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DECISAO (UE) 20242467 DA COMISSAO
de 13 de fevereiro de 2024

relativa as medidas Auxilio estatal SA.52162 (2019/C) (ex 2018/FC) — Dinamarca e Auxilio estatal
SA.52617 (2019/C) (ex 2018/FC) — Suécia aplicadas pela Dinamarca e pela Suécia a favor do
@resundsbro Konsortiet

[notificada com o niimero C(2024) 959)]

(Apenas faz fé o texto em lingua inglesa)

(Texto relevante para efeitos do EEE)

A COMISSAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia (a seguir «TFUE»), nomeadamente o artigo 108.°,
n.° 2, primeiro parégrafo,

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

Apbs ter convidado as partes interessadas a apresentar as suas observagdes em conformidade com as disposigdes (})
supracitadas e tendo em conta essas observagdes,

Considerando o seguinte:
1. PROCEDIMENTO

1.1. A dentncia formal

(1) Em 16 de abril de 2013, a ForSea (?) (a seguir «autor da dentincia») apresentou uma dentincia a Comissdo, alegando
que as garantias estatais concedidas pela Dinamarca e pela Suécia (a seguir, conjuntamente, «Estados») a favor do
@resundsbro Konsortiet I/S (a seguir «Consércio») relativas a ligagdo fixa de @resund (a seguir «ligagdo fixa»)
constituem um auxilio estatal ilegal e incompativel com o mercado interno (*). O autor da dentncia explora um
servigo de ferry entre Helsinger, na Dinamarca, e Helsingborg, na Suécia, na porcdo norte e mais estreita do Estreito
de Gresund.

(2)  Em 13 de maio de 2013, a Comissdo transmitiu um pedido de informacdes aos Estados. Os Estados apresentaram
uma resposta conjunta, registada em 28 de junho de 2013. Em 15 de outubro de 2013, a Comissio solicitou
informagdes adicionais, as quais os Estados responderam em 11 de dezembro de 2013 e 12 de marco de 2014.

(3)  Em 2 de dezembro de 2013, o autor da dentincia enviou informagdes adicionais. Por carta de 8 de janeiro de 2014, o
autor da dentincia apresentou documentagdo adicional sobre as garantias estatais e alegou que, para além das
garantias, o Consércio também beneficiava de um regime fiscal favordvel na Dinamarca (¥). Na sequéncia desta
documentacdo apresentada pelo autor da dentincia, a Comissdo enviou um pedido de informagdes aos Estados em
21 de fevereiro de 2014. Em 11 de marco de 2014, a Suécia informou a Comissdo de que ndo tinha observagdes a
formular sobre as alegadas vantagens fiscais. A Dinamarca apresentou a sua resposta em 24 de abril de 2014.

(4)  Em 15 de maio de 2014, a Comissio enviou outro pedido de informacdes a Dinamarca, ao qual esta respondeu em
13 de junho de 2014.

() JO C109de 22.3.2019, p. 46,¢JO C 109 de 22.3.2019, p. 72.

(% Foi a Scandlines @resund 1/S que, em 16 de abril de 2013, apresentou a dentincia & Comissdo. Em janeiro de 2015, a Scandlines
@resund I[S foi adquirida pelo HH Ferries Group e passou a designar-se HH Ferries I/S. Em 9 de novembro de 2018, o HH Ferries
Group anunciou que alteraria o seu nome para ForSea.

() Esta dentincia foi registada como SA.36558 para a Dinamarca e SA.36662 para a Suécia.

(*) Esta parte da dentincia foi registada como SA.38371.
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Em 24 de marco e em 2, 3, 24 e 28 de abril de 2014, o autor da dentncia apresentou informacdes adicionais sob a
forma de um relatério anual do Consércio, de artigos de imprensa e de uma nota sobre as alegadas vantagens fiscais.
A Comissio ndo transmitiu essas informacdes a Dinamarca nem a Suécia.

Em 20 de maio de 2014, o autor da dentincia enviou informag¢des adicionais. Em 4 de junho de 2014, a Comissio
convidou os Estados a apresentarem observa¢des sobre as informacdes enviadas pelo autor da dendncia em
20 de maio de 2014. Os Estados apresentaram uma resposta conjunta em 26 de junho de 2014.

Em 30 de maio e em 3 e 17 de junho de 2014, o autor da dentncia apresentou informagdes adicionais relacionadas
com artigos de imprensa. A Comissdo ndo transmitiu essas informagdes a Dinamarca nem a Suécia.

Em 18 de junho de 2014, o autor da dendncia enviou informagdes complementares. Em 30 de junho de 2014, a
Comissdo transmitiu estas informagdes aos Estados. Em 1 de setembro de 2014, os Estados apresentaram uma
resposta conjunta.

Em 27 de agosto e novamente em 8 e 9 de setembro de 2014, o autor da dentncia apresentou informagdes
adicionais relacionadas com artigos de imprensa. A Comissdo ndo transmitiu essas informagdes & Dinamarca nem a
Suécia.

(10) Em 15 de setembro de 2014, os Estados apresentaram uma declaracdo conjunta e informagdes adicionais.

1.2. A decisdo de 2014

(11) Em 15 de outubro de 2014, a Comissdo adotou uma decisdo (°) (a seguir «decisio de 2014») que conclui, em

primeiro lugar, que o financiamento publico das ligaces internas rodovidrias e ferrovidrias a ligado fixa e o
«egime de tributagio conjunta» dinamarqués ndo devem ser considerados auxilios estatais na acegdo do
artigo 107.°, n.° 1, do TFUE. Em segundo lugar, a Comissdo decidiu ndo levantar obje¢des as «medidas fiscais
especiais dinamarquesas relativas a depreciagdo dos ativos e ao reporte dos prejuizos e as garantias concedidas pela
Dinamarca ao Consércio», com o fundamento de que, embora constituissem um auxilio estatal na acecdo do
artigo 107.°, n.° 1, do TFUE, essas medidas eram compativeis com o mercado interno com base no artigo 107.°,
n.° 3, alinea b), do TFUE. Na mesma decisdo, a Comissdo considerou que «a garantia concedida ao Consércio pela
Suécia» era um auxilio existente na acecio do artigo 1.°, alinea b), subalinea i), do Regulamento (CE) n.° 659/1999
do Conselho (%) [a seguir «Regulamento (CE) n.° 659/1999»] e do artigo 144.° do Ato de Adesio da Noruega, da
Austria, da Finlandia e da Suécia () (a seguir «Ato de Adesio da Austria, da Finlandia e da Suécia»), relativamente aos
quais ndo havia razdo para dar inicio ao procedimento para propor medidas adequadas relativas aos regimes de
auxilios existentes (). A Comissdo considerou igualmente que «os Estados e o Consércio podiam ter confianca
legitima de que a Comissdo ndo poria em causa as garantias estatais e as medidas fiscais com base nas regras
relativas aos auxilios estatais». A Comissdo baseou esta conclusio nas circunstincias especificas do caso em apreco e
na politica geral adotada pela Comissdo segundo a qual as medidas de financiamento para a construgdo e a
exploragdo de infraestruturas adotadas definitivamente antes do acérddo do Tribunal Geral de 12 de dezembro de
2000 no processo Aéroports de Paris (°) (a seguir «acérddo Aéroports de Paris») jd ndo podem ser postas em causa
com base nas regras relativas aos auxilios estatais, uma vez que as autoridades publicas podiam legitimamente
considerar que tais medidas ndo constituiam auxilios estatais, e por conseguinte, ndo tinham de ser notificadas a
Comissdo (ver o considerando 504 infra). Além disso, a Comissdo considerou, na decisdo de 2014, que, uma vez
que «as garantias estatais e os beneficios fiscais sdo, em todo o caso, compativeis com o mercado interno», ndo era
necessario determinar se essa confianga legitima se estendia além da data do ac6rddo Aéroports de Paris.

Decisdo C(2014) 7358 final da Comissdo, de 15 de outubro de 2014, nos processos SA.36558 (2014/NN) e SA.38371 (2014/NN) —

Dinamarca, bem como SA.36662 (2014/NN) — Suécia — Auxilio concedido ao @resundsbro Konsortiet (JO C 418 de 21.11.2014,
p-1,eJO C437 de 5.12.2014, p. 1).

Regulamento (CE) n.° 659/1999 do Conselho, de 22 de margo de 1999, que estabelece as regras de execugdo do artigo 108.° do
Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia (JO L 83 de 27.3.1999, p- 1).

Ato relativo as condigdes de adesdo do Reino da Noruega, da Republica da Austria, da Repiblica da Finlandia e do Reino da Suécia e as
adaptagdes dos Tratados em que se funda a Unido Europeia (JO C 241 de 29.8.1994, p. 21).

O artigo 18.° do Regulamento (CE) n.° 659/1999 dispde o seguinte: «Quando, perante as informagdes prestadas pelo Estado-Membro
nos termos do artigo 17.°, a Comissdo concluir que um regime de auxilios existente nio é ou deixou de ser compativel com o mercado
comum, formulard uma recomendagdo propondo medidas adequadas ao Estado-Membro em causa.»

Acérdio de 12 de dezembro de 2000, Aéroports de Paris/Comissdo, T-128/98, ECLIEU:T:2000:290.
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(14)

(15)

(19)

(20)

(21)

(22)

1.3. Anulagio parcial da decisdo de 2014

Em 12 de fevereiro de 2015, o autor da dentincia interpds um recurso de anulac¢io da decisio de 2014 junto do
Tribunal Geral, nos termos do artigo 263.° do TFUE. Por acérddo de 19 de setembro de 2018, o Tribunal Geral
anulou parcialmente a decisdo de 2014 (a seguir «acérddo @resund) (%), na medida em que a Comissdo decidiu ndo
levantar objecdes relativamente as garantias concedidas pelos Estados ao Consércio ou ao auxilio relativo a
depreciagdo dos ativos e ao reporte dos prejuizos concedido pela Dinamarca ao Conséreio.

O Tribunal Geral negou provimento ao recurso quanto ao restante. Concretamente, rejeitou os argumentos do autor
da dentncia relativos a conclusio da Comissdo de que as medidas de financiamento ptiblico das ligagdes internas
rodovidrias e ferrovidrias, bem como o «egime de tributacio conjunta» dinamarqués, ndo constituiam auxilios
estatais na acecdo do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE. O Tribunal Geral rejeitou igualmente o argumento segundo o qual
a Comissdo cometera um erro de direito ao concluir que o Consdrcio e os Estados podiam alegar o beneficio da
confianca legitima que impede a recuperagdo, na hipétese de os auxilios concedidos ao Consércio serem
considerados incompativeis com o mercado interno, para o periodo anterior ao acérdio Aéroports de Paris.

O acérdio Gresund nio foi objeto de recurso.

1.4. Trocas de correspondéncia na sequéncia do acérdio Oresund

Em 22 de outubro de 2018, a Comissio enviou um pedido de informag¢des aos Estados solicitando informagdes
factuais e elementos de prova a respeito das garantias prestadas ao Consorcio, ao qual os Estados responderam em
10 de dezembro de 2018.

Em 10 de dezembro de 2018, os servigos da Comissdo reuniram-se com o autor da dentincia.

Em 11 de dezembro de 2018, os Estados transmitiram a Comissdo uma nota sobre as eventuais consequéncias do
acordio @resund e uma futura decisdo da Comissio.

Em 17 de dezembro de 2018, os servigos da Comissdo reuniram-se com os Estados e o Consércio para debater os
aspetos econdmicos e financeiros da ligagdo fixa, em relacdo aos quais os servicos da Comissdo tinham enviado
perguntas preparatdrias aos Estados em 10 de dezembro de 2018.

Em 21 de dezembro de 2018, a Scandlines Danmark ApS e a Scandlines Deutschland GmbH (a seguir,
conjuntamente, «Scandlines») apresentaram a Comissio uma carta relativa ao acérddo @resund e a sua ligagdo com
o0 acérddo do Tribunal Geral, de 13 de dezembro de 2018, sobre o Estreito de Fehmarn, Scandlines/Comissio (a
seguir «acoérddo Scandlines — Estreito de Fehmarny) ().

Em 21 de dezembro de 2018, os Estados apresentaram informacdes adicionais para dar seguimento a reunido
realizada em 17 de dezembro de 2018. A Dinamarca apresentou informacdes adicionais em 17 de janeiro de 2019,
tendo os Estados transmitido informagdes adicionais a este respeito em 21 de janeiro de 2019.

Em 30 de janeiro e 1 de fevereiro de 2019, a Stena Line Scandinavia AB (a seguir «Stena Line») apresentou a
Comissdo informagdes relativas ao acérddo @resund e a sua ligagdo com o acérdio do Tribunal Geral, de
13 de dezembro de 2018, sobre o Estreito de Fehmarn, Stena Line/Comissdo (a seguir «acérddo Stena Line —
Estreito de Fehmarny) ().

Em 6 de fevereiro de 2019, a Comissio solicitou informagdes complementares aos Estados tendo em conta a reunido
realizada em 17 de dezembro de 2018 e as informagdes prestadas em 21 de dezembro de 2018, as quais foram
prestadas em 29 de margo de 2019.

(") Acérdao de 19 de setembro de 2018, HH Ferries e o./Comissdo, T-68/15, ECLLEU:T:2018:563.
(") Acérdio de 13 de dezembro de 2018, Scandlines Danmark e Scandlines Deutschland/Comissdo, T-630/15, ECLLEU:T:2018:942.
(") Acérddo de 13 de dezembro de 2018, Stena Line Scandinavia/Comissdo, T-631/15, ECLLEU:T:2018:944.
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(24)

(28)

(29)

(31)

(32)

1.5. Decisdo de inicio do procedimento

Por carta de 28 de fevereiro de 2019, a Comissdo informou os Estados da sua decisdo de dar inicio ao procedimento
previsto no artigo 108.°, n.° 2, do TFUE relativamente as garantias estatais concedidas pelos Estados ao Consércio
para o financiamento da ligacdo fixa e as regras fiscais especiais relativas a depreciagio dos ativos e ao reporte dos
prejuizos que a Dinamarca concedeu ao Consorcio (a seguir «decisdo de inicio do procedimento»).

A decisio de inicio do procedimento foi publicada no Jornal Oficial da Unido Europeia em 22 de marco de 2019 (V). A
Comissdo convidou as partes interessadas a apresentarem as suas observacdes no prazo de um més.

1.6. Procedimento formal de investigacio

Em 23 de abril de 2019, o autor da dentincia, a Scandlines e a Stena Line apresentaram observagdes a respeito da
decisdo de inicio do procedimento. Em 2 e 8 de maio de 2019, a Comissdo transmitiu essas observa¢des aos
Estados. Em 17 de maio de 2019, trés outras partes interessadas [a Foreningen Svensk Sjofart (a seguir «FSS»), o
Grimaldi Group (a seguir «Grimaldi») e a Trelleborg Hamn AB (a seguir «Trelleborg Port»)] apresentaram
observagdes em relagdo a decisdo de inicio do procedimento. Em 7 de junho de 2019, a Comissdo transmitiu essas
observagdes aos Estados. Os Estados incluiram a sua resposta a essas observagdes nas suas observagdes de
8 de julho de 2019 sobre a decisdo de inicio do procedimento (considerando 28).

Em 24 de abril de 2019, os Estados apresentaram a Comissdo uma proposta informal de um calenddrio mutuamente
acordado para o procedimento formal de investigagdo.

Em 24 de junho de 2019, a Stena Line apresentou observagdes adicionais. Em 25 de junho de 2019, a Comissdo
transmitiu essas observa¢des adicionais aos Estados. Os Estados ndo apresentaram uma resposta relacionada
especificamente com estas observagdes.

Em 8 de julho de 2019, os Estados enviaram a Comissdo as suas observacdes sobre a decisio de inicio do
procedimento.

Em 28 de agosto e 9 de outubro de 2019, os servicos da Comissdo realizaram conferéncias telefonicas com os
Estados e com o Consorcio.

Em 18 de novembro e 9 de dezembro de 2019, o autor da dentincia apresentou informagdes adicionais, que a
Comissdo transmitiu & Dinamarca em 16 de dezembro e a Suécia em 20 de dezembro de 2019. Em
20 de dezembro de 2019, o autor da deniincia enviou informagdes adicionais. Em 4 de fevereiro de 2020, a
Comissdo transmitiu essas observagdes adicionais aos Estados. Os Estados ndo apresentaram uma resposta
relacionada especificamente com as observagdes de 18 de novembro, de 9 de dezembro e de 20 de dezembro de
2019.

Em 22 de abril de 2020, os Estados enviaram uma nota a Comissio, com base na qual, em 23 de abril de 2020, os
servicos da Comissdo realizaram uma reunido virtual com os Estados e com o Consorcio.

Em 28 de maio de 2020, os servicos da Comissdo realizaram uma reunido virtual com os Estados e com o
Consoércio. Em 29 de maio de 2020, a Comissdo dirigiu perguntas aos Estados, as quais estes responderam em 2, 17
e 18 de junho de 2020. Em 17 de junho de 2020, os Estados enviaram uma nota a Comissdo sobre as futuras
necessidades de refinanciamento do Consércio.

Em 17 de junho de 2020, os servicos da Comissdo realizaram uma reunido virtual com o autor da dentincia.
Em 1 de julho de 2020, o autor da dentincia enviou observacdes adicionais a Comisséo.

Em 1 de julho de 2020, os Estados enviaram informagdes adicionais 8 Comissdo sobre o futuro refinanciamento do
Consorcio.

Em 13 de julho de 2020, os Estados enviaram mais observagdes a Comissdo, com base nas quais, em 17 de setembro
de 2020, os servicos da Comissdo realizaram uma reunido virtual com os Estados e com o Consdrcio. Em
21 de setembro de 2020, a Dinamarca apresentou informagdes adicionais.

