ
aquisicËaÄo da Italstrade.

AleÂm disso, o contrato de venda naÄo preveÃ obrigacËoÄ es
específicas para o adquirente, relativamente aÁ manu-
tencËaÄo de eventuais actividades naÄo lucrativas. Assim,
considera-se que naÄo houve qualquer auxílio a favor
da Italstrade no aÃmbito das condicËoÄ es de venda.

Após ter estabelecido que os auxílios concedidos aÁ
Italstrade posteriormente a 1994 constituem auxílios
estatais na acepcËaÄo do n.o 1 do artigo 92.o do Tratado
e que, consequentemente, tambeÂm os auxílios recebi-
dos pela empresa antes de 1994 e aprovados pela
ComissaÄo na decisaÄo devem, em princípio, ser conside-
rados ilegais, eÂ necessaÂrio analisar a possibilidade de o
conjunto dos referidos auxílios ser compatível com o
mercado comum.

IV

Segundo os n.os 2 e 3 do artigo 92.o alguns auxílios
saÄo ou podem ser considerados compatíveis com o
mercado comum.

Dada a natureza das medidas em exame, os n.os 2 e 3,
alíneas a) e b), da referida disposicËaÄo, naÄo saÄo aplicaÂ-
veis. Em virtude da variedade das actividades e das
localizacËoÄ es geograÂficas da Italstrade, e naÄo tendo as
medidas uma finalidade regional, pode aplicar-se ape-
nas a derrogacËaÄo prevista no n.o 3, alínea c), do
artigo 92.o, relativamente ao desenvolvimento de espe-
cíficas actividades económicas. Em especial, tendo em
conta as características do auxílio em aprecËo, este
deve ser considerado como um auxílio destinado aÁ
reestruturacËaÄo de empresas em dificuldade.

No que respeita a este tipo de auxílio, a ComissaÄo
adoptou as orientacËoÄ es comunitaÂrias relativas aos
auxílios estatais de emergeÃncia e aÁ reestruturacËaÄo con-
cedidos a empresas em dificuldade («as orientacËoÄ es
comunitaÂrias») (1). Na praÂ tica, para que a ComissaÄo
possa aprovar medidas de auxílio ad hoc a favor de
uma empresa em dificuldade, estas devem respeitar as
seguintes condicËoÄ es:

i) garantir a restauracËaÄo da viabilidade a longo prazo
da empresa,

ii) evitar indevidas distorcËoÄ es da concorreÃncia,

iii) ser proporcionais aos custos e benefícios da rees-
truturacËaÄo e, portanto, limitarem-se ao nível
mínimo indispensaÂvel,

iv) o plano de reestruturacËaÄo deve ser integralmente
executado,

v) a execucËaÄo do plano deve ser acompanhada e con-
trolada pela ComissaÄo.

A ComissaÄo só pode considerar que os efeitos do auxí-
lio naÄo saÄo contraÂrios aos interesses da Comunidade e
autorizar o auxílio ao abrigo do n.o 3, alínea c), do
artigo 92.o, se todas as condicËoÄ es tiverem sido respei-
tadas.

Relativamente ao ponto i), as autoridades italianas
tinham jaÂ apresentado, na altura da decisaÄo, um plano
de reestruturacËaÄo destinado a restaurar a viabilidade
da Italstrade a partir do ano de 1995. Os auxílios con-
cedidos aÁ Italstrade ateÂ 1994 (450 mil milhoÄ es) foram

(1) JO C 368 de 23.12.1994, p. 12.
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considerados compatíveis precisamente em virtude do
referido plano e com base nas orientacËoÄ es comunitaÂ-
rias. Todavia, a Italstrade naÄo obteve os resultados
previstos e, consequentemente, teve de recorrer nova-
mente ao apoio puÂblico (cerca de 178 mil milhoÄ es de
liras).

O plano de reestruturacËaÄo da Italstrade, aprovado pela
ComissaÄo aquando da decisaÄo, baseava-se em hipóte-
ses prudentes de evolucËaÄo da carteira de encomendas
da empresa. Em 31 de Dezembro de 1992, a carteira
de trabalhos da empresa tinha um valor de 2 377 mil
milhoÄ es de liras, dos quais 558 mil milhoÄ es relativos a
encomendas respeitantes ao projecto da Alta Velocida-
de. Com base no ritmo de execucËaÄo dos trabalhos
estabelecido pela entidade adjudicante, era razoaÂvel
prever uma evolucËaÄo do volume de vendas e dos resul-
tados da Italstrade como a descrita no quadro 3.

Quadro 3

PrevisaÄo dos resultados económico-financeiros da Italstrade

(em mil milhoÄ es de liras)

1995 1996 1997

Volume líquido de vendas 503 790 854

Margem bruta 28 35 35

Resultado operacional 12 16 15

Lucro líquido (perdas) 24 26 27

Fonte: Plano de reestruturacËaÄo da Iritecna.