("®) Supra, nota de rodapé 1.
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(1)

(52)
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Em 1 de setembro de 2020, os Estados enviaram informagdes adicionais a Comissio sobre o futuro refinanciamento
do Consorcio.

Em 17 de setembro de 2020, o autor da dentincia apresentou observagdes adicionais. Em 18 de setembro de 2020 e
em 14 de outubro de 2020, a Comissdo transmitiu essas observacdes adicionais, bem como as observacdes de
1 de julho de 2020 (considerando 34), aos Estados, as quais estes responderam em 11 de novembro de 2020.

Em 28 de setembro de 2020, os Estados enviaram informagdes adicionais a Comissio.

Em 14 de outubro de 2020, a Comissdo dirigiu perguntas & Dinamarca. Em 16 de dezembro de 2020, a Dinamarca
apresentou uma resposta a essas perguntas. Em 29 de janeiro de 2021, os servicos da Comissdo solicitaram
esclarecimentos adicionais a Dinamarca, os quais foram analisados em 3 de fevereiro de 2021 durante uma reunido
virtual entre os servicos da Comissdo, os Estados e o Consdrcio. Em 4 de fevereiro e 7 de abril de 2021, a Dinamarca
forneceu informacdes complementares & Comissio.

Em 29 de abril de 2021, o autor da dentincia apresentou observacdes adicionais & Comissdo.

Em 10 de maio de 2021, os servicos da Comissdo solicitaram esclarecimentos adicionais a Dinamarca, os quais
foram analisados em 27 de maio de 2021 durante uma reunido virtual entre os servicos da Comissdo, a Dinamarca
e o Consorcio.

Em 3 de junho de 2021, a Comissdo dirigiu perguntas aos Estados, as quais estes responderam em 16 de junho de
2021. Em 23 de junho de 2021, os servi¢os da Comissdo realizaram uma reunido virtual com os Estados e com o
Consorcio.

Em 4 de junho de 2021, os servicos da Comissdo realizaram uma reunido virtual com o autor da dentincia. Em
10 de junho de 2021, o autor da dentincia apresentou a Comissdo respostas as perguntas efetuadas durante a
reunido virtual de 4 de junho de 2021.

Em 5 de outubro de 2021, o autor da dentincia enviou informag¢des a Comissio.
Em 22 de novembro de 2021, os servicos da Comissio realizaram uma reunido virtual com os Estados.
Em 25 de novembro de 2021, os Estados enviaram informacdes adicionais.

Em 20 de fevereiro de 2022, a Comissio dirigiu perguntas a Dinamarca. Em 28 de maio de 2022, a Dinamarca
respondeu a essas perguntas.

Em 28 de outubro de 2022, os servi¢os da Comissdo enviaram aos Estados algumas observagdes preliminares
relativas a sua investigagdo formal, as quais foram analisadas durante uma reunido virtual entre os servicos da
Comissdo, o Consércio e os Estados em 5 de dezembro de 2022. Em 6 de dezembro de 2022, no seguimento dessa
reunido, os servigos da Comissdo enviaram mais algumas informagdes de referéncia a Dinamarca. Em 3 e 16 de maio
de 2023, os Estados responderam as observagdes preliminares dos servigos da Comissdo de 28 de outubro de 2022.
Em 9 de junho de 2023, os servigos da Comissdo realizaram uma reunido virtual com os Estados e com o Consércio,
no seguimento da qual os servicos da Comissio enviaram novas observa¢des preliminares aos Estados em
20 de julho de 2023.

Em 3 de julho de 2023, os Estados apresentaram a Comissdo informagdes sobre um potencial compromisso no que
diz respeito as futuras garantias estatais.

Em 22 de setembro de 2023, os servicos da Comissdo realizaram uma reunido virtual com os Estados e com o
Consoérecio.

Em 2, 11 e 27 de outubro de 2023, a Comissdo solicitou informagdes complementares aos Estados, tendo estes
respondido em 7 de novembro de 2023.

Em 3 de janeiro de 2024, a Trelleborg Port enviou a Comissdo uma carta em que indicava que, se esta ndo se
pronunciasse no prazo de dois meses, interporia imediatamente uma agdo contra a Comissdo por omissio junto do
Tribunal Geral da Unido Europeia.

Em 29 de janeiro de 2024, os Estados apresentaram um compromisso segundo o qual o Consércio financiaria uma
nova divida e refinanciaria a divida existente em condicdes de mercado.
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(55) Por cartas de 15 de agosto de 2023 e de 22 de setembro de 2023, os Estados acordaram excecionalmente em
renunciar aos seus direitos decorrentes do artigo 342.° do TFUE, em conjugacdo com o artigo 3.° do Regulamento
(CE) 1/1958 (*4), e acordaram em que a presente decisdo fosse adotada e notificada apenas em lingua inglesa.

2. DESCRICAO PORMENORIZADA DO PROJETO E DAS ALEGADAS MEDIDAS DE AUXILIO

2.1. Ligacdo fixa

(56) A ligacdo fixa é uma ligacdo fixa de 16 km de comprimento para o trifego rodovidrio e ferrovidrio entre a costa
sueca e a ilha dinamarquesa de Amager e é composta por uma ponte com portagem, pela ilha artificial de
Peberholm e por um tinel imerso. Assegura uma ligacdo direta entre Copenhaga, na Dinamarca, e Malmo, na
Suécia, e foi construida como a ponte rodoferrovidria mais longa da Europa.

(57) A ligacio fixa foi construida entre 1995 e 2000 e é explorada desde julho de 2000.

(58) A ligagdo fixa constava da primeira lista de projetos prioritirios da rede transeuropeia de transportes (a seguir
«RTE-T») aprovada pelo Conselho Europeu em 1994. Os Estados remeteram para uma andlise de 2010 sobre os
projetos prioritarios RTE-T, na qual a Comissdo afirmou que a ligacdo fixa «contribuiu para um grande aumento do
trifego e tem um impacto positivo muito significativo no desenvolvimento das regides de Copenhaga e da
Escania» (V). A ligagdo fixa une as digagdes rodovidrias e ferrovidrias do Tridngulo Nérdico» (projeto prioritario 12
da RTE-T) através da Dinamarca e através do Estreito de Fehmarn (projeto prioritirio 20 da RTE-T) com a
Alemanha e a Europa Central.

(59) Com a ligagdo fixa, os Estados pretendiam criar uma melhor ligagdo de trifego rodovidrio e ferrovidrio entre a
Dinamarca e a Suécia e, dessa forma, assegurar as condigées necessdrias a uma cooperagdo cultural e econémica
mais intensa e alargada e ao desenvolvimento de um mercado comum de trabalho e habitacdo na regido de
@resund, em prol de ambos os Estados. A ligagdo fixa melhoraria também significativamente a acessibilidade dos
aeroportos de Copenhaga e de Malmo, situados de ambos os lados do Estreito de @resund.

(60) Além disso, para que a ligagdo fixa fosse funcional, era necessdrio construir ligagdes rodovidrias e ferrovidrias
internas em ambos os Estados. Essa infraestrutura do interior une a ligacdo fixa aos respetivos sistemas nacionais de
rede rodovidria e ferrovidria na Dinamarca e na Suécia. A Dinamarca e a Suécia concordaram que era da sua
responsabilidade construir essas ligacdes nos respetivos territdrios (*f).

2.1.1. Estrutura juridica e atribuigdes do Consércio

(61) Os Estados definiram os aspetos juridicos e operacionais da construgdo, da gestdo e da exploragdo da ligagdo fixa em
23 de margo de 1991 no «Tratado de 23 de marco de 1991 entre o Governo da Dinamarca e o Governo da Suécia
relativo a uma ligagdo fixa que atravessa o Sund» (a seguir «Acordo Intergovernamental»). O Acordo Intergover-
namental inclui, em anexo, um protocolo adicional que determina os pormenores da obrigagdo de garantia solidaria
dos Estados (ver o considerando 85 infra) (a seguir «Protocolo Adicional ao Acordo Intergovernamental»). O Acordo
Intergovernamental, incluindo o Protocolo Adicional ao Acordo Intergovernamental, foi ratificado pela Suécia em
8 de agosto de 1991 e pela Dinamarca em 24 de agosto de 1991. O Acordo Intergovernamental e o Protocolo
Adicional ao Acordo Intergovernamental entraram em vigor com a troca dos instrumentos de ratificacio em
Estocolmo, em 24 de agosto de 1991.

(*) Regulamento n.° 1 que estabelece o regime linguistico da Comunidade Econémica Europeia (JO 17 de 6.10.1958, p. 385/58).

(") Projetos prioritdrios da RTE-T — Relatério intercalar de 2010, Comissdo Europeia, Dire¢do-Geral da Mobilidade e dos Transportes,
2010.

(") Artigo 8.° do Tratado de 23 de margo de 1991 entre o Governo da Dinamarca e o Governo da Suécia relativo a uma ligacdo fixa que
atravessa o Sund.
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Com o Acordo Intergovernamental, os Estados acordaram em financiar, construir e explorar conjuntamente a
ligacdo fixa. O artigo 10.° do Acordo Intergovernamental prevé, para o efeito, que cabe a Dinamarca e a Suécia
constituir, cada uma, uma sociedade de responsabilidade limitada detida a 100 % pelo respetivo Estado. O
artigo 10.° do Acordo Intergovernamental prevé, além disso, que essas sociedades devem, por sua vez, constituir
um consorcio que detenha a ligagdo fixa e que seja «responsdvel, em nome conjunto e como entidade tnica, pela
concecdo do projeto e por qualquer outra preparacio da ligacdo fixa, bem como pelo seu financiamento,
construgdo e exploracdon. Essa estrutura foi escolhida para que os Estados continuem a ser os proprietrios finais
das empresas envolvidas e para que, dessa forma, todos os lucros e perdas gerados pela ligagdo fixa caibam aos
Estados.

O Acordo Intergovernamental foi aplicado pelos Estados nas suas legislagdes nacionais: i) na Suécia através da
proposta de lei 1990/91:158 relativa a um acordo entre a Suécia e a Dinamarca sobre uma ligacdo fixa que
atravessa o @resund (a seguir «proposta de lei 1990/91:158), de 25 de marco de 1991, que foi adotada pela
decisio do Parlamento sueco de 12 de junho de 1991 (V) (a seguir «decisio do Parlamento sueco»), e ii) na
Dinamarca através da «Lei relativa a construgdo da ligagdo fixa do Gresund» (Lei n.° 590, de 19 de agosto de 1991)
(a seguir «Lei da Construgdo») (*%).

A sec¢do 5 da Lei da Construcdo prevé que o ministro dos Transportes dinamarqués crie uma sociedade gestora de
participagdes sociais. A sec¢do 6 da Lei da Construgdo especifica que essa sociedade crie uma sociedade de
responsabilidade limitada, responsdvel pelas ligacdes internas rodovidrias e ferrovidrias dinamarquesas. Esta
sociedade de responsabilidade limitada celebraria um acordo de consércio com uma sociedade de responsabilidade
limitada criada pela Suécia. A Sund & Balt Holding A/S (a seguir «Sund & Belt») foi constituida em 4 de dezembro
de 1991 como uma sociedade gestora de participagdes sociais detida a 100 % pelo Estado dinamarqués. Em
9 de dezembro de 1991, a Sund & Belt constituiu a sociedade de responsabilidade limitada A[S
@resundsforbindelsen (a seguir «A/S @resundy).

A sec¢do 4 da proposta de lei 1990/91:158, conforme adotada pela decisdo do Parlamento sueco, previa que a
Administracio Nacional de Estradas da Suécia e a Administragdo Nacional dos Caminhos de Ferro da Suécia (**)
criassem uma empresa sueca responsavel pelas ligagdes internas rodovidrias e ferrovidrias suecas e celebrassem um
acordo de consércio com uma empresa estatal dinamarquesa. Em 30 de agosto de 1991, a Suécia constituiu uma
sociedade de responsabilidade limitada: a Svensk-Danska Broforbindelsen AB (a seguir «SVEDAB»), integralmente
detida pelo Estado sueco, através da Administracio Nacional de Estradas da Suécia (50 %) e da Administragio
Nacional dos Caminhos-de-Ferro da Suécia (50 %) ().

Através de um acordo de consodrcio e do seu protocolo adicional, de 27 de janeiro de 1992 (a seguir «Acordo de
Consércio»), a A[S @resund e a SVEDAB constituiram o Consoércio (isto é, o @resundsbro Konsortiet I/S) (*') e
definiram a sua estrutura de propriedade. O Acordo de Consoércio entrou em vigor apds aprovacio pelos Governos
da Dinamarca e da Suécia em 13 de fevereiro de 1992. Em conformidade com o Acordo Intergovernamental, o
Acordo de Consércio prevé que o Consércio é proprietirio e é responsavel pelo planeamento, pela conce¢io do
projeto, pelo financiamento, pela construcio, pela exploragdo e pela manuten¢do da ligagdo fixa, bem como por
outras operagdes associadas & mesma (*3). A A[S Oresund e a SVEDAB detém conjuntamente, em partes iguais,
todos os ativos do Consércio e todos os seus direitos (). Tanto os lucros como as perdas resultantes das atividades
do Consércio sdo partilhados equitativamente pelas duas sociedades parceiras, a A/S Oresund e a SVEDAB. Em
relacdo a terceiros, a A[S @resund e a SVEDAB sdo solidariamente responséveis pelas obriga¢des do Consorcio ().

(") Riksdagsskrivelse 1990/91:379.

(") A Lei da Construcdo, juntamente com a Lei relativa a construgdo de uma ligagdo fixa que atravessa o Storebzlt (Lei consolidada
n.° 260, de 4 de maio de 1998), foi substituida pela Lei n.° 588, de 24 de junho de 2005, relativa a Sund & Belt Holding A/S.

(**) Em 2010, a Administragio Nacional de Estradas da Suécia (Vagverket) e a Administragdo Nacional dos Caminhos-de-Ferro da Suécia
(Banverket) fundiram-se, criando a Trafikverket (Administracdo dos Transportes da Suécia).

(*) Com efeitos a partir de 1 de janeiro de 2008, na sequéncia de uma decisdo do Governo sueco, a Administragio Nacional de Estradas da
Suécia e a Administragdo Nacional dos Caminhos-de-Ferro da Suécia transferiram o mandato relativo ao exercicio dos direitos de
propriedade da SVEDAB para o Ministério das Empresas, da Energia e das Comunicagdes sueco.

21

22

24

(
(
(23
(

Criado como «@resundskonsortiet», alterou a sua denominagdo para «@resundsbro Konsortiet» com efeitos a partir de janeiro de 2000.
Artigo 10.° do Acordo Intergovernamental e seccdo 1 do Acordo de Consodrcio.
Artigo 11.° do Acordo Intergovernamental e seccdo 3 do Acordo de Consércio.
Artigo 11.° do Acordo Intergovernamental e sec¢do 3 do Acordo de Consodrcio.
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(67) O Consorcio ndo pode exercer outras atividades para além das relacionadas com a ligagdo fixa, tal como definido na
sec¢do 1 do Acordo de Consércio. O Consércio ndo é responsavel pela construgdo das ligagdes internas rodovidrias e
ferrovidrias a ligagdo fixa. Os Estados delegaram essa tarefa nas sociedades-mie do Consércio, ou seja, a A[S @resund
e a SVEDAB, que sdo responsdveis pelo planeamento, pela conce¢do do projeto, pelo financiamento, pela
construgdo, pela exploragdo e pela manutencio dessas ligagdes nos respetivos paises (¥).

(68) Tal como jé se esclareceu no considerando 48 da decisdo de inicio do procedimento, a investigagio formal e, por
conseguinte, a presente decisdo ndo dizem respeito as medidas a favor da A/S @resund e da SVEDAB, pertinentes
para o financiamento das ligacdes internas rodovidrias e ferrovidrias. Na decisdo de 2014, a Comissdo concluiu que
essas medidas ndo constituem auxilios estatais na ace¢do do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE e, no acérddo @resund, o
Tribunal Geral negou provimento ao recurso de anulagdo interposto pelo autor da dentincia no que respeita a essas
medidas. A Comissdo observa, a este respeito, que o autor da dentincia ndo recorreu do acérddo Gresund.

2.1.2. Modelo de financiamento da ligacdo fixa

(69) O artigo 1.° do Acordo Intergovernamental refere-se a uma ligagdo fixa «financiada por portagem». O Acordo
Intergovernamental especifica igualmente, no artigo 14.°, que os custos da concegdo do projeto e de outros
preparativos relativos a ligacdo fixa, bem como da sua construgdo, manutengio e exploracdo, devem ser
integralmente cobertos pelo Consércio através de direitos de utilizagio. O artigo 14.° estipula ainda que a
Dinamarca e a Suécia acordaram que ndo devem ser concedidas subvengdes para as atividades do Consorcio a partir
dos or¢amentos dos respetivos Estados.

(70) A secgdo 4, n.* 6, do Acordo de Consércio prevé, em substincia, que as portagens cobradas aos utentes da ligacdo
fixa se destinam a cobrir os custos de planeamento, concegdo do projeto, construgdo, exploragdo e manutengdo da
ligagdo fixa. O Consorcio determina e cobra as portagens, em conformidade com os principios acordados entre os
Governos sueco e dinamarqués. Tal como referido nas notas preparatdrias da Lei da Construgido (%) (a seguir «notas
preparatérias da Lei da Construgdo») e na proposta de lei 1990/91:158, as receitas rodovidrias e ferrovidrias
cobradas pelo Consércio para a utilizagdo da ligacdo fixa destinam-se também a financiar as ligacdes internas
rodovidrias e ferrovidrias. Na prética, tal acontece através do pagamento de dividendos pelo Consércio as
sociedades-mde.

(71) O financiamento por portagens inclui as tarifas pagas pelos utentes pela utilizagdo da estrada portajada e as tarifas
pagas pela Trafikverket (a seguir «Administracio dos Transportes da Suécia») e pela Banedanmark (a seguir
«Administracdo Nacional dos Caminhos-de-Ferro da Dinamarca») pela utilizacdo da linha ferrovidria de @resund. A
Administragdo dos Transportes da Suécia e a Administracdo Nacional dos Caminhos-de-Ferro da Dinamarca pagam
um montante anual fixo ao Consércio, definido no Protocolo Adicional ao Acordo Intergovernamental, no
montante de 150 milhdes de DKK (20,10 milhdes de EUR (¥)) (*¥) (*) para cada, ajustado em fungdo da evolugdo
geral dos pregos.

(72)  As notas preparatérias da Lei da Construgdo incluem uma estimativa dos custos de planeamento, conce¢io do
projeto e construcdo da ligagdo fixa e das ligacdes internas rodovidrias e ferrovidrias dinamarquesas, no montante
de 11,7 mil milhes de DKK (*) (1,57 mil milhdes de EUR) e 3,2 mil milhdes de DKK (0,43 mil milhes de EUR),
respetivamente. A proposta de lei 1990/91:158 inclui um intervalo para os custos da ligagdo fixa de 10 a 12 mil
milhdes de SEK (*') (entre 1,33 mil milhdes de EUR e 1,60 mil milhdes de EUR) (*}) e um montante maximo para o
custo das ligacdes internas de 1,9 mil milhes de SEK (0,25 mil milhdes de EUR). A proposta de lei 1990/91:158

(*) Secgdo 2, n.° 5, do Acordo de Consorcio.

(*) Proposta de lei relativa & construcdo de uma ligagdo fixa que atravessa o @resund, LFF1990-1991.2.178, apresentada em 2 de maio de
1991 pelo ministro dos Transportes dinamarqués.

(*) A Dinamarca adotou uma politica de taxa de cambio fixa da coroa dinamarquesa (DKK) face ao euro a uma taxa de 1 EUR =
7,46038 DKK. Esta taxa de cambio aplica-se em toda a presente decisdo ao converter os montantes de coroas dinamarquesas em euros.

(*) Nivel de pregos em 1 de janeiro de 1991.

(*) N.° 4 do Protocolo Adicional ao Acordo Intergovernamental.

(%) A pregos de 1990.

(") A pregos de 1990.

(*)) Segundo o Eurostat, a taxa de cimbio média, em 1990, entre o ECU e a coroa sueca foi de 1 ECU = 7,5205 SEK. Esta taxa de cambio
aplica-se para calcular os montantes de coroas suecas em euros.
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especifica que o valor mais baixo do intervalo corresponde a estimativa sueca e o valor mais alto a estimativa
dinamarquesa. A estes montantes acrescem os custos de financiamento. A ligacdo fixa foi parcialmente cofinanciada
pela Unido, com uma subvengio de 127 milhdes de EUR ao abrigo do quadro da RTE-T. Apés a conclusdo da ligagdo
fixa em 2000, a divida remunerada liquida do Consércio totalizava 19,6 mil milhdes de DKK (**) (2,63 mil milhdes
de EUR). Os Estados explicaram que, desde a abertura da ligacdo fixa, as receitas sempre excederam os custos de
exploragdo e a exploragdo da ligacdo fixa nio foi financiada por divida.

Aquando da sua constituicdo, o Consércio foi dotado de capital inicial pelas suas sociedades-mae, num montante
total de 50 milhdes de DKK (6,70 milhdes de EUR), nos termos da sec¢do 4, n.° 1, do Acordo de Consdrcio e
conforme previsto no artigo 11.° do Acordo Intergovernamental. O artigo 11.° do Acordo Intergovernamental
prevé igualmente que o Consércio deve contrair empréstimos para financiar a ligacdo fixa e o artigo 12.° prevé que
os Estados «garantem solidariamente as obrigacdes decorrentes dos empréstimos [do Consércio] e de outros
instrumentos financeiros utilizados para o financiamento». Tal reflete-se na sec¢do 4, n.° 3, do Acordo de
Consoércio, que prevé que os requisitos de capital do Consércio «devem ser satisfeitos mediante a obtencio de
empréstimos ou a emissdo de instrumentos financeiros no mercado aberto, com garantias prestadas pelos Governos
sueco e dinamarqués».

O Consércio contraiu empréstimos a medida que foram surgindo necessidades de liquidez durante a fase de
planeamento e construcio. A divida é regularmente refinanciada, tal como explicado pelos Estados, com o objetivo
de reduzir os custos globais de financiamento. O Consoércio realizou varios tipos de operagdes financeiras:
obrigacdes ao abrigo de determinados programas de obrigagdes (considerandos 75 a 78), empréstimos individuais
(considerando 79), facilidades de crédito (considerando 80) e derivados (considerandos 81 a 83). Cada uma dessas
operacdes tem a sua propria data de vencimento.

O Consoércio estabeleceu dois programas normalizados de emissdo de titulos a médio prazo (MTN»), um dirigido
para o mercado obrigacionista europeu (¢programa EMTN») e o outro para o mercado obrigacionista sueco
(¢programa MTN sueco»). Através destes programas, o Consércio aumentou a maioria das suas necessidades de
capital. Os Estados explicaram que o principal beneficio dos programas de obrigagdes é o facto de o Consércio
poder efetuar vdrias emissdes de instrumentos de divida ao abrigo do mesmo programa de uma forma eficiente em
termos de tempo e de custos. Os programas de obrigacdes consistem numa série de documentos, incluindo um
memorando informativo (*), que é o documento central do programa. A criacio de um programa de obrigacdes
ndo significa, por si s6, que tenha sido determinada uma divida. Como tal, é possivel ter um programa de
obrigagdes sem quaisquer obrigacdes subjacentes. A divida s6 é determinada quando as obriga¢des sdo emitidas
para os investidores.

O primeiro programa de obrigagdes do Consdrcio foi um programa EMTN criado em 21 de setembro de 1995 e que
¢ atualizado anualmente. Os Estados explicaram que essas atualizagdes sdo efetuadas para refletir uma atualizagio
dos fatores de risco e fornecer informagdes corretas ao mercado sobre o Consorcio, a sua gestio, determinados
acontecimentos importantes, etc. Essas atualizagdes s3o necessdrias no ambito das obrigagdes de informagio
permanente aos mercados financeiros. O capital agregado maximo do programa EMTN aumentou de mil milhdes
de USD (0,76 mil milhdes de EUR) (*) para 2 mil milhdes de USD (2,17 mil milhdes de EUR) (**) em 2000 e para
3 mil milhdes de USD (2,41 mil milhdes de EUR) (*’) em 2004.

(**) Custos de construgio e financiamento da ligacdo fixa apresentados como divida liquida a precos de 2000.

(**) Um memorando informativo descreve o programa, incluindo as condigdes aplicdveis aos instrumentos de divida emitidos ao abrigo do
mesmo, e inclui informacdes descritivas sobre o emitente (neste caso, o Consdrcio).

(**) Segundo o Eurostat, a taxa de cdmbio média, em 1995, entre 0 ECU e o ddlar dos Estados Unidos foi de 1 ECU = 1,3080 USD (fonte:
Eurostat). Esta taxa de cimbio aplica-se para calcular os montantes de d6lares dos Estados Unidos em euros.

(*) Segundo o Eurostat, a taxa de cimbio média, em 2000, entre o euro e o ddlar dos Estados Unidos foi de 1 EUR = 0,9236 USD. Esta
taxa de cdmbio aplica-se para calcular os montantes de délares dos Estados Unidos em euros.

(*’) Segundo o Eurostat, a taxa de cambio média, em 2004, entre o euro e o ddlar dos Estados Unidos foi de 1 EUR = 1,2439 USD. Esta
taxa de cambio aplica-se para calcular os montantes de délares dos Estados Unidos em euros.
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(77) O programa MTN sueco, ao abrigo do qual o Consdrcio podia contrair empréstimos em coroas suecas, com um
capital agregado de 3 mil milhdes de SEK (0,35 mil milhdes de EUR) (**), foi criado em 2 de dezembro de 1996. O
programa MTN sueco tem sido atualizado numa base ad hoc. As atualiza¢des (*) incluem, por exemplo, o
aditamento das institui¢des de crédito emitentes ao abrigo do programa ou o direito de o Consércio emitir
empréstimos em euros e ndo em coroas. O capital agregado do programa MTN sueco foi atualizado em duas
ocasides e ascende, desde 2000, a 10 mil milhdes de SEK (1,17 mil milhdes de EUR) (*).

(78) O Consorcio obteve obrigagdes ao abrigo dos programas EMTN e da MTN sueco para financiar e refinanciar os
custos de planeamento e de construgio da ligagdo fixa. Quando uma obriga¢io ao abrigo do programa EMTN ou
do programa MTN sueco se torna exigivel e tem de ser refinanciada, tem inicio o processo de criagdo de titulos e de
negociagdio com um banco das modalidades relativas aos pormenores especificos dessa obrigacdo, que sio
estabelecidos no documento de pregos dessa obrigagdo (montante, taxa de juro, dados de pagamento, etc.).

(79) Tal como referido no considerando 74, o Consoércio também obteve diretamente virios empréstimos, fora do
contexto destes programas MTN. Concretamente, durante a fase de construgdo da ligacdo fixa, o Consorcio obteve
véarios empréstimos junto do Banco Europeu de Investimento (a seguir «BEI») mediante a celebracio de contratos de
financiamento que contém as condi¢des do empréstimo, e o Consércio obteve empréstimos diretamente de
mutuantes privados, celebrando contratos de empréstimo auténomos.

(80) Além disso, o Consorcio detinha facilidades de crédito junto de determinados bancos para efeitos de pagamento
overnight e para variagdes da liquidez a curto prazo. As facilidades de crédito foram criadas em 1994 e sdo
renovadas de quatro em quatro anos.

(81) Por dltimo, os empréstimos sdo, regra geral mas ndo necessariamente, combinados com uma operagio sobre
derivados para reafetar e atenuar o risco financeiro relacionado com o empréstimo (como a exposi¢do a taxa de
juro ou riscos cambiais), ou para otimizar toda a carteira de operagdes financeiras. Esses instrumentos, na sua
maioria swaps, sdo celebrados entre o Consércio e os bancos relevantes que oferecem esses produtos financeiros.
Normalmente, uma operacdo sobre derivados é efetuada com o mesmo banco que concedeu o empréstimo, embora
tal ndo seja obrigatdrio.

(82) Para realizar essa operagdo, é assinado com cada contraparte um acordo-quadro da Associagdo Internacional de
Swaps e Derivados (ISDA») (a seguir «acordo-quadro ISDA»). O acordo-quadro ISDA é um acordo-quadro emitido
pela ISDA. O quadro consiste numa documentagdo de base normalizada, que garante que todas as operagdes entre
o Consorcio e o banco da contraparte em causa estdo sujeitas a mesma documentacdo e que todas as operacdes
serdo objeto de compensacio em caso de insolvéncia ou de incumprimento de uma das partes.

(83) O Consércio celebrou igualmente acordos principais globais de recompra com determinados bancos, com o objetivo
de realizar operacdes de recompra (*), principalmente para utilizacio como garantia em operagdes sobre derivados.
No entanto, ndo foram efetuadas operacdes ao abrigo de tais acordos e, como tal, os mesmos nunca foram
utilizados.

2.2. Descricio das alegadas medidas de auxilio

(84)  Tal como referido no considerando 50 da decisdo de inicio do procedimento, o procedimento formal de investigagio
abrange as seguintes medidas tomadas para financiar a construcio e a exploracio da ligagdo fixa: i) as garantias
estatais concedidas pela Suécia e pela Dinamarca para empréstimos contraidos e instrumentos financeiros utilizados
pelo Consdrcio, ii) as regras dinamarquesas aplicdveis ao Consdrcio no que respeita ao reporte de prejuizos e iii) as
regras dinamarquesas aplicaveis ao Consorcio no que diz respeito a depreciagio de ativos. A secgdo 2.2.1 aprofunda

(**) Segundo o Eurostat, a taxa de cimbio média, em 1996, entre o ECU e a coroa sueca foi de 1 ECU = 8,5147 SEK. Esta taxa de cdmbio
aplica-se para calcular os montantes de coroas suecas em euros.

(**) Executadas, por exemplo, através do acordo complementar de 22 de setembro de 1998 e do acordo complementar de 3 de fevereiro de
2000.

(*) Era igualmente possivel conceder empréstimos em euros até ao montante maximo correspondente.

(*) Um acordo de recompra é um tipo de operagdo financeira em que um mutudrio vende uma garantia financeira a um mutuante em
troca de numerdrio com um acordo simultineo de recompra da mesma a curto prazo.
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a subalinea i) e a seccdo 2.2.2 aprofunda as subalineas ii) e iii). Tal como referido no considerando 51 da decisdo de
inicio do procedimento, o procedimento formal de investigacio ndo abarca outras eventuais medidas concedidas
pela Dinamarca ou pela Suécia ao Consércio, a A[S @resund, a SVEDAB, a Sund & Belt ou a qualquer outra
sociedade associada. O considerando 48 da decisdo de inicio do procedimento esclareceu que as medidas a favor da
SVEDAB e da A[S @resund, pertinentes para o financiamento das liga¢des internas rodovidrias e ferrovidrias, ndo
constituem auxilios estatais na acegdo do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE.

2.2.1. O modelo de garantia estatal

2.2.1.1. Estrutura juridica do modelo de garantia estatal

Nos termos do artigo 12.° do Acordo Intergovernamental, os Estados comprometeram-se a garantir solidariamente
todos os empréstimos contraidos e outros instrumentos financeiros utilizados pelo Consércio no ambito do
financiamento da ligacdo fixa. O Protocolo Adicional ao Acordo Intergovernamental estabelece que esses acordos
de garantia devem ser celebrados sem que seja cobrado um prémio de garantia (*?). Para efeitos da presente decisdo,
a Comissdo utiliza a expressdo «modelo de garantia estatal» para designar o acordo global que consiste na obrigagio
soliddria de garantia estatal decorrente do artigo 12.° do Acordo Intergovernamental e transposta para a legislagdo
dinamarquesa e sueca (ver os considerandos 86 a 90 infra), a administragdo dessa obrigacdo pelo Banco Nacional
dinamarqués e pelo Servico de Divida Piblica da Suécia (ver os considerandos 91 a 102 infra) e a execucdo dessa
obrigagdo através de acordos de garantia especificos relativos, por exemplo, a programas obrigacionistas e
empréstimos individuais (ver os considerandos 103 a 116 infra).

Tal como descrito no considerando 63, a obrigagdo soliddria de garantia estatal para a contragdo de empréstimos
pelo Consorcio, decorrente do Acordo Intergovernamental, foi transposta para a legislagio nacional sueca e
dinamarquesa em 1991, através da decisdo do Parlamento sueco e da Lei da Construgdo.

Na Dinamarca, a obrigacdo soliddria de garantia estatal para a contracdo de empréstimos pelo Consércio foi
transposta pela seccdo 8 da Lei da Construgdo. Esta disposicdo foi posteriormente substituida pela sec¢do 11 da Lei
n.° 588, de 24 de junho de 2005 (¥) (a seguir «Lei Sund & Bealt»). Ambas as disposi¢des sdo substancialmente
idénticas e preveem que o Estado dinamarqués deve garantir as obrigagdes em relagdo aos empréstimos contraidos
pelo Consércio e a outros instrumentos financeiros utilizados para o financiamento da ligacdo fixa (*).

As notas preparatérias da Lei da Construgdo estipulam que a secdo 8 da Lei da Constru¢do implica que o Estado
dinamarqués garanta os pagamentos de juros e de capital e outros compromissos relativos a empréstimos e
instrumentos financeiros que o Consércio utilize para financiar a ligagdo fixa. Estas notas preparatérias esclarecem
ainda que a base da sec¢do 8 da Lei da Construgdo € o artigo 12.° do Acordo Intergovernamental, nos termos do
qual os Estados garantem solidariamente essas obrigagdes e sdo mutuamente responsaveis. As notas preparatorias
indicam ainda que néo foi intencdo dos Estados, ao decidirem quanto a estrutura organizacional (considerando 62),
limitar a sua responsabilidade enquanto garantes econémicos pelo financiamento da ligagio fixa.

(*) O n.° 1 do Protocolo Adicional ao Acordo Intergovernamental dispde o seguinte: «[A] Dinamarca e a Suécia acordaram que nenhuma
taxa serd cobrada pelos dois Estados em contrapartida das responsabilidades de garantia por eles assumidas em relacdo aos
empréstimos contraidos pelo Consdrcio e a outros instrumentos financeiros utilizados para o financiamento.»

() Lein.° 588, de 24 de junho de 2005, relativa a Sund & Bzlt Holding A/S.