Todavia a crise do mercado da construcËaÄo civil em ItaÂ-
lia foi pior do que o previsto e as encomendas jaÂ entaÄo
adquiridas relativas aos trabalhos da Alta Velocidade,
sofreram atrasos por causas independentes da vontade
da empresa. Portanto, como evidenciado no quadro 1,
o volume de vendas da Italstrade foi muito inferior ao
previsto no plano:

Ð em 1995, foi de 197 mil milhoÄ es de liras, o que
corresponde a 39 % das previsoÄ es,

Ð em 1996, foi de 239 mil milhoÄ es, isto eÂ, 30 % do
previsto.

Nestes dois anos, assim como em 1994, o volume de
vendas realizado pela Italstrade foi cerca de 50 % infe-
rior ao realizado em 1992, ano em que, aliaÂs, era jaÂ
extremamente grave a crise do sector em que a Itals-
trade exerce a sua actividade. Observa-se que a redu-
cËaÄo do volume de vendas da Italstrade foi superior aÁ
verificada no mercado no seu conjunto. Perante este
agravamento das condicËoÄ es de mercado devido a cau-
sas externas, a Italstrade reagiu procedendo a accËoÄ es
de reestruturacËaÄo suplementares relativamente aÁs pre-
vistas no plano.

Em especial, em 1996, a empresa concebeu um novo
plano de reestruturacËaÄo interna (quadro 4) com o
objectivo de recuperar um nível estaÂvel de rendibili-
dade da exploracËaÄo. O plano preveÃ, nomeadamente,
uma retoma lenta da actividade associada aos projec-
tos de Alta Velocidade, mas baseia-se principalmente
em medidas de contencËaÄo dos custos de estrutura adi-
cionais relativamente ao plano aprovado no aÃmbito da
decisaÄo.

Quadro 4

Plano industrial da Italstrade para 1998±2000

(em mil milhoÄ es de liras)

1998 1999 2000

Volume líquido de vendas 370 400 453

Margem bruta 21 28,5 31

Custos de estrutura (15) (15) (16)

Lucro líquido (perdas) 6 7,5 9,5

Fonte: Plano de reestruturacËaÄo da Italstrade 1998-2000.

Os custos de estrutura, em particular, seraÄo mantidos
num valor inferior em 25 % ao previsto no plano, a
fim de manter uma rendibilidade suficiente, naÄo obs-
tante um nível de volume de vendas sensivelmente
inferior ao estimado inicialmente.

A Italstrade registaraÂ um lucro líquido equivalente a
cerca de 2 % das receitas deste período, apesar de um
nível de producËaÄo equivalente a menos de 50 % do
previsto no plano Iritecna para 1996. Este resultado eÂ
possível gracËas a um corte adicional das despesas de
estrutura obtido atraveÂs de reducËoÄ es suplementares de
pessoal da sede e de reestruturacËoÄ es dos processos ope-
racionais.

Por outro lado, eÂ verdade que, em 1996, a empresa
registou mesmo assim perdas tanto a nível de explora-
cËaÄo como em termos de resultados líquidos. Contudo,
jaÂ em 1996, se verificou claramente uma tendeÃncia
positiva de reducËaÄo das perdas de exploracËaÄo, isto eÂ,
uma melhoria endógena da capacidade competitiva da
empresa. Em 1997, esta tendeÃncia foi confirmada
pelos resultados positivos, pelo nível de margem bruta
e pelos lucros líquidos.

GracËas aÁs accËoÄ es de reestruturacËaÄo efectuadas pela
empresa, em especial no período de 1996-1997, suple-
mentares relativamente ao plano aprovado pela
ComissaÄo na decisaÄo, a Italstrade estaraÂ em condicËoÄ es
de atingir um grau suficiente de rendibilidade, naÄo
obstante o agravamento imprevisto das condicËoÄ es de
mercado. EÂ necessaÂrio, aleÂm disso, sublinhar que esta
rendibilidade de longo prazo foi atingida gracËas aÁ con-
tribuicËaÄo determinante de accËoÄ es de racionalizacËaÄo
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interna (reducËoÄ es de capacidade, etc.) e naÄo gracËas a
expectativas optimistas de mercado.

Neste contexto, a primeira das condicËoÄ es necessaÂrias
para a aprovacËaÄo de auxílios aÁ reestruturacËaÄo pode
considerar-se preenchida.

A este propósito, a ComissaÄo observa que a empresa
foi transferida para um accionista privado e que o
Estado, atraveÂs dos mecanismos contratuais previstos,
naÄo cobriraÂ financeiramente eventuais perdas futuras
da Italstrade. AleÂm disso, a presencËa de um accionista
de controlo privado [ver ponto ii) do capítulo III]
garante maior segurancËa relativamente aÁs perspectivas
de viabilidade da Italstrade.