(*) O texto original da seccdo 8 da Lei da Construcdo tem a seguinte redacio: «Den danske stat garanterer for forpligtelser vedrerende
konsortiets 1an og andre finansielle instrumenter, som benyttes i forbindelse med finansieringen af @resundsforbindelsen.» O texto da
seccdo 11 da Lei Sund & Belt tem a seguinte redagdo: «Den danske stat garanterer for forpligtelser vedrerende @re sundsbro
Konsortiet 1/S’ 1dn og andre finansielle instrumenter, som benyttes i forbindelse med finansieringen af den faste forbindelse over
Qresund.»
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(89) Na Suécia, a seccdo 7 da proposta de lei 1990/91:158, conforme adotada pela decisdo do Parlamento sueco, inclui
um pedido ao Parlamento sueco para que autorize o Governo, ou a autoridade determinada pelo Governo, a
assumir, em nome do Estado sueco, solidariamente com o Estado dinamarqués, uma garantia para os empréstimos
do Consércio e outros instrumentos financeiros utilizados no dmbito do financiamento do planeamento, da
concegdo do projeto, da construgdo e da exploragdo da ligacdo fixa. A seccdo 4 da proposta de lei 1990/91:158,
conforme adotada pela decisdo do Parlamento sueco, inclui a proposta de estrutura organizativa e de financiamento
da ligagdo fixa, incluindo a obrigagdo de garantia. Prevé que o Consércio precisard inicialmente de um financiamento
significativo, que deverd obter através da contragdo de empréstimos no mercado. Estes empréstimos devem ser
garantidos solidariamente pelos Estados, o que implica que ambos os Estados garantam individualmente a
totalidade do montante, com direito mdtuo de garantia invocavel de metade do montante. A sec¢do 4 da proposta
de lei 1990/91:158, conforme adotada pela decisio do Parlamento sueco, prevé ainda que, a semelhanca do que
precede, o Consércio deve poder financiar a ligacdo fixa em condigdes favoraveis. Estimava-se que o total dos
compromissos de garantia relacionados com a ligagdo fixa atingisse cerca de 15 mil milhdes de SEK (2,01 mil
milhdes de EUR) (¥) (*) no momento da sua conclusdo, incluindo custos de construcio e financiamento.
Observou-se ainda que, no caso de projetos como a ligacdo fixa, com grandes investimentos ao longo de varios
anos, era extraordinariamente dificil estimar um montante exato, uma vez que os custos do projeto a precos
correntes dependiam, nomeadamente, das taxas de juro e das tendéncias gerais dos precos no futuro. O Governo
pretendia, por isso, apresentar ao Parlamento um relatério sobre a evolugdo do projeto. Além disso, referiu-se que,
durante os primeiros anos da fase de exploragdo, o Consoércio registaria resultados negativos, uma vez que as
receitas provenientes das portagens seriam insuficientes para cobrir a totalidade dos custos incorridos. Esse défice
seria coberto quer pelas sociedades gestoras de participagdes sociais por meio de contribui¢des, quer pelo
Consércio por meio de empréstimos. Segundo a proposta de lei 1990/91:158, a melhor solugdo seria que o
Consorcio obtivesse ele proprio os fundos necessdrios, com uma garantia solidria dos Estados. Estimou-se, do
mesmo modo, que o total dos compromissos de garantia a este respeito atingiria cerca de 1,8 mil milhdes de SEK
(0,24 mil milhdes de EUR) (¥) (*). O Governo tencionava, neste contexto, informar o Parlamento sobre a evolu¢do
do projeto.

(90) O Acordo de Consércio recorda esta obrigagdo soliddria de garantia estatal para a contragdo de empréstimos pelo
Consorcio. Prevé, na seccdo 4, n.° 3, que «[a]s necessidades de capital do Consércio para o planeamento, a conce¢do
do projeto e a construgdo da [ligacdo fixa], incluindo os custos do servico de empréstimos contraidos, e para a
cobertura das necessidades de capital decorrentes das perdas contabilisticas previstas por um determinado niimero
de anos ap6s a abertura da [ligagdo fixa] ao trafego devem, nos termos acordados no [Acordo Intergovernamental],
ser satisfeitas mediante a obtengdo de empréstimos ou a emissdo de instrumentos financeiros no mercado aberto,
com garantias prestadas pelos Governos sueco e dinamarqués.

221.2. Administracdo do modelo de garantia estatal

(91) Na Suécia, a competéncia e a obrigagio de atribuir conjuntamente garantias para todo o financiamento necessario
pelo Consércio em relagdo a ligagdo fixa foram delegadas no Riksgildskontoret («Servico de Divida Piblica da
Suécia») por decisdes do Governo sueco de 13 de fevereiro de 1992 (K91/1443/3, K92/320/3), 1 de abril de 1993
(K91/1443/3,K93/202/3) € 23 de junho de 1994 (K91/1443/3, K94/1680/3).

(92) A decisdo do Governo sueco de 13 de fevereiro de 1992 (K91/1443/3,K92/320/3) aprovou o Acordo de Consércio.

() Segundo o Eurostat, a taxa de cimbio média, em 1991, entre o ECU e a coroa sueca foi de 1 ECU = 7,4793 SEK. Esta taxa de cdmbio

aplica-se para calcular os montantes de coroas suecas em euros.
(*) A pregos de 1991.
(*') Supra, nota de rodapé 45.
(**) A precos de 1991.
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(93)

(95)

97)

(98)

A decisdo do Governo sueco de 1 de abril de 1993 (K91/1443/3, K93/202/3) autorizou o Servico de Divida Piblica
da Suécia a emitir, solidariamente com o Estado dinamarqués, garantias no montante de 600 milhdes de SEK
(65,78 milhdes de EUR) (*) e de 600 milhdes de DKK (80,42 milhdes de EUR). Estas diziam respeito ao
financiamento do planeamento e da concegdo do projeto do Consércio.

A decisdo do Governo sueco de 23 de junho de 1994 (K91/1443/3, K94/1680/3) autorizou e impos ao Servico de
Divida Publica da Suécia o compromisso de administrar e emitir garantias em nome do Estado sueco e
solidariamente com o Estado dinamarqués para cobrir todas as necessidades de financiamento do Consércio
respeitantes aos custos relacionados com o planeamento, a concegdo do projeto, a construgdo e a exploragio da
ligacdo fixa, em conformidade com o Acordo Intergovernamental. A decisdo do Governo sueco de 23 de junho de
1994 nio foi alterada.

Na Dinamarca, o Nationalbanken («Banco Nacional dinamarqués») recebeu uma delegagio correspondente através da
Lei da Construgdo. Na Dinamarca, a divida putblica é gerida pelo Banco Nacional dinamarqués, em nome do
Ministério das Finangas, por meio de uma procuragdo. Por conseguinte, quando a Lei da Construgdo autorizou o
Ministério das Financas dinamarqués a assumir — solidariamente com o Estado sueco — uma garantia em nome do
Estado dinamarqués para o financiamento da ligagdo fixa, a lei autorizou igualmente o Banco Nacional dinamarqués
a assumir esta obrigacdo soliddria de garantia estatal.

Tal como referido no considerando 30 da decisdo de inicio do procedimento, o Banco Nacional dinamarqués e o
Servi¢o de Divida Piiblica da Suécia definem o quadro geral para a politica de financiamento do Consércio (ver os
considerandos 97 a 102 infra) e supervisionam a aplicacio do modelo de garantia estatal quando o Consdrcio
assina novos acordos de empréstimo ou utiliza outros instrumentos financeiros no contexto do financiamento da
ligagdo fixa (ver os considerandos 103 a 116 infra). Nas suas observa¢des em resposta a decisdo de inicio do
procedimento (*°), os Estados apresentaram mais pormenores sobre esses elementos, que se incluem na sintese
abaixo.

Em 16 de dezembro de 1997, o Banco Nacional dinamarqués e o Servico de Divida Pablica da Suécia (em nome dos
Estados) e o Consércio assinaram um acordo de cooperacdo tripartido (a seguir «Acordo de Cooperagdo de 1997»)
para regular algumas das relagGes entre as partes, incluindo o direito de garantia do Banco Nacional dinamarqués e
do Servico de Divida Publica da Suécia invocavel contra o Consércio, bem como as obriga¢des do Consércio em
matéria de apresentacdo de relatdrios e de informagdo aos primeiros (ver considerando 99 infra). Este acordo foi
completado por um acordo entre o Consércio e o Estado sueco (através do Servigo de Divida Piiblica da Suécia),
celebrado em 23 de outubro de 2000 (ver considerando 100 infra). O Acordo de Cooperagio de 1997 foi
substituido por um novo acordo de cooperagdo tripartido, celebrado em 8 de novembro de 2004 (a seguir «Acordo
de Cooperagdo de 2004) (ver considerando 101 infra). Este acordo foi completado por um acordo entre o Consércio
e o Estado sueco (através do Servico de Divida Piblica da Suécia), celebrado em 14 de novembro de 2012 (ver
considerando 102 infra).

Os Acordos de Cooperacdo de 1997 e de 2004 contém uma série de condi¢des formais, direitos e obrigacdes das
partes. Os Estados explicaram que essas modalidades administrativas praticas do Servico de Divida Publica da
Suécia e do Banco Nacional dinamarqués foram introduzidas para dar aos Estados a possibilidade de
acompanharem e influenciarem a politica de financiamento do Consércio, bem como para garantir que este ndo
excede o seu mandato e que é seguida uma politica de financiamento que minimize o risco a longo prazo para os
Estados. Segundo os Estados, este mecanismo garantiu ainda que o auxilio concedido ao Consércio ndo excedesse o
necessario.

(*) Segundo o Eurostat, a taxa de cimbio média, em 1993, entre o ECU e a coroa sueca foi de 1 ECU = 9,1215 SEK. Esta taxa de cdmbio
aplica-se para calcular os montantes de coroas suecas em euros.

(*°) As observacdes dos Estados em resposta a decisdo de inicio do procedimento também se referem a informacdes fornecidas pelas
autoridades suecas e dinamarquesas nos processos SA.36558, SA.36662, SA.51262 e SA.52617, antes da notificagio do
procedimento formal de investigagdo aos Estados.
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(99) O Acordo de Cooperagdo de 1997 especifica que o Banco Nacional dinamarqués e o Servigo de Divida Piblica da
Suécia tencionam limitar o seu direito de garantia, em caso de ativagdo de garantias, invocével contra o Consoércio e,
por conseguinte, de ndo o utilizarem contra as sociedades-mie. Contém um plano de reembolso, que pode ser
ajustado periodicamente, e limites de risco para os investimentos de fundos liquidos e operagdes sobre derivados
pelo Consoércio, e especifica determinadas obrigagdes de informagdo e de apresentacdo de relatérios. Este acordo
contém igualmente informagdes pormenorizadas sobre as operagdes de contragio de empréstimos e sobre
derivados que sdo garantidas pelos Estados. Como tal, o Consércio deve obter a aprovagdo do Banco Nacional
dinamarqués e do Servico de Divida Publica da Suécia para todas as suas operagdes, tais como empréstimos e
acordos-quadro ISDA. O Consoércio ndo pode efetuar operagdes com contrapartes que nio tenham recebido a
aprovacdo prévia do Banco Nacional dinamarqués e do Servigo de Divida Publica da Suécia. O Consdrcio deve obter
a aprovacdo do Banco Nacional dinamarqués e do Servico de Divida Publica da Suécia para toda a documentagdo
contratual relacionada com os empréstimos que contraia. O Banco Nacional dinamarqués e o Servico de Divida
Pablica da Suécia avaliardo se os acordos individuais sdo ou podem vir a ser importantes para o dmbito da sua
obrigagdo soliddria de garantia estatal, o seu risco e todas as outras circunstincias suscetiveis de afetar a obrigagdo
de garantia ou os prestadores da garantia.

(100) O acordo suplementar de outubro de 2000 entre o Consoércio e o Estado sueco define orientacdes para a gestdo de
carteiras e empréstimos garantidos pelo Estado por parte do Consorcio e especifica que, se o Consércio cumprir
essas orientagdes, as opera¢des individuais nio terdo de ser aprovadas pelo Servi¢o de Divida Publica da Suécia
antes da sua concretizagdo pelo Consércio. Quanto as operagdes em relagdo as quais o cumprimento das
orientacdes possa ndo ser claro, o Consércio deve, em primeiro lugar, contactar o Servico de Divida Pablica da
Suécia e explicar por que razdo se pode considerar que essas operagdes sdo abrangidas pelo acordo.

(101) O Acordo de Cooperagdo de 2004 enumera determinadas obrigagdes e riscos relativos a gestdo financeira do
Consorcio. O Consércio deve ter uma politica financeira que contenha orientagdes e regras aplicaveis a gestdo
financeira e a gestdo dos riscos financeiros. A politica e a estratégia financeiras sio adotadas anualmente pelo
conselho de administracio do Consdrcio e devem ter em conta as observa¢des do Banco Nacional dinamarqués e
do Servico de Divida Piiblica da Suécia. O Acordo de Cooperagio de 2004 contém uma secgdo sobre a obrigacio de
informagdo e de apresentagdo de relatérios, relembra o direito de garantia do Banco Nacional dinamarqués e do
Servico de Divida Pablica da Suécia, recorda a obrigagio do Consércio de obter a aprovagio de toda a
documentacdo contratual relacionada com o seu empréstimo e com a sua celebragdo nos acordos-quadro ISDA,
bem como a necessidade de consentimento escrito do Banco Nacional dinamarqués e do Servi¢o de Divida Pablica
da Suécia para alterar as condi¢des de uma operagdo garantida. No caso de o Consoércio realizar operagdes ndo
abrangidas pelas orientacdes estabelecidas na sua politica financeira, o Banco Nacional dinamarqués e o Servico de
Divida Pablica da Suécia tém o direito conjunto e separado de exigir ao Consércio que cesse, reduza ou se abstenha
de realizar opera¢des no ambito da sua gestdo financeira. O Consdrcio deve igualmente elaborar e atualizar
continuamente o plano para o desenvolvimento a longo prazo dos seus passivos financeiros, incluindo uma
apresentacdo do reembolso previsto e dos dividendos.

(102) O acordo suplementar de novembro de 2012 entre o Consércio e o Estado sueco especifica que, se o Consércio
cumprir a sua politica financeira na ace¢do do Acordo de Cooperagio de 2004, as operagdes individuais ndo tém de
ser aprovadas pelo Servigo de Divida Pablica da Suécia antes de o Consércio as concretizar. Para outras operagdes
que ndo respeitem a politica financeira, o Consércio deve obter a aprovacio escrita do Servico de Divida Pablica da
Suécia, a fim de assegurar que a operagdo em causa é abrangida pela obrigacio soliddria de garantia estatal.

2.2.1.3. Execugdo do modelo de garantia estatal

(103) A Comissdo comegard por descrever a execugdo do modelo de garantia estatal tal como foi aplicado até ao acérdio
@resund, de 19 de setembro de 2018 (ver considerandos 104 a 115 infra). O considerando 116 contém mais
pormenores sobre o periodo subsequente.
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(104)

(105)

(106)

(107)

(108)

(109)

(110)

No periodo anterior ao acérddo @resund, os instrumentos de divida (como as obrigacdes) emitidos ao abrigo do
programa EMTN (*!) eram todos garantidos pelos Estados. Esta garantia foi formalizada sob a forma de um contrato
de garantia assinado pelos Estados em 21 de setembro de 1995 relativamente ao programa EMTN, estabelecido no
mesmo dia. Com a assinatura, os Estados garantiram solidariamente aos titulares dos instrumentos que, se, por
qualquer motivo, o Consércio ndo pagar qualquer montante abrangido pela garantia no momento em que este
venga, os Estados devem, no prazo de quatro dias tteis a contar da interpelacio escrita do titular aos dois Estados e
ao Consorcio, pagar incondicionalmente essa quantia. O contrato de garantia fazia parte integrante do memorando
informativo. O contrato de garantia assinado em 21 de setembro de 1995 ndo inclufa uma referéncia direta ao
Acordo Intergovernamental ou a legislacdo de execucio subsequente. No entanto, o programa EMTN reconheceu a
criagdo do Consércio nos termos do Acordo Intergovernamental.

As subsequentes atualiza¢des do programa EMTN referiam-se igualmente ao contrato de garantia de 21 de setembro
de 1995, tendo a validade desse contrato sido confirmada pelos Estados por cartas de 10 de fevereiro de 2000. Em
22 de maio de 2001, foi assinado um novo contrato de garantia relativo a atualizacio do programa EMTN,
publicado na mesma data. O contrato de garantia, assinado em 22 de maio de 2001 pelos Estados, tinha, no
essencial, as mesmas condigdes que o contrato de garantia assinado pelos Estados em 21 de setembro de 1995. As
atualizagdes anuais subsequentes do programa EMTN referiam-se todas a esse contrato de garantia de 22 de maio
de 2001.

De todas as vezes que o Consdrcio emitiu obrigagdes ao abrigo do programa EMTN, o Banco Nacional dinamarqués
e o Servigo de Divida Pablica da Suécia confirmaram que essas obrigacdes estavam sujeitas ao contrato de garantia.
O contrato de garantia de 21 de setembro de 1995 era aplicdvel as obrigagdes ao abrigo do programa EMTN até
2000, ao passo que o contrato de garantia de 22 de maio de 2001 se aplicava as obrigagdes ao abrigo do programa
EMTN a partir de 2001.

Os Estados explicaram que isso significa que o Banco Nacional dinamarqués e o Servigo de Divida Piblica da Suécia
ndo emitiam uma garantia especifica para cada obrigacdo individual, mas sim confirmavam que um contrato de
garantia jd emitido cobria a obrigagdo individual ao abrigo do programa EMTN, ao consentir nas condi¢des de
preco desse empréstimo e ao confirmar a sua aceitago.

As obrigagdes emitidas ao abrigo do programa MTN sueco eram igualmente objeto de uma garantia dos Estados. Em
2 de dezembro de 1996, foi emitido um contrato de garantia a favor dos detentores de instrumentos de divida
emitidos ao abrigo do programa MTN sueco. As obrigacdes individuais emitidas ao abrigo do programa MTN sueco
estavam sujeitas a esse acordo de garantia. O programa MTN sueco remetia para o Acordo Intergovernamental. De
todas as vezes que uma obriga¢do individual era emitida ao abrigo do programa MTN sueco, as obrigagdes eram
aprovadas pelo Banco Nacional dinamarqués e pelo Servico de Divida Publica da Suécia, sem mencionar
explicitamente que o contrato de garantia cobria a obriga¢do em causa.