No que diz respeito ao ponto ii), eÂ necessaÂrio que os
auxílios concedidos a uma empresa naÄo provoquem
distorcËoÄ es indevidas da concorreÃncia. Em princípio,
qualquer auxílio concedido pelo Estado a uma
empresa provoca uma distorcËaÄo indevida da livre con-
correÃncia, na medida em que coloca a empresa numa
situacËaÄo económica mais favoraÂvel relativamente aÁs
suas concorrentes. EÂ necessaÂrio portanto ponderar esse
efeito com reducËoÄ es de capacidade produtiva, em espe-
cial, em sectores, como o da construcËaÄo civil, em que
existe uma significativa capacidade excedentaÂria dispo-
nível.

No caso em aprecËo, o plano de reestruturacËaÄo apro-
vado pela ComissaÄo na decisaÄo previa jaÂ reducËoÄ es sig-
nificativas de capacidade produtiva. No sector da
construcËaÄo, a capacidade produtiva das empresas
baseia-se principalmente nos recursos humanos, quer
em termos de capacidades projectuais, quer em termos
de forcËa de trabalho de execucËaÄo. A reducËaÄo significa-
tiva desta base, juntamente com a diminuicËaÄo notaÂvel
da producËaÄo, mostrava claramente, na altura da deci-
saÄo, a acentuada reducËaÄo da quota de mercado da
empresa.

Assim, a ComissaÄo considerou que os auxílios concedi-
dos aÁ Italstrade ateÂ 31 de Dezembro de 1994 preen-
chiam os requisitos previstos para os auxílios aÁ rees-
truturacËaÄo.

Visto que a Italstrade recebeu, após a decisaÄo, auxílios
adicionais, eÂ necessaÂrio verificar se estes novos recur-
sos teÃm um efeito sobre o comeÂrcio comunitaÂrio, con-
traÂrio ao interesse comum. Esta situacËaÄo verificar-se-ia
se a empresa tivesse podido utilizar estes recursos para
financiar praÂticas comerciais que lhe permitissem
incrementar a própria quota de mercado em detri-
mento de concorrentes que naÄo beneficiaram de auxí-
lios.

Contudo, como jaÂ referido, no período de 1995-1997,
a Italstrade reduziu o seu pessoal e, por conseguinte, a
sua capacidade produtiva em medida superior ao pre-
visto no plano.

Por outro lado, a ComissaÄo considerou que a evolucËaÄo
do volume de vendas da empresa prevista no plano de
reestruturacËaÄo (ver quadro 3) naÄo tinha um impacto
sobre as trocas comerciais de uma forma contraÂria ao
interesse comum. Na realidade, o volume de vendas
realizado pela Italstrade no período 1995-1997 foi
equivalente a cerca de 30 % do previsto no plano e o
ritmo de aquisicËaÄo de encomendas significativamente
inferior tal como apresentado no quadro 5.

Quadro 5

EvolucËaÄo do volume de vendas e da carteira de encomendas
da Italstrade

1993 1994 1995 1996 1997

Volume líquido de
vendas 660 245 197 239 370

Carteira de enco-
mendas 1 653 1 284 1 256 1 077 1 036

Parte respeitante aÁ
Alta Velocidade 558 530 480 380 n. d.

Fonte: BalancËos da Italstrade.

Dos dados acima expostos conclui-se de forma clara
que as actividades concorrenciais da Italstrade sobre
os mercados mundiais se reduziram progressivamente
na sequeÃncia da reestruturacËaÄo da empresa. O plano
de reestruturacËaÄo aprovada na decisaÄo previa um
ritmo de aquisicËaÄo de encomendas substancialmente
igual ao nível do volume de vendas em cada ano do
plano. Este nível de producËaÄo e aquisicËaÄo de encomen-
das foi considerado compatível com o mercado
comum na sequeÃncia dos significativos esforcËos de
reestruturacËaÄo jaÂ realizados pela empresa.

Apesar da reducËaÄo do volume de vendas em cerca de
70 % relativamente ao plano, a Italstrade reduziu
igualmente a sua carteira de encomendas em cerca de
40 % relativamente a 31 de Dezembro de 1993, limi-
tando significativamente, numa medida superior ao
exigido pelo plano Iritecna, a sua actividade concor-
rencial nos mercados de refereÃncia. Portanto, a sua
posicËaÄo competitiva final naÄo afectaraÂ as trocas comer-
ciais de forma contraÂria ao interesse comum.