No que diz respeito aos acordos de empréstimo auténomos, como os do BEI, o Consdrcio assinou contratos de
financiamento com a instituicio financeira. Anexado a cada contrato de financiamento estava um documento de
acordo de garantia. Estes acordos de garantia celebrados entre os Estados e as instituicdes financeiras cobriam a
totalidade da facilidade de empréstimo nos termos de um contrato de financiamento correspondente. O acordo de
garantia remetia para o Acordo Intergovernamental. O dltimo acordo de garantia relativo aos empréstimos do BEI
foi celebrado pela Suécia e pela Dinamarca em 22 de outubro de 2001.

O Consoércio também obteve empréstimos diretamente de mutuantes privados, celebrando acordos de empréstimo
auténomos. Todos estes empréstimos estavam garantidos pelos Estados com base em acordos de garantia
individuais e em conformidade com as obrigagdes decorrentes do Acordo Intergovernamental e do Acordo de
Consorcio.

(") Por «programa» entende-se o programa de emissdo de instrumentos de divida criado pelo Consércio.
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(111) Quanto as facilidades de crédito detidas pelo Consércio junto de um banco para efeitos de pagamento overnight e
para varia¢des da liquidez a curto prazo, a Dinamarca e a Suécia celebraram um novo acordo de garantia para cada
refinanciamento. As facilidades de crédito foram criadas em 1994 e sdo renovadas de quatro em quatro anos. Estes
acordos de garantia remetiam para o Acordo Intergovernamental, a Lei da Construcdo, a Decisdo do Parlamento
sueco e as Decisdes do Governo de 1 de abril de 1993 (K91/1443/3, K93/202/3) e de 23 de junho de 1994
(K91/1443/3, K94/1680/3).

(112) Além disso, cada acordo-quadro ISDA estava acompanhado de um acordo de garantia celebrado entre o Servico de
Divida Pdblica da Suécia e o Banco Nacional dinamarqués e a respetiva contraparte, em aplicagdo do Acordo
Intergovernamental, da Lei da Construgio, da decisdo do Parlamento sueco e das decisdes do Governo de 1 de abril
de 1993 (K91/1443/3,K93/202/3) e de 23 de junho de 1994 (K91/1443/3, K94/1680/3). Este acordo de garantia
abrangia as operagdes individuais ao abrigo do acordo-quadro ISDA. O Servi¢o de Divida Publica da Suécia e o
Banco Nacional dinamarqués ndo celebraram acordos de garantia individuais a nivel da operagdo e ndo
confirmaram especificamente a aplicagdo da garantia associada ao acordo-quadro ISDA.

(113) Por dltimo, os acordos principais globais de recompra também estavam acompanhados de um acordo de garantia
celebrado entre o Servigo de Divida Piiblica da Suécia e o Banco Nacional dinamarqués e a respetiva contraparte, em
aplicagdo do Acordo Intergovernamental, da Lei da Construgdo, da decisio do Parlamento sueco e das decisdes do
Governo de 1 de abril de 1993 (K91/1443/3, K93/202/3) e de 23 de junho de 1994 (K91/1443/3, K94/1680/3).
Tal como referido no considerando 83, ndo foram realizadas quaisquer operagdes ao abrigo de tais acordos e, como
tal, ndo foram celebrados acordos de garantia individuais.

(114) Os varios acordos de garantia criaram, todos eles, obrigagdes gerais e diretamente aplicaveis para a Suécia e para a
Dinamarca e apresentam o mesmo grau de subordinacio que todas as outras obriga¢des e dividas ndo subordinadas
e ndo caucionadas do Servico de Divida Publica da Suécia e do Banco Nacional dinamarqués. Os acordos de garantia
sdo incondicionais; os investidores ndo sdo obrigados a exigir a execucio do crédito junto do Consdrcio, mas podem
dirigir-se diretamente ao Servico de Divida Pablica da Suécia e ao Banco Nacional dinamarqués em caso de
incumprimento.

(115) As garantias sdo mantidas, mas estdo, de facto, limitadas a duracdo do empréstimo ou da operagio garantida pela
mesma. No caso de ndo existirem operagdes ao abrigo de um acordo-quadro, por exemplo com uma determinada
contraparte, essa contraparte ndo tem qualquer crédito sobre o Servico Nacional de Divida da Suécia ou o Banco
Nacional dinamarqués, apesar da existéncia de uma garantia; por conseguinte, a garantia s6 pode cobrir a divida
efetiva do Consoércio até ao momento em que esta seja reembolsada na totalidade.

(116) No que diz respeito ao periodo apés o acérddo Dresund, os Estados informaram a Comissdo de que ndo tinha sido
emitida qualquer outra divida garantida pelo Estado. O dltimo refinanciamento garantido pelo Estado ocorreu, por
isso, em 24 de agosto de 2018. Tal deve-se ao facto de o conselho de administracio do Consorcio ter decidido
evitar, na medida do possivel, empréstimos garantidos pelo Estado no periodo até a decisdo final da Comissdo.
Quanto ao refinanciamento necessario até ao final de 2020, para evitar que fosse automaticamente coberto pelos
acordos de garantia existentes, o Consdrcio iniciou altera¢des a atualiza¢io anual do programa EMTN em junho de
2020. Para manter as suas opgdes em aberto, as condi¢des de fixagdo de pregos pertinentes do programa
especificam agora se os instrumentos a emitir estdo ou ndo garantidos.

2.2.2. As regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagdo

2.2.2.1. O sistema dinamarqués de imposto sobre as sociedades

(117) Na Dinamarca, o imposto sobre as sociedades é cobrado em conformidade com a Lei dinamarquesa relativa ao
imposto sobre as sociedades (*?). Outras regras aplicdveis para efeitos do imposto sobre as sociedades constam de
outras leis dinamarquesas, como a Lei dinamarquesa relativa a liquidacio dos impostos (), a Lei dinamarquesa
relativa a tributacdo dos rendimentos e do patriménio (**) e a Lei dinamarquesa relativa a depreciagdo fiscal (). A
Lei dinamarquesa relativa a liquidagdo dos impostos define regras sobre a forma como a legislagdo fiscal é aplicada

*)) Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades, «Selskabsskatteloven».
Lei dinamarquesa relativa a liquidagdo dos impostos, «Ligningsloven».
Lei dinamarquesa relativa a tributacdo dos rendimentos e do patriménio, «Statsskatteloven».

Lei dinamarquesa relativa a depreciagio fiscal, «Afskrivningsloven».
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(118)

(119)

(120)

(121)

(122)

(123)

(124)

(125)

tanto as pessoas singulares como as empresas. A Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades estipula a
taxa de imposto aplicavel as empresas e especifica regras especificamente pertinentes para a tributagio das empresas.
A Lei dinamarquesa relativa a depreciacio fiscal estipula regras relativas a depreciacio dos ativos utilizados para fins
comerciais.

As entidades juridicas sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades sio enumeradas na secgdo 1 da Lei
dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades. O sistema dinamarqués de imposto sobre as sociedades
distingue entre a tributagio independente das entidades e a tributacio de entidades transparentes. Regra geral,
apenas as sociedades estdo sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades (ou seja, entidades independentes
para efeitos fiscais), uma vez que as parcerias sio consideradas fiscalmente transparentes. As sociedades de
responsabilidade limitada, como a A[S @resund, o parceiro dinamarqués no Consoércio, estdo enumeradas na secgdo
1 da Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades. As parcerias, como o Consércio, nio estio
enumeradas na sec¢do 1 e sdo tratadas como entidades fiscalmente transparentes. Quer isto dizer que as regras
dinamarquesas relativas ao imposto sobre as sociedades se aplicam apenas ao parceiro dinamarqués no Consorcio,
a AJS @resund, e ndo ao proprio Consércio. O Acordo de Consorcio, na secgdo 12.4, confirma que cabe a A/S
@resund e 8 SVEDAB declarar os lucros ou prejuizos do Consércio para efeitos fiscais.

Para as entidades juridicas sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades, as regras relativas ao reporte de
prejuizos e a depreciagdo estdo estipuladas, respetivamente, na Lei dinamarquesa relativa a liquidagdo dos impostos,
na Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades e na Lei dinamarquesa relativa a depreciacio fiscal.

No que diz respeito a parceria entre a A/S @resund e a SVEDAB no Consoércio, cada parceiro reconhece a sua quota-
-parte de 50 % do rendimento tributdvel ou prejuizo da parceria. A A[S Dresund, estando sujeita ao imposto
dinamarqués sobre as sociedades, tem o direito proporcional de: i) depreciagdo com base nos ativos da parceria e ii)
deducdo e reporte (para deducdo futura) da sua parte dos prejuizos da parceria, a fim de determinar o rendimento
tributavel.

Para a determinagdo do rendimento tributdvel («matéria coletdvely), importa remeter para a secgdo 4 da Lei
dinamarquesa relativa a tributacio dos rendimentos e do patriménio. Esta sec¢do enumera os elementos que
constituem rendimentos tributdveis. A sec¢do estd redigida em termos gerais e inclui quase todos os rendimentos,
de natureza principal ou acessoria, recebidos em numerério ou em equivalente de numerdrio. Todos os rendimentos
sdo incluidos no cdlculo do rendimento bruto tributdvel. Regra geral, ndo se aplica nenhum sistema cedular ou de
cabazes para efeitos de deducdo de despesas ou de compensagdo de perdas de uma fonte de rendimento com lucros
de outra fonte de rendimento, ou para efeitos de reporte de prejuizos.

Regra geral, a conta de ganhos e perdas constante do relatério anual constitui o ponto de partida para a
determinagio do rendimento tributdvel, embora deva ser elaborada uma conta de ganhos e perdas separada para
efeitos fiscais. As receitas e as despesas sdo geralmente contabilizadas numa base patrimonial. No que respeita aos
rendimentos, isto significa que os rendimentos sdo tributdveis no ano em que o contribuinte adquire o direito ao
rendimento. As despesas sdo normalmente dedutiveis no ano em que ¢ incorrida a obrigagio de as pagar.

As despesas incorridas com a obtengdo, protecdo ou preservagio dos rendimentos sdo dedutiveis [sec¢do 6, alinea a),
da Lei dinamarquesa relativa a tributacdo dos rendimentos e do patriménio]. As regras relativas ao imposto sobre as
sociedades permitem o reporte dos prejuizos fiscais. No entanto, as condi¢des e os limites das regras relativas ao
reporte dos prejuizos alteraram-se durante o periodo de referéncia (1991-2016) (ver considerandos 135 a 142
infra). Ndo ¢ permitido o reporte das perdas para exercicios anteriores.

No sistema dinamarqués do imposto sobre as sociedades, as depreciagdes deduzidas para efeitos fiscais ndo tém de
estar em conformidade com as depreciacdes indicadas nas contas anuais. A taxa e o método de depreciagio para
efeitos fiscais dependem do grupo de ativos objeto da depreciagio (bens imdveis, instalagdes, maquinaria,
equipamentos, etc.).

As regras dinamarquesas em matéria de depreciacdo fiscal ndo preveem um requisito de depreciagio fiscal
obrigatéria. Pelo contrario, as regras da Lei dinamarquesa relativa a depreciagdo fiscal preveem a depreciagdo anual
méxima permitida para efeitos fiscais. Por conseguinte, as empresas sujeitas ao imposto sobre as sociedades na
Dinamarca podem adiar a aplicacdo das depreciaces para efeitos fiscais sem perder o direito a depreciagdo. No caso
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dos edificios, a depreciagdo pode ser efetuada pela primeira vez no ano da aquisi¢do ou no ano em que a construgio
é concluida. Os ativos deprecidveis sdo avaliados ao custo de aquisi¢do para efeitos de depreciacdo.

(126) Na Dinamarca, o sistema de declaracdo fiscal digital chama-se DIAS (*°) e estd em vigor desde 2014.

(127) Devido ao regime de tributagdo conjunta obrigatéria na Dinamarca, a sociedade que lidera o grupo de tributacio
conjunta (a sociedade gestora) é a sociedade que apresenta informagdes sobre o rendimento tributdvel e as perdas
fiscais de todos os membros do grupo de tributacio conjunta. Os membros individuais do grupo de tributagdo
conjunta apresentam na mesma uma declaragio fiscal propria com informagdes sobre as operagdes entre empresas.
Quando apresenta uma declaracio fiscal relativa a um determinado exercicio, que inclua prejuizos para um ou mais
membros do grupo de tributagdo conjunta, a sociedade gestora deve especificar: o rendimento tributével (positivo ou
negativo) de cada membro do grupo de tributagio conjunta, o que significa que o prejuizo é registado no ano em
que ocorre; a utilizagdo, por cada membro, dos seus proprios prejuizos reportados; a compensagio relativa a esse
ano entre entidades lucrativas e deficitdrias; a utilizagdo, por cada entidade, das perdas reportadas de outras
entidades que estejam a sua disposi¢do (prejuizos fiscais conjuntos) e os prejuizos fiscais remanescentes no final do
exercicio especificados por membro do grupo de tributagio conjunta e por ano em que ocorreu o prejuizo fiscal.
Aplica-se um principio «primeiro a entrar, primeiro a sair» a utilizagdo dos prejuizos fiscais, o que significa que os
prejuizos mais antigos devem ser utilizados em primeiro lugar. Um prejuizo fiscal reportado que possa ser utilizado
num determinado exercicio deve ser utilizado nesse ano, sob pena de perda (). A utilizagio dos prejuizos
reportados nas declaragdes fiscais anuais de uma sociedade é, por conseguinte, essencialmente automadtica.

(128) Existem validagdes no sistema DIAS para assegurar que os dados registados estio em consondncia com as
expectativas do sistema.

(129) O prazo normal (%) para a apresentacdo de uma declaracio fiscal é de seis meses apds o termo do exercicio (**). Apds
a apresentacdo de uma declaragdo fiscal, as autoridades fiscais emitem um documento de liquida¢do do imposto.
Nio existe um prazo fixo para a emissdo do documento de liquidacdo do imposto, uma vez que a sua emissio
depende da apresentagdo da declaragdo fiscal. No entanto, o documento de liquidacdo é normalmente emitido
durante o més de outubro do ano seguinte, devendo a liquidagio final ser efetuada até 20 de novembro. O imposto
a pagar ja estd indicado na declaragdo fiscal submetida. A liquidagdo do imposto constitui uma mera aceitacdo dos
dados submetidos através da declaragdo fiscal. O documento de liquidagdo do imposto é gerado automaticamente,
exceto na medida em que possa ser posteriormente alterado na sequéncia de uma auditoria manual por parte da
autoridade tributdria.

2.2.2.2. Estrutura juridica das regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de
prejuizos e depreciacdo

(130) Tal como indicado no considerando 84, o procedimento formal de investigagdo — e, por conseguinte, a presente
decisdo — abrange as regras especiais dinamarquesas aplicaveis ao Consorcio no que diz respeito ao reporte de
prejuizos e a depreciagdo. Como tal, a presente decisdo analisard as regras especiais dinamarquesas em matéria de
reporte de prejuizos e depreciacio decorrentes da posi¢do da AS @resund como parceira no Consoércio. As
atividades da prépria A[S Oresund, independentemente da sua participacio no Consércio, dizem respeito as
ligacdes internas rodovidrias e ferrovidrias dinamarquesas e ndo sdo consideradas auxilios estatais (considerando 48
da decisdo de inicio do procedimento); as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e
depreciagdo, conforme se aplicam as atividades da prépria A[S @resund, estdo, por conseguinte, fora do dmbito da
presente decisdo.

(131) A decisdo de inicio do procedimento, no considerando 49, referia-se igualmente ao regime de tributagdo conjunta
com a Sund & Belt. No entanto, tendo a Comissdo concluido, na decisdo de 2014, que esta medida ndo constituia
um auxilio estatal e tendo o Tribunal Geral confirmado, no acérddo @resund, a decisio de 2014 no que respeita a
medida em questdo, o regime de tributagio conjunta ndo faz parte do 4mbito de aplicagdo do procedimento formal
de investigagdo.

(%) Antes de 2014, as declaragdes fiscais eram feitas em papel, estando, contudo, sujeitas aos mesmos principios.

(*’) De acordo com a secgdo 12, n.° 3, da Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades.

(%) E possivel solicitar uma prorrogacio do prazo normal de apresentagio da declaracio, se existir uma razio vélida para tal. Esse pedido ¢
apreciado individualmente pela autoridade tributdria dinamarquesa e, se a razdo for considerada vélida, é concedida uma prorrogacio.
Normalmente, ndo é possivel obter uma prorrogacdo que vé além de 30 de setembro do ano seguinte. Em alguns anos, a autoridade
tributdria dinamarquesa concedeu uma prorrogacdo geral do prazo normal de apresentacdo da declaracio a todas as entidades, por
exemplo durante a pandemia de COVID-19.

(**) Paraa A[S @resund, o prazo é, por conseguinte, 30 de junho do ano seguinte.
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(132) Quando a A[S @resund foi constituida, apesar de estar sujeita ao imposto dinamarqués sobre as sociedades, nio
estava sujeita as regras dinamarquesas relativas ao reporte de prejuizos e a depreciagdo nos termos da Lei
dinamarquesa relativa a liquida¢do dos impostos e da Lei dinamarquesa relativa a depreciacdo fiscal. Pelo contrério,
asec¢do 11 da Lei da Construgdo previa uma regra especial relativa ao periodo aplicdvel ao reporte de prejuizos e as
seccdes 12 e 13 da mesma lei previam uma regra especial relativa as taxas mdximas de depreciacdo. Estas regras
especiais relativas ao reporte de prejuizos e a depreciagdo aplicavam-se tanto ao rendimento tributavel das préprias
atividades da A[S @resund [ndo abrangidas pela presente decisdo (considerando 130)] como ao rendimento
tributdvel, tendo em conta a sua participacdo de 50 % no Consoércio.

(133) Em 2005, a Lei da Construgdo, incluindo as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e
depreciagio, foi incorporada na Lei Sund & Belt. A regra especial em matéria de reporte de prejuizos consta da
seccdo 12 da Lei Sund & Balt e a regra especial em matéria de depreciacio consta das secgdes 13 e 14 da mesma lei.
Ambas as disposi¢des permaneceram inalteradas face as disposicdes da Lei da Construgio.

(134) As regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio foram revogadas pela Lei
n.° 581, de 4 de maio de 2015, que entrou em vigor em 1 de janeiro de 2016, que altera a Lei Sund & Belt, de
modo que, desde 1 de janeiro de 2016, a A[S @resund estd sujeita ao regime normal dinamarqués do imposto sobre
as sociedades, nomeadamente no que diz respeito ao reporte de prejuizos e a depreciacdo na Lei dinamarquesa
relativa ao imposto sobre as sociedades, na Lei dinamarquesa relativa a liquidacdo dos impostos e na Lei
dinamarquesa relativa a depreciacdo fiscal.

2.2.23. As regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos

(135) A Lei da Construgdo estabeleceu, na sec¢do 11, que a A[S @resund podia reportar os seus prejuizos por um periodo
de 15 exercicios e, para prejuizos incorridos antes da entrada em servigo da ligacdo fixa, por um periodo de 30
exercicios (). Esta regra é designada, na presente decisdo, por «RP 1991-2001». Para o periodo compreendido entre
a entrada em vigor da Lei da Construgdo, em 1991, até ao exercicio de 2001, inclusive, nos termos da sec¢do 15 da
Lei dinamarquesa relativa a liquidacdo dos impostos (*!), a regra geral aplicavel as entidades juridicas sujeitas ao
imposto dinamarqués sobre as sociedades era a de que podiam reportar os prejuizos incorridos durante um
determinado exercicio e deduzi-los do seu rendimento tributdvel durante os cinco anos seguintes (*). Nos periodos
referidos, nos termos de ambas as leis, o prejuizo s6 podia, no entanto, ser reportado para um exercicio posterior se
ndo pudesse ser deduzido do rendimento tributdvel num exercicio anterior. Nos termos de ambas as leis, os prejuizos
fiscais ndo podiam ser reportados para utilizagdo em exercicios anteriores.

(136) A seccdo 8 da Lein.° 313, de 21 de maio de 2002, alterou a secgdo 15 da Lei dinamarquesa relativa a liquidagdo dos
impostos (%) e aboliu a limitagdo de cinco anos geralmente aplicavel ao reporte de prejuizos (). A seccdo 14 da Lei
n.° 313, de 21 de maio de 2002, alterou também a Lei da Construgdo (**), abolindo a limitacdo de 15 anos (*). As
alteragdes afetaram os prejuizos ocorridos no exercicio de 2002 ou posteriormente, tal como previsto na secgdo 19,
n° 3, da Lei n.° 313, de 21 de maio de 2002. A regra relativa ao reporte de prejuizos resultante aplicvel a A[S
@resund a partir do exercicio de 2002 ¢é designada na presente decisdo por «<RP 2002-2012>.

(*) A decisdo de inicio do procedimento, no considerando 37, afirmou incorretamente que a secgdo 11 da Lei da Construcio permitia ao
Consorcio incluir, no montante total dos prejuizos que poderiam ser reportados, os prejuizos resultantes da dedugdo das despesas de
funcionamento incorridas antes do inicio da exploragdo da ligagdo fixa.

(*) A Lei dinamarquesa relativa a liquidacdo dos impostos aplicdvel durante este periodo é a Lei n.° 660, de 19 de outubro de 1989.

(*) A seccdo 15 da Lei dinamarquesa relativa a liquidagdo dos impostos prevé que «[s]e o rendimento tributével calculado para um
exercicio revelar um prejuizo, esse prejuizo pode ser deduzido do rendimento tributdvel nos cinco anos seguintes. Todavia, durante
esse periodo, a deducdo s pode ser reportada para um exercicio posterior se ndo puder ser incluida nos rendimentos tributdveis de
um exercicio anterior.

(**) Lei consolidada n.° 887, de 8 de outubro de 2001, com a redagdo que lhe foi dada pela seccio 5 da Lei n.° 271, de 8 de maio de 2002,
em que a sec¢do 15 permaneceu inalterada no que respeita ao prazo de prescri¢do de cinco anos em comparagdo com a Lei n.° 660, de
19 de outubro de 1989.

(* A sec¢do 8 da Lein.* 313, de 21 de maio de 2002, substituiu a expressdo «cinco anos seguintes» por «anos seguintes.

(**) A Lei n.° 313, de 21 de maio de 2002, alterou a Lei n.° 353, de 16 de maio de 2001, que constitufa a versdo consolidada da Lei da
Construgdo, com a redagdo que lhe foi dada pela Lei n.° 894, de 3 de dezembro de 1997, pela Lei n.° 986, de 20 de dezembro de
1999, e pela Lei n.° 217, de 28 de marco de 2001. Estas alteracdes ndo afetaram a sec¢do 11.

(*) A Lein.* 313, de 21 de maio de 2002, ndo alterou a segunda frase da secgdo 11 relativa aos prejuizos incorridos antes da entrada em
servigo da ligacdo fixa ou das ligagdes internas rodovidrias e ferrovidrias dinamarquesas.
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(137) As entidades juridicas sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades, incluindo a A[S @resund, poderiam, por
conseguinte, reportar os seus prejuizos incorridos no exercicio de 2002 até ao exercicio de 2012, inclusive (¥')
(considerando 138), sem quaisquer limites temporais ou de montante.

(138) A Lei n.° 591, de 18 de junho de 2012 (*), revogou a sec¢do 15 da Lei dinamarquesa relativa a liquidacio dos
impostos. Ao mesmo tempo, a Lei n.° 591, de 18 de junho de 2012, introduziu uma limitagdo a utilizagdo dos
prejuizos reportados, acrescentando a sec¢do 12 a Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades (). A
seccdo 12 da Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades era aplicavel aos exercicios com inicio em
ou ap6s 1 de julho de 2012.

(139) A limitagdo prevista na nova secgdo 12 da Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades previa que as
entidades juridicas sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades continuassem a poder deduzir prejuizos de
exercicios anteriores nos seus rendimentos tributdveis futuros por um periodo de tempo ilimitado. No entanto, s6
poderia ser deduzido num determinado ano um prejuizo de 7 500 000 DKK (1 005 311 EUR) (") ("), acrescido, se
subsistisse um prejuizo adicional, de um montante correspondente a um maximo de 60 % do rendimento tributavel
superior a 7 500 000 DKK (1 005 311 EUR) (). As entidades juridicas sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as
sociedades ndo podiam, pois, compensar todos os seus lucros num determinado exercicio com os prejuizos. No
entanto, esta limitagdo ndo resultava na caducidade dos prejuizos, sendo que os prejuizos remanescentes poderiam
ainda ser deduzidos em exercicios futuros. Para as entidades juridicas sujeitas a tributagdo de grupos, este limiar
aplica-se a todo o grupo numa base consolidada, ou seja, ndo se aplica a cada entidade separadamente.

(140) No que diz respeito a A[S Dresund, a regra relativa ao reporte de prejuizos prevista na sec¢do 12 da Lei Sund &
Belt (), alterada em 21 de maio de 2002 (considerando 136), ndo se alterou e continuou a aplicar-se a A/S
@resund mesmo apds a introdugdo da nova seccdo 12 da Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as
sociedades (™). Esta regra ndo fazia referéncia a qualquer limitacdo quanto a utilizagdo dos prejuizos reportados. O
primeiro exercicio da A[S @resund ao qual se aplicou o RP 2013-2015 foi o exercicio de 2013.

(141) ALein. 581, de 4 de maio de 2015, revogou a sec¢do 12 da Lei Sund & Belt com efeitos a partir de 1 de janeiro de
2016 e a A[S Dresund passou a estar sujeita as regras normais da Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as
sociedades.

(142) O quadro 1 apresenta um resumo das regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos.

Quadro 1

Regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos

Ano Nome da medida A[S Qresund Outras entidades sujeitas ao imposto dinamarqués
sobre as sociedades

1991 RP 1991-2001 Os prejuizos caducam apos Os prejuizos caducam apds cinco anos
i) 15 anos,
ii) 30 anos para 0s custos

incorridos antes da entrada em
servigo da ligagdo fixa.

Auséncia de limites quanto a utilizagdo | Auséncia de limites quanto a utilizacdo dos

dos prejuizos prejuizos
Regra aplicdvel: Secgdo 11 da Lei da Regra aplicdvel: Secgdo 15 da Lei dinamarquesa
Construgdo relativa a liquida¢do dos impostos

(*’) Desde que o exercicio de 2012 tenha comegado antes de 1 de julho de 2012.

(**) Lei que altera a Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades, a Lei relativa a retengdo na fonte, a Lei relativa ao controlo
fiscal, a Lei relativa & administracdo fiscal e vérias outras leis (entre as quais a Lei dinamarquesa relativa a liquidagdo dos impostos).

(*) A seccdo 12, n° 1, da Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades prevé o seguinte: «[S]e o rendimento tributdvel
apresentar um prejuizo, esse prejuizo pode ser deduzido no célculo do rendimento tributdvel dos exercicios seguintes, de acordo com
as regras previstas nos n.” 2 e 3.»

() Indexado anualmente.

(") A pregos de 2012.

(™ A pregos de 2012.

() A Lei da Construcdo foi substituida pela Lei Sund & Bzlt em 2005 (considerando 87).

(") Uma vez que a regra de aplicagdo geral foi alterada em 18 de junho de 2012 (e permaneceu em vigor até 2016, tal como explicado no
considerando 141), a Comissdo designard a regra aplicavel a A|S @resund nesse periodo por «RP 2013-2015>.
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Ano Nome da medida A[S @resund Outras entidades sujeitas ao imposto dinamarqués
sobre as sociedades

2002 RP 2002-2012 Os prejuizos ndo caducam Os prejuizos ndo caducam
Auséncia de limites quanto a utilizagdo | Auséncia de limites quanto a utilizacdo dos
dos prejuizos prejuizos
Regra aplicdvel: Secgdo 11 da Lei da Regra aplicdvel: Sec¢do 15 da Lei dinamarquesa
Construgdo, com a redagdo que lhe foi | relativa a liquidagdo dos impostos, com a reda-
dada pela seccdo 14 da Lei n.° 313, de | ¢do que lhe foi dada pela sec¢do 8 daLein.° 313,
21 de maio de 2002 de 21 de maio de 2002

2013 RP 2013-2015 Nenhuma alteragdo Os prejuizos ndo caducam
Regra aplicavel: Seccdo 12 da Lei Sund | Limitagdo da utilizacdo dos prejuizos:
& Belt (que substituiu a sec¢do 11 da | i) um prejuizo reportado de 7,5 milhdes de
Lei da Construgdo) DKK pode sempre ser deduzido do

rendimento tributdvel,

ii)  Os prejuizos adicionais ndo podem
reduzir o rendimento tributdvel em
mais de 60 % em qualquer exercicio
subsequente.

Regra aplicavel: Secgdo 12 da Lei dinamarquesa

relativa ao imposto sobre as sociedades (revo-

gacdo da secgdo 15 supracitada da Lei dina-
marquesa relativa a liquidagio dos impostos)
2016 n.a. Os prejuizos ndo caducam Nenhuma alteragio
Limitacdo da utilizagdo dos prejuizos: | Regra aplicavel: Sec¢do 12 da Lei dinamarquesa
i) um prejuizo reportado de | relativa ao imposto sobre as sociedades
7,5 milhdes de DKK pode
sempre ser deduzido do
rendimento tributdvel,
ii) Os prejuizos adicionais nio
podem reduzir o rendimento
tributdvel em mais de 60 % em
qualquer exercicio subsequente.
Regra aplicdvel: revogagdo da seccdo
12 da Lei Sund & Belt
2.2.2.4. As regras especiais dinamarquesas em matéria de depreciacdo

(143) Nos termos das sec¢des 12 e 13 da Lei da Construgdo, a taxa de depreciagdo maxima anual, aplicavel a todos os
ativos da A/S @resund, foi fixada em 6 % dos custos de aquisi¢do iniciais, numa base linear ()). Quando a
depreciagido total atingisse 60 % dos custos de aquisi¢do, a taxa de depreciagdo seria limitada a um médximo de 2 %
do custo de aquisi¢do, anualmente. Os custos de aquisi¢do foram definidos como os custos totais da construgdo. A
regra especial dinamarquesa em matéria de depreciacdo aplicava-se tanto aos préprios ativos A[S @resund (") como
ao seu direito & depreciagio sobre 50 % dos ativos do Consorcio (7). Tal como referido no considerando 84, o
procedimento formal de investigagdo — e, por conseguinte, a presente decisio — limita-se, a este respeito, a andlise
do efeito do direito da A/S Gresund a depreciagdo sobre 50 % dos ativos do Conséreio (considerando 48 da decisdo
de inicio do procedimento). A depreciagdo, a uma taxa maxima de 6 %, poderia ter inicio a partir do exercicio em
que a ligagdo fixa entrou em servico — ndo sendo permitida qualquer depreciagio antes da entrada em servigo.

() Segundo o método linear, os ativos sio depreciados com base num montante fixo anual, até a sua depreciagio total.
(%) Os custos de construcdo das instalacdes internas rodovidrias e ferrovidrias dinamarquesas sdo capitalizados como ativos no balango

da A[S Gresund.

(”7) Os custos de construcdo da ligacdo fixa sdo capitalizados como ativos no balanco do Consoércio.
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(144) Aquando da elaboragdo da Lei da Construcdo e até ao exercicio de 1998, inclusive, a taxa de 6 %/2 % correspondia as
taxas de depreciacdo de 6 %/2 % e ao método linear aplicdvel a categoria «edificios e instalagdes», nos termos da
seccdo 22 da Lei dinamarquesa relativa a depreciacio fiscal (%), que se aplicava as entidades juridicas sujeitas ao
imposto dinamarqués sobre as sociedades, durante esse periodo. A Lei dinamarquesa relativa a depreciagdo fiscal
exige que as entidades juridicas sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades utilizem, em fungio da
categoria de ativos, um método de depreciacio especifico, incluindo taxas de depreciacio maximas (”*). De acordo
com a Lei dinamarquesa relativa a depreciagio fiscal, a categoria «edificios e instalagdes» tinha, em comparagdo com
as outras categorias de ativos, uma taxa maxima de depreciacio mais baixa, a fim de refletir a longa durabilidade dos
«edificios e instalagdes». No entanto, a Lei da Construgdo definiu uma taxa de depreciagio anual uniforme de 6 %/2 %
numa base linear, aplicdvel a todos os ativos da A[S @resund, sem qualquer diferenciagdo por categoria de ativos. A
regra aplicavel a A[S @resund ¢ designada na presente decisio por «<DEP 1991-1998>.

(145) Para os exercicios com inicio a partir de 1999, a taxa de depreciagio normal para «edificios e instala¢des» fixada na
Lei dinamarquesa relativa a depreciagdo fiscal diminuiu para 5 % (*) e, para os exercicios com inicio em 1 de julho
de 2007, para 4 % (*"). Essas taxas de depreciagdo mdximas eram aplicdveis até a depreciagdo total do ativo (sem
limitagdo a 2 % apds dez anos, como previsto na Lei dinamarquesa relativa a depreciagdo fiscal aplicdvel até
entdo (*)). A taxa de depreciacio da A[S @resund manteve-se em 6 %[2 %, nos termos das seccdes 12 e 13 da Lei da
Construcio e das sec¢des 13 e 14 da Lei Sund & Belt (%) (*4).

(146) A depreciagdo é geralmente facultativa para as entidades juridicas sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as
sociedades, uma vez que néo existe qualquer obrigagdo de reivindicar uma depreciagio para efeitos fiscais. A taxa de
depreciagdo pode variar de ano para ano ao critério do contribuinte, dentro dos limites da taxa méxima fixada. Esta
flexibilidade também se aplica a A/S Dresund.

(147) ALeinr 581, de 4 de maio de 2015, revogou a secgdo 12 da Lei Sund & Balt com efeitos a partir de 1 de janeiro de
2016 e a A[S @resund passou a estar sujeita as regras normais da Lei dinamarquesa relativa a depreciacio fiscal.

(148) O quadro 2 apresenta um resumo das regras especiais dinamarquesas em matéria de depreciagdo.

Quadro 2

Regras especiais dinamarquesas em matéria de depreciacio

Ano Nome da medida A[S Qresund Outras entidades sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as
sociedades
1991 | DEP1991-1998 | Todos os ativos sdo deprecia- | Os «edificios e instalagdes» sio depreciados a uma taxa que

dos a uma taxa que pode ir até | pode ir até 6 % numa base linear até a soma total das depre-
6 %numabaselinearatéasoma | ciagdes atingir 60 % dos custos de aquisi¢do e, posterior-
total das depreciacdes atingir | mente, a uma taxa que pode ir até 2 % numa base linear.

60 % dos custos de aquisi¢do e, | A «maquinaria e equipamento» sdo depreciados a uma taxa

posteriormente, a uma taxa que pode ir até 30 % numa base degressiva.
que pode ir até 2 % numa base | Regra aplicdvel (para edificios e instalagdes): Secgdo 22 da Lei
linear. dinamarquesa relativa a depreciacdo fiscal.

Regra aplicével: Seccdes 12
e 13 da Lei da Construcio

(%) Lei consolidada n.° 597, de 16 de agosto de 1991.

(™) A tnica outra categoria pertinente para a ligagdo fixa era «maquinaria e equipamento». De acordo com a Lei consolidada n.° 597, de
16 de agosto de 1991, a taxa mdxima de depreciacdo para esta categoria era de 30 % numa base degressiva (reduzida para 25 % a
partir de 2001). Segundo o método da depreciagio degressiva, os ativos sdo depreciados numa percentagem do seu valor liquido de
depreciagdo anualmente, o que significa que a depreciagdo vai sendo reduzida a medida que o valor liquido do ativo se aproxima de
zero. As autoridades dinamarquesas explicaram ainda que, até ao exercicio de 2008, as instalacdes ferrovidrias, como os carris, os
sinais e os cabos aéreos, eram geralmente tratadas como «maquinaria e equipamento». A partir do ano de rendimento de 2008, a taxa
aplicavel as instalagdes ferrovidrias prevista na Lei dinamarquesa relativa a depreciacio fiscal passou para 7 %, numa base degressiva.

(**) Secgdo 17 da Lei n.° 433, de 26 de junho de 1998, que altera a Lei dinamarquesa relativa a depreciagdo fiscal (Lei consolidada n.° 932,
de 24 de outubro de 1996).

(*') Secgdo 2 da Lei n.° 540, de 6 de junho de 2007, que altera a Lei dinamarquesa relativa a depreciagdo fiscal (Lei consolidada n.> 856, de
8 de agosto de 2006).

(*) Ver nota de rodapé 78.

(*) Embora a taxa de depreciagio mdxima aplicdvel a A[S @resund se tenha mantido em 6 % até ao exercicio de 2015, inclusive, a
Comissdo utiliza, na presente decisdo, a expressdo «DEP 1999-2007» para designar a regra aplicdvel a A[S @resund no periodo em que
a taxa de depreciagdo normal era de 5 % e a expressdo «DEP 2008-2015» para designar a regra aplicdvel 3 A[S @resund no periodo em
que a taxa de depreciacdo normal era de 4 %.

(*) Durante esse periodo, foram igualmente introduzidas algumas alteracdes na categoria «maquinaria e equipamento». No entanto, as
taxas mantiveram-se superiores aos 6 % aplicaveis a A[S @resund.
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Ano

Nome da medida

A[S Qresund

Outras entidades sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as
sociedades

1999

DEP1999-2007

Nenhuma alteragdo

Regra aplicdvel: Seccdes 12

e 13 daLeida Construgioe, em
seguida, secgdes 13 e 14 da Lei
Sund & Belt

Os «edificios e instalagdes» sdo depreciados a uma taxa que
pode ir até 5 % numa base linear.

A «maquinaria e equipamento» sdo depreciados a uma taxa
que pode ir até 30 % numa base degressiva. (Esta taxa foi
reduzida para 25 % numa base degressiva em 2001).

Regra aplicével (para edificios e instalagdes): Secgdo 17 da Lei
dinamarquesa relativa a depreciacio fiscal, com a redacdo que
lhe foi dada pela Lei n.° 433, de 26 de junho de 1998

2007

DEP2008-2015

Nenhuma alteragdo
Regra aplicavel: Seccdes 13
e 14 da Lei Sund & Belt

Os «edificios e instala¢des» sio depreciados a uma taxa que
pode ir até 4 % numa base linear.

A «maquinaria e equipamento utilizados exclusivamente para
atividades comerciais» sdo depreciados a uma taxa de 25 %
numa base degressiva e as instalagdes de infraestruturas
(como as instalacdes ferrovidrias) a uma taxa de 7 %.

Regra aplicavel (para edificios e instalagdes): Secgdo 17 da Lei
dinamarquesa relativa a depreciacio fiscal, com a redagdo que
lhe foi dada pela Lei n.° 540, de 6 de junho de 2007.

2016

n.a.

Aplicam-se as regras normais
da Lei dinamarquesa relativa a
depreciagio fiscal:

Os «edificios e instalagdes» sdo
depreciados a uma taxa que
pode ir até 4 % numa base
linear.

A «maquinaria e equipamento
utilizados exclusivamente para
atividades comerciais» sdo
depreciadosaumataxade 25 %
numa base degressiva e as ins-
talagdes de infraestruturas
(como as instalagdes ferrovia-
rias) a uma taxa de 7 %.

Regra aplicdvel (para edificios e
instalagdes): Secgdo 17 da Lei
dinamarquesa relativa a
depreciacio fiscal, com a
redacdo que lhe foi dada pela
Lei n.° 540, de 6 de junho de
2007 (revogacdo das seccdes
13 e 14 da Lei Sund & Belt).

Nenhuma alteracio
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2.3. Contactos passados entre a Comissio e o Consércio

(149) Por carta de 1 de agosto de 1995, o Consércio informou a Comissdo do modelo de garantia estatal concedido
gratuitamente pelos Estados a seu favor para financiar a ligagio fixa. O Consércio solicitou & Comissio que
confirmasse que o modelo de garantia estatal ndo deveria ser considerado um auxilio estatal ou, caso a Comissdo
tivesse reservas quanto a validade dessa interpretagdo, que aprovasse o modelo de garantia estatal como um auxilio
estatal compativel.

(150) Por cartas as autoridades dinamarquesas e suecas de 27 de outubro de 1995 (a seguir, «cartas de 1995»), 0s servigos
da Comissdo (**) confirmaram que a constru¢do e a exploracdo da ligacdo fixa ndo constitufam uma atividade
econ6mica e que o modelo de garantia estatal ndo tinha de ser notificado como um auxilio estatal (*¢).

(151) Na sequéncia dessas cartas, os Estados ndo tomaram quaisquer outras medidas para obter a aprovagio da Comissdo
para o modelo de financiamento da ligagio fixa.

3. DESCRICAO DAS RAZOES QUE LEVARAM AO INICIO DO PROCEDIMENTO

(152) A Comissdo deu inicio ao procedimento formal de investigagdo em 28 de fevereiro de 2019. Na decisdo de inicio do
procedimento adotada nessa data, apresentou a sua apreciagdo preliminar das medidas e as davidas suscitadas no que
se refere a compatibilidade com o mercado interno.

3.1. Qualificacio das alegadas medidas de auxilio

(153) Com base na investigagdo preliminar, a Comissdo concluiu, a titulo preliminar, que a Dinamarca e a Suécia
concederam auxilios estatais, na acecdo do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE, ao Consércio para o financiamento da
ligacdo fixa, sob a forma de garantias estatais, e que a Dinamarca concedeu auxilios estatais adicionais a0 Consércio
sob a forma de regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio (considerando 100
da decisdo de inicio do procedimento).

(154) No entanto, a Comissdo ndo se encontrava em condi¢des de proceder a uma apreciagdo definitiva da qualificagdo das
medidas como auxilio individual ou como regime de auxilios, ndo podendo determinar o nimero de medidas nem
a(s) data(s) em que foram concedidas (considerando 108 da decisdo de inicio do procedimento).

(155) Mais concretamente, a Comissdo manifestou davidas quanto a questdo de saber se as garantias estatais deveriam ser
consideradas um regime de auxilios ou se deviam ser consideradas um auxilio individual concedido no momento da
criagdo do Consdrcio, ou auxilios individuais concedidos de cada vez que uma operagio financeira do Consorcio é
aprovada pelas autoridades nacionais (considerando 110 da decisdo de inicio do procedimento).

(*) Diretor-Geral da Diregdo-Geral dos Transportes.

(*) As cartas de 1995 diziam o seguinte:
«Ap6s andlise das disposi¢des adotadas por ambos os Estados em relagdo a ligacdo do Dresund, os servicos da Comissdo consideram
que a garantia estd ligada a um projeto de infraestrutura de interesse ptiblico que melhora as infraestruturas e os servigos de transporte
dos paises. A garantia do investimento em bens publicos ndo pode, em principio, ser considerada um auxilio estatal na ace¢do do
artigo 92.°, n.° 1: os governos fornecem muitos desses bens e servicos devido a incapacidade do sistema de mercado para o fazer de
forma eficaz. Estes bens tendem a ser indivisiveis e consumiveis coletivamente por todos os cidaddos, independentemente de pagarem
ou nao pelos mesmos.
Um bem publico, como o atual projeto de infraestruturas garantido pelos dois governos, beneficia a sociedade no seu conjunto. Por
ndo ser conferida a nenhuma empresa ou inddstria especifica, ndo é abrangida pelo dmbito de aplicagdo do artigo 92.°, n.° 1, mas
constitui uma medida geral de politica econdmica e de ordenamento do territdrio.
Por conseguinte, com base nas informacdes de que dispdem, os servigos da Dire¢do-Geral dos Transportes consideram que a garantia
emitida pelos vossos Governos para a construcio da ligacio do @resund ndo é abrangida pelo dmbito de aplicagdo do artigo 92.°,
n.° 1, e [...] ndo deve ser notificada a Comissio.»
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(156)

(157)

(158)

(159)

(160)

(161)

No que diz respeito as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciacdo, a Comissio
considerou, a titulo preliminar, que essas medidas foram concedidas com o mesmo objetivo e dmbito que as
garantias estatais, pelo que ndo pode chegar a uma conclusio quanto a sua natureza especifica, nimero ou data(s)
de concessdo (considerandos 109 e 110 da decisdo de inicio do procedimento).

A Comissdo manifestou, pois, dividas também quanto a se a totalidade ou parte das medidas constitufam auxilios
existentes ou novos (considerando 117 da decisdo de inicio do procedimento).

3.2. Avaliacio da compatibilidade

Os Estados alegaram que, se considerasse que as medidas constitufam auxilios estatais, a Comissdo deveria apreciar a
sua compatibilidade com base no artigo 107.°, n.° 3, alinea b), do TFUE, que permite auxilios destinados a fomentar a
realizagdo de um projeto importante de interesse europeu comum. Em 2014, a Comissdo definiu os principios
segundo os quais aprecia o financiamento publico desses projetos, com a ado¢do da Comunicagio relativa a anélise
da compatibilidade com o mercado interno dos auxilios estatais destinados a promover a realizacio de projetos
importantes de interesse europeu comum (*’) («Comunicagdo PIIEC») (*). Embora, durante a investiga¢do preliminar,
ndo tenha chegado a uma conclusio sobre a data de concessdo das medidas, a Comissdo considerou evidente que as
garantias estatais e as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio foram
instituidas pela primeira vez antes da entrada em vigor da Comunicagdo PIIEC. A Comissdo considerou, por isso,
que a Comunicagdo PIIEC ndo era aplicdvel enquanto tal, considerando, contudo, que, uma vez que consolida a sua
prdtica no que diz respeito a apreciacio da compatibilidade do auxilio com base no artigo 107.°, n.° 3, alinea b), do
TFUE, os principios orientadores de base nela estabelecidos seriam dteis para a apreciagio da Comissdo
(considerando 129 da decisdo de inicio do procedimento).

A Comissdo considerou, a titulo preliminar, que as medidas se destinavam a promover um projeto importante de
interesse europeu comum (considerando 127 da decisdo de inicio do procedimento). No entanto, a luz do acérdio
@resund, a Comissdo considerou pertinente avaliar até que ponto as medidas implicavam apenas um auxilio ao
investimento ou um auxilio ao investimento e um auxilio ao funcionamento, uma questio sobre a qual a Comissdo
ndo podde retirar qualquer conclusdo na investigagdo preliminar (considerando 134 da decisdo de inicio do
procedimento). Além disso, a Comissdo manifestou dividas quanto a necessidade (considerando 143 da decisdo de
inicio do procedimento) e a proporcionalidade (considerando 152 da decisdo de inicio do procedimento) das
medidas, uma vez que ndo dispunha de todas as informagdes necessdrias para determinar os limites razodveis do
montante e a duragdo das garantias estatais e das regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos
e depreciacdo. Além disso, a Comissio ndo estava em condicdes de concluir definitivamente se as medidas
implicaram distor¢des indevidas da concorréncia que ndo podem ser compensadas pelos seus efeitos positivos
(considerando 157 da decisdo de inicio do procedimento) e ndo pode avaliar a existéncia ou as condigdes de
execucdo das garantias (considerando 160 da decisdo de inicio do procedimento).

3.3. Confianca legitima

Por dltimo, a Comissdo observou que iria examinar mais aprofundadamente, no contexto do procedimento formal
de investigacdo, o periodo exato durante o qual o Consércio, a Suécia efou a Dinamarca podem invocar a confianga
legitima, caso se considere que as medidas constituem um auxilio estatal incompativel (considerando 181 da decisio
de inicio do procedimento).

4. OBSERVACOES RECEBIDAS DAS PARTES INTERESSADAS

A presente secgdo resume as observagdes apresentadas a Comissdo sobre a decisio de inicio do procedimento por
seis partes interessadas (*). Todas essas partes interessadas operam no setor dos transportes maritimos (operadores
de ferries, portos e associagdes) e manifestaram a sua preocupagdo com o alegado auxilio estatal a favor do
Consorcio. De um modo geral, consideram que as medidas constituem auxilios individuais e, em parte, novos
auxilios incompativeis com o mercado interno, relativamente aos quais os Estados ndo podem invocar a confianga
legitima.

(*’) Comunicag¢do da Comissio — Critérios para a andlise da compatibilidade com o mercado interno dos auxilios estatais destinados a
promover a realizagdo de projetos importantes de interesse europeu comum (JO C 188 de 20.6.2014, p. 4).

(**) Substituida pela Comunicagdo da Comissdo C(2021) 8481, de 25 de novembro de 2021.

(*) O autor da dentincia, a Scandlines, a Stena Line, a FSS, a Grimaldi e a Trelleborg Port.
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(162) Varias dessas partes interessadas alegaram que o Tribunal Geral, no acérddo @resund, limitou o poder de apreciagio
da Comissdo no que respeita ao resultado do procedimento formal de investigacdo, uma vez que a fundamentagio
do Tribunal Geral constitui uma conclusdo prima facie sobre a ilegalidade do auxilio. Segundo partes interessadas em
questdo, essas restricdes dizem respeito tanto a qualificacio das medidas de auxilio como auxilios ou regimes
individuais como a sua compatibilidade com o mercado interno. A este respeito, recordam que os acérddos do
Tribunal vinculam a Comissdo por forca do artigo 266.°, primeiro pardgrafo, do TFUE.

(163) Uma vez que consideram que o modelo de financiamento da ligagdo fixa é comparavel ao da ligagdo fixa do Estreito
de Fehmarn entre a Dinamarca e a Alemanha, vdrias partes interessadas argumentam ainda que a Comissdo também
deve ter em conta a fundamentacio do Tribunal Geral no acérddo Scandlines — Estreito de Fehmarn e no acérdio
Stena Line — Estreito de Fehmarn, uma vez que esses processos dizem respeito as mesmas questoes.

(164) As observagdes da Scandlines, da Stena Line, da FSS, do Grupo Grimaldi e da Trelleborg Port sobrepdem-se, em
grande medida, umas as outras. Por conseguinte, e para facilitar a consulta, tais observacdes serdo referidas a seguir
como observagdes da «Scandlines et al.».

4.1. Existéncia de um auxilio estatal na acecio do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE

(165) O autor da dentincia confirmou que considera que tanto o modelo de garantia estatal como as regras especiais
dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagdo constituem um auxilio estatal, uma vez que o
Consorcio deve ser considerado uma empresa e as medidas sio imputdveis aos Estados dinamarqués efou sueco
(consoante o caso) e sio suscetiveis de afetar as trocas comerciais entre os Estados-Membros, de conferir uma
vantagem seletiva ao beneficidrio e de falsear a concorréncia. Por razdes de clareza, o autor da dentincia recorda que
a tributacio do resultado financeiro do Consércio ocorre ao nivel das suas duas sociedades-mie, sendo a
dinamarquesa a A[S @resund.

(166) Embora ndo esteja incluido no 4mbito da decisdo de inicio do procedimento, o autor da dentincia acrescentou
igualmente que o facto de a Dinamarca e a Suécia terem designado diretamente o Consércio como tnico construtor
e operador da ligacdo fixa, sem realizar um concurso publico para adjudicar uma concessdo para a exploragio da
infraestrutura, representaria, por si s6, uma vantagem econdmica e resultaria num auxilio estatal.

(167) Além disso, a Stena Line, a Scandlines, a Grimaldi e a FSS alegaram explicitamente que consideram o Consércio uma
empresa na acegdo do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE, uma vez que exerce uma atividade econémica ao prestar servicos
de transporte mediante remuneragdo. Acrescentam, a este respeito, que consideram irrelevante, para apurar se o
Consdrcio exerce uma atividade econdmica, que este determine os seus proprios pregos.

4.2. Classificacio como regime ou auxilio individual

(168) O autor da dentncia e a Scandlines et al. apresentarem observacdes a respeito da fundamentagdo contida na decisdo
de inicio do procedimento, que considera que existem trés formas possiveis de classificar o alegado auxilio
relacionado com o modelo de garantia estatal, a saber, i) como um regime de auxilio, ii) como um auxilio
individual, concedido aquando da criagdo do Consorcio, ou iii) como um auxilio individual, concedido de cada vez
que uma operagio financeira do Consércio é aprovada pelas autoridades nacionais.

(169) O autor da dentincia e a Scandlines et al. alegam que o modelo de garantia estatal e as regras especiais dinamarquesas
em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio ndo podem ser considerados regimes de auxilio na acecio do
artigo 1.°, alinea d), do Regulamento (UE) 2015/1589 do Conselho, de 13 de julho de 2015, que estabelece as
regras de execugdo do artigo 108.° do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia (%)
[Regulamento (UE) 2015/1589»], uma vez que o auxilio é concedido especificamente ao Consércio, para um
projeto especifico, e que, além disso, a condigdo segundo a qual deve ser possivel conceder auxilios «<sem que sejam
necessdrias outras medidas de execucdo» ndo estd preenchida, uma vez que cada garantia estatal tem de ser
especificamente aprovada pelo Estado dinamarqués ou sueco antes da sua emissdo. O auxilio deve, pois, ser
considerado um auxilio individual (ou seja, um auxilio ad hoc). A este respeito, o autor da dentincia e a Scandlines et
al. remetem para o acoérddo @resund (**) e o autor da dendncia observa que o n.° 83 do acérdio @resund «apenas
devolveu a Comissdo a andlise relativa a data de concessdo das garantias estatais, a sua quantidade e a qualidade de
auxilios novos ou existentes, e ndo se constituem regimes de auxilio».

(") JO L 248 de 24.9.2015, p. 9.
(") N.= 77,80 e 83.
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(170)

(171)

(172)

(173)

(174)

(175)

O autor da dentincia alega que o ponto 2.1 da Comunicacio da Comissdo relativa a aplicagdo dos artigos 87.° e 88.°
do Tratado CE aos auxilios estatais sob forma de garantias (*) (a seguir, «Comunica¢do de 2008 relativa as garantias»)
implica que o montante do auxilio estatal numa garantia deve ser apreciado no momento em que ¢é emitido, ou seja,
no momento em que o risco associado a garantia ¢ assumido pelo Estado. O autor da dentincia alega que os Estados
ndo assumiram qualquer risco associado a uma garantia através do Acordo Intergovernamental ou do Acordo de
Consorcio, que o artigo 12.° do Acordo Intergovernamental ndo constitui um direito de cumprimento obrigatdrio e
que, para que uma garantia possa ser considerada concedida, deve ser possivel avaliar a sua extensdo, o que ndo é
possivel com base nestes acordos, uma vez que ndo existe qualquer limite temporal e de montante (**).

O autor da dentincia alega, neste contexto, que o Consércio é obrigado a obter o consentimento dos Estados para
todas as obrigacdes contratuais relacionadas com operagdes de empréstimo e de valores mobilidrios que devam ser
cobertas por garantias emitidas pelos Estados (*). A titulo de exemplo, o autor da dentincia alega que estd
explicitamente previsto nos programas MTN que cada operacdo de divida acordada no ambito desses programas
que deva ser apoiada por uma garantia exige que o Consércio obtenha uma aprovagio individual de cada um dos
garantes para essa operagdo de divida especifica. Como tal, embora reconhega que o Acordo Intergovernamental
constitui uma promessa ou um compromisso entre os Estados de que emitirdo garantias, o autor da dentincia alega
que essa promessa ou compromisso ndo ¢ incondicional. O autor da dentncia alega que os programas MTN
definem as condi¢Bes-quadro para a emissdo de garantias, a fim de facilitar a obtengdo de empréstimos pelo
Consorcio, permitindo-lhe demonstrar aos potenciais credores as condigdes em que uma garantia pode ser emitida.
O autor da dentincia alega, além disso, que o contrato de garantia assinado pelos Estados em 1996 prevé que os
Estados apenas garantam instrumentos de divida que tenham sido sujeitos a aprovacio dos Estados antes da
respetiva emissdo — essas aprovagdes foram efetuadas em relagdo a cada emissdo de instrumentos de divida ao
abrigo do programa MTN sueco.

O autor da dentincia refere ainda um outro exemplo, alegando que, para que as disposi¢des do contrato de garantia
de 22 de maio de 2001 sejam aplicaveis a qualquer parcela de instrumentos de divida emitidos pelo Consércio no
ambito do programa EMTN, a parcela em questio tem de ter sido aprovada por cada um dos Estados por escrito
antes do momento da sua emissdo.

O autor da dendincia alega que, até novembro de 2019, os Estados tinham emitido cerca de 250 garantias especificas.
Nestas incluem-se 96 garantias ao abrigo do programa EMTN, 34 garantias ao abrigo do programa MTN sueco, 44
garantias para empréstimos concedidos por mutuantes privados, 14 garantias relativas a facilidades de crédito para
empréstimos a curto prazo em bancos comerciais, 60 garantias para obriga¢des ao abrigo dos acordos-quadro ISDA
e uma garantia para um acordo principal global de recompra. O autor da dentincia apresentou um esquema
detalhado dos vérios instrumentos financeiros e das vérias garantias estatais correspondentes.

No ambito deste esquema, o autor da dentincia alega igualmente que os contratos de garantia contém disposi¢des
que estipulam que a garantia pode ser retirada pelos Estados. A este respeito, o autor da dentincia menciona, por
exemplo, a secgdo 2.3 do contrato de garantia de 22 de maio de 2001, que prevé que os Estados tém o direito de
revogar a garantia em determinadas circunstincias, apesar de essa revogacdo ndo os dispensar das respetivas
obrigagdes decorrentes do contrato de garantia de 2001 existente antes da data da revogacio.

Além disso, o autor da dentincia alega que, caso se considere que o artigo 12.° do Acordo Intergovernamental
confere um direito legal a um auxilio sob a forma de garantias estatais, esta medida de auxilio mudou desde entfo,
porque as condigOes associadas as garantias foram substancialmente alteradas. Por exemplo, as condicdes das
garantias no dmbito do programa MTN sueco alteraram os compromissos dos Estados, que passaram de garantias
secunddrias para garantias pessoais. Se se considerasse que o Acordo Intergovernamental concede ao Consdrcio
uma garantia estatal, esta seria considerada uma garantia secundaria nos termos do direito sueco, uma vez que nio
existe uma base clara para a interpretar como uma garantia pessoal. E um principio geral do direito sueco que uma
garantia deve ser interpretada como uma garantia secunddria, a menos que exista uma base clara para a interpretar

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

(”?) O autor da dentincia remete, a este respeito, para o ponto 3.2 da Comunicagio de 2008 relativa as garantias.

(**) O autor da denuncia refere-se ao Acordo de Cooperacio de 1997 e ao Acordo de Cooperacio de 2004 subsequente, que, na sua
opinido, contém ambos uma disposi¢do desta natureza.
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como uma garantia pessoal. A qualificagdo como garantia secundadria significa que a responsabilidade do garante é
subsididria e a obrigagdo de pagamento s surge quando o proprio devedor ndo estd em condigdes de cumprir as
suas obrigacdes. O credor deve, pois, provar a incapacidade de pagamento do devedor antes de poder apresentar
um pedido ao garante. O direito sueco também nido considera, regra geral, uma garantia secunddria como um
impedimento a faléncia. Uma garantia pessoal requer um compromisso escrito ou oral claro, no qual é
normalmente declarado que o garante é responsavel «pela sua prépria divida», assumindo, por conseguinte,
responsabilidade primdria. O credor ndo tem de provar a incapacidade de pagamento do devedor. Uma garantia
pessoal ¢, nos termos do direito sueco, considerada um impedimento a faléncia, uma vez que as condigdes que
regem a garantia proibem o credor de apresentar um pedido de insolvéncia do devedor. O autor da dentincia alega
que as garantias relacionadas com o programa MTN sueco sdo garantias pessoais. Por conseguinte, se a Comissdo
considerar que o Acordo Intergovernamental conferia ao Consércio um direito legal a uma garantia estatal, as
condigdes dessa garantia estatal foram substancialmente alteradas pelo programa MTN sueco. Por conseguinte, as
garantias relacionadas com o programa MTN sueco, tal como todas as garantias emitidas pelos Estados com essas
condigdes alteradas, constituem um novo auxilio.

(176) Além disso, depois de a Comissdo ter adotado a decisdo final no processo relativo ao Estreito de Fehmarn em
20 de margo de 2020 (%) (a seguir, «decisdo final relativa ao Estreito de Fehmarn»), o autor da dendncia apresentou
uma andlise das repercussdes desse processo na avaliagdo da ligagdo fixa. O autor da dentincia considera que,
contrariamente ao processo relativo ao Estreito de Fehmarn, os regimes nacionais que conferem ao Consércio o
direito a garantias estatais ndo consistem apenas num texto legislativo e num acordo, mas sim em vdrios atos e
acordos diferentes, que formam conjuntamente as condi¢des que regem as garantias. Além disso, o Acordo
Intergovernamental é um acordo internacional entre dois Estados dualistas, que ndo reconhecem a aplicabilidade
direta per se dos acordos internacionais. Além do mais, o Consércio ainda nio tinha sido criado quando o Acordo
Intergovernamental foi celebrado em 23 de margo de 1991, nem quando o Acordo de Consércio foi assinado em
27 de janeiro de 1992. O Consércio sé foi registado no Registo Comercial sueco em 23 de julho de 1993.
Enquanto ndo hé beneficidrio, ndo pode ser conferido qualquer direito legal. A execugdo nacional desses acordos
também ndo permite concluir que a entrada em vigor dos atos de execucio tenha conferido ao Consércio o direito
legal de financiar a ligacdo fixa através de empréstimos garantidos pelo Estado. O autor da dentincia alega, além
disso, que o Acordo de Cooperagdo de 1997 ¢ diferente do Acordo de 29 de maio de 2017 entre a Femern A[S e o
Banco Central da Dinamarca, o Ministério das Finangas e o Ministério dos Transportes (*%), na medida em que o
primeiro contém disposi¢des pormenorizadas () relativas as relagdes das partes em matéria de emissdo de garantias.

(177) O autor da dentincia considera, portanto, que cada acordo de garantia estatal individual constitui um auxilio ad hoc
distinto.

(178) Na opinido da Scandlines et al., a Comissdo estd a ignorar o Regulamento (UE) 2015/1589 e a violar o principio do
primado do direito da Unido em matéria de auxilios estatais sobre o direito nacional, ao afirmar, no considerando
107 da decisdo de inicio do procedimento, que a posicdo do autor da dentincia tem de ser ponderada tendo em
conta o argumento dos Estados de que as autoridades dos Estados estdo a aplicar as garantias estatais previstas no
Acordo Intergovernamental, no Acordo de Consércio e no seu direito nacional. Na opinido da Scandlines et al., a
Comissdo deve aplicar rigorosamente as disposicdes juridicas do Regulamento (UE) 2015/1589.

() Decisdo (UE) 2020/1472 da Comissdo, de 20 de marco de 2020, relativa ao auxilio estatal SA.39078 — 2019/C (ex-2014/N)

concedido pela Dinamarca a Femern A[S (JO L 339 de 15.10.2020, p. 1).

(*) Ver o considerando 256 da decisdo final relativa ao Estreito de Fehmarn.

(*’) O autor da dentincia apresentou as seguintes citacdes: N.° 14: ([O] Consércio deve obter, o mais rapidamente possivel, a aprovacio de
ambos os garantes para todas as suas operagdes, tais como empréstimos, incluindo créditos bancarios e operagdes sobre derivados. Os
garantes apreciam, a este respeito, se as operagdes tiveram ou poderiam vir a ter importancia para o alcance da obrigagdo de garantia,
para o risco do garante e para todas as circunstancias suscetiveis de afetar a garantia/os garantes. Os garantes manterdo o grau de
preparagdo necessario para que a sua aprovagdo de uma operagdo possa ser dada antes da data-limite de aceitagdo, exceto em
circunstancias extraordindrias». N.° 15: «[O] Consércio ndo pode efetuar operagdes sobre derivados com contrapartes que ndo tenham
sido previamente aprovadas pelos garantes.» N.° 16: «[O] Consércio deve obter a aprovagdo dos garantes de toda a documentagio
contratual relativa aos seus empréstimos e operagdes sobre derivados.»
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(179)

(180)

(181)

(182)

(183)

Além disso, a Scandlines et al. consideram que a Comissdo trata o auxilio como se fosse abrangido por um regime de
auxilios, ignorando o respetivo cardter ad hoc, ao alegar que as medidas de auxilio poderiam constituir um auxilio
individual concedido num dado momento, em 1992, o que viola o artigo 1. alineas d) e e), do
Regulamento (UE) 2015/1589 e o acérddo @resund. Consideram que ndo se pode aceitar que tenham sido
concedidas de uma s6 vez tantas garantias estatais distintas, nomeadamente mais de 100 para diferentes operacdes
financeiras e com montantes e vencimentos distintos, ao longo de um periodo superior a 25 anos, cujas condi¢des
ou necessidade ndo podiam ser previstas em 1992. Tal conclusdo pressuporia a existéncia de uma disposicdo geral
que autorizasse a concessdo de multiplas medidas de auxilio, o que, no seu entender, s6 seria possivel no 4mbito de
um regime de auxilios. A FSS e a Trelleborg Port remetem igualmente para a posi¢do do Tribunal de Justica no
processo C-438/16 P (**), no qual este rejeitou o conceito de «regime de regimes de auxilios».

4.3, Classificacio como novo auxilio ou auxilio existente

Segundo o autor da dentncia, o prazo de prescri¢io do modelo de garantia estatal foi interrompido em 13 de maio
de 2013, quando, na sequéncia da dentincia, a Comisséo solicitou informagdes a Dinamarca e a Suécia. O modelo de
garantia estatal consiste em vdrias medidas de auxilio individuais, pelo que todas as garantias concedidas ap6s
13 de maio de 2003 constituem novos auxilios. O autor da dentincia alega que o momento da concessdo é o
momento em que os Estados assumem o risco associado as garantias. Até esse momento, ndo hd transferéncia de
recursos estatais. Por conseguinte, o autor da dentincia conclui que é concedida uma nova garantia de cada vez que
os Estados emitem uma aprovacgio para um empréstimo ou instrumento financeiro especifico. Segundo o autor da
dentincia, quase 90 destas aprovagdes (ver considerando 173) foram emitidas apdés 13 de maio de 2003,
constituindo assim novos auxilios.

Além disso, o auxilio previsto nas regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagdo,
concedido a partir de dez anos antes da interrup¢do do prazo de prescri¢do, constitui um novo auxilio.

A Stena Line, a Scandlines e a Grimaldi também partem da posi¢do de que existe um auxilio ad hoc sempre que é
acordada uma nova operagdo de empréstimo ou uma facilidade de crédito. Remetem, neste contexto, para o
acorddo do Tribunal de Justica no processo France Télécom (a seguir «acérdido France Télécomp) (**), segundo o qual
o artigo 15.°, n.° 2, do Regulamento (CE) n.° 659/1999 «refere a concessdo do auxilio ao beneficidrio e ndo a data de
adogdo de um regime de auxilio. A este respeito, importa sublinhar que a determinagdo da data da concessdo de um
auxilio é suscetivel de variar em fungdo da natureza do auxilio em causa. Assim, na hipdtese de um regime plurianual
que se traduz em pagamentos ou na concessdo periddica de vantagens, o periodo de tempo entre a data de adogdo de
um ato que constitui o fundamento juridico do auxilio e a data em que as empresas é efetivamente atribuido o
beneficio desse auxilio pode ser significativo. Nesse caso, para efeitos do calculo do prazo de prescrigdo, deve
considerar-se que o auxilio foi atribuido ao beneficidrio apenas na data em que efetivamente lhe foi concedido». A
Stena Line, a Scandlines e a Grimaldi consideram evidente que este principio se aplica igualmente aos auxilios ad
hoc. Consideram que o auxilio sob a forma de garantias estatais é concedido de duas formas: em primeiro lugar,
sempre que o Consdrcio contrai um empréstimo coberto por uma garantia estatal e, em segundo lugar, sempre que
o Consoércio ndo paga o prémio de mercado desses empréstimos. O auxilio previsto nas regras especiais
dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciacio é concedido sempre que as autoridades
dinamarquesas utilizam as disposi¢des especiais para conceder novamente as vantagens nelas previstas. Por
conseguinte, de acordo com a Stena Line, a Scandlines e a Grimaldi, todas as garantias estatais e vantagens previstas
nas regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio concedidas apds 2003
constituem novos auxilios.

4.4, Compatibilidade das medidas de auxilio

4.4.1. Qualificagdo do projeto a luz da Comunicagdo PIIEC

O autor da dentincia ndo se opde a que a Comissdo utilize os principios orientadores de base estabelecidos na
Comunicagdo PIIEC para a apreciagdo da compatibilidade. Recorda que é imperativo quantificar o elemento de
auxilio, separar qualquer auxilio ao funcionamento dos auxilios ao investimento, apurar a necessidade e a proporcio-
nalidade das medidas e identificar e demonstrar a suficiéncia das condicdes de execucio.

() Acérddo de 19 de setembro de 2018, Comissdo/Franga e IFP Energies nouvelles, C-438/16 P, ECLLEU:C:2018:737, n.° 71.
(**) Acérddo de 8 de dezembro de 2011, France Télécom/Comissdo, C-81/10 P, ECLLEU:C:2011:811, n.* 80 a 82.
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4.42. Determinagdo do elemento de auxilio

(184) O autor da dentincia salienta que o elemento de auxilio tem de ser determinado, tanto para as garantias estatais como
para as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagdo, e que o facto de saber
como determinar o elemento de auxilio, sem necessariamente exigir uma quantificagdo final precisa, constitui uma
condigdo prévia indispensédvel para apreciar se o referido auxilio é necessdrio e proporcionado.

(185) A Stena Line, a Scandlines e a Grimaldi alegam ter dificuldade em calcular o montante do auxilio ao abrigo do
modelo de garantia estatal e das regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio.
No que diz respeito as garantias estatais, o auxilio consistiria ndo s6 na auséncia da obrigatoriedade de pagar um
prémio (de mercado), mas também no montante total dos empréstimos garantidos, uma vez que é pouco provavel
que qualquer entidade privada oferecesse tais garantias devido ao risco muito elevado do projeto.

(186) A Trelleborg Port alega