Relativamente ao ponto iii), para que um auxílio esta-
tal possa ser declarado compatível com o mercado
comum eÂ necessaÂrio que seja limitado ao mínimo
indispensaÂvel para financiar o saneamento económico
da empresa e que naÄo seja utilizado em actividades
concorrenciais agressivas, se naÄo numa medida neces-
saÂria aÁ recuperacËaÄo da viabilidade da empresa.

Dos dados fornecidos pelo Governo italiano eÂ possível
verificar que os fundos concedidos pela Fintecna aÁ
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Italstrade foram necessaÂrios para compensar as perdas
relativas principalmente aÁ reducËaÄo dos valores atribuí-
dos aos trabalhos em curso e aos custos inerentes aÁ
reducËaÄo da capacidade produtiva (saída de pessoal). A
Fintecna financiou, na pendeÃncia do processo de ven-
da, accËoÄ es de reestruturacËaÄo adicionais relativamente
aÁs previstas no plano Iritecna, a fim de fazer face ao
agravamento imprevisto das perspectivas de mercado.

A ComissaÄo considera, portanto, que os auxílios con-
cedidos naÄo aumentaram a liquidez da empresa, sem
qualquer relacËaÄo com o processo de reestruturacËaÄo,
que poderia financiar praÂticas comerciais agressivas ou
investimentos naÄo necessaÂrios aÁ reestruturacËaÄo.

AleÂm disso, a ComissaÄo observa que a Italstrade naÄo
beneficiaraÂ de qualquer creÂdito de imposto relativo aÁs
perdas cobertas por fundos injectados pela Fintecna.

Por fim, o beneficiaÂrio contribuiraÂ de forma significa-
tiva para o financiamento da reestruturacËaÄo, uma vez
que os eventuais encargos suplementares ficaraÄo a
cargo de ambos os accionistas na proporcËaÄo das quo-
tas detidas na empresa, ateÂ ao momento da transfereÃn-
cia definitiva dos remanescentes 51 %.

O Governo italiano deveraÂ apresentar um relatório
periódico sobre a evolucËaÄo do processo de privatizacËaÄo
e sobre a execucËaÄo do plano de reestruturacËaÄo previsto
para a Italstrade,

ADOPTOU A PRESENTE DECISAÄ O:

Artigo 1.o

Os auxílios a favor da Italstrade SpA («Italstrade»)
sob forma de dotacËoÄ es de capital efectuadas nos anos
1995-1997, que atingem globalmente o montante de
178 mil milhoÄ es de liras (78 milhoÄ es de ecus), bem
como os auxílios concedidos antes de 1994 e anterior-
mente aprovados pela ComissaÄo, num montante de
450 mil milhoÄ es de liras, constituem auxílios estatais
na acepcËaÄo do n.o 1 do artigo 92.o do Tratado e do
n.o 1 do artigo 61.o do Acordo EEE.

Estes auxílios preenchem os requisitos previstos nas
orientacËoÄ es comunitaÂrias relativas aos auxílios estatais
de emergeÃncia e aÁ reestruturacËaÄo concedidos a empre-
sas em dificuldade, de 27 de Julho de 1994. Assim,
naÄo saÄo abrangidos pela proibicËaÄo prevista no n.o 1 do
artigo 92.o do Tratado e no n.o 1 do artigo 61.o do
Acordo EEE, por forcËa do n.o 3, alínea c), do
artigo 92.o do Tratado e do n.o 3, alínea c), do
artigo 61.o do Acordo EEE, uma vez que saÄo compatí-
veis com o mercado comum, desde que sejam cumpri-
das as disposicËoÄ es previstas no artigo 2.o

Artigo 2.o

A ItaÂ lia cederaÂ a quota remanescente das accËoÄ es da
Italstrade detidas pela Fintecna ao accionista privado
nos prazos e condicËoÄ es estabelecidos no contrato de
venda, com especial refereÃncia aos prazos previstos
para o exercício da opcËaÄo.

Artigo 3.o

A fim de assegurar a plena colaboracËaÄo no sistema de
controlo da presente decisaÄo, a ItaÂ lia apresentaraÂ aÁ
ComissaÄo relatórios semestrais sobre a evolucËaÄo eco-
nómica e financeira da Italstrade e comunicaraÂ atem-
padamente aÁ ComissaÄo os principais actos relativos aÁ
cessaÄo da quota remanescente da Italstrade na posse
da Fintecna.

O primeiro relatório incluiraÂ os resultados económicos
e financeiros da Italstrade em 30 de Junho de 1998 e
deveraÂ ser recebido pela ComissaÄo ateÂ 31 de Dezem-
bro de 1998.

Artigo 4.o

A RepuÂblica Italiana eÂ a destinataÂria da presente deci-
saÄo.

Feito em Bruxelas, em 16 de Setembro de 1998.

Pela ComissaÄo

Karel VAN MIERT

Membro da ComissaÄo
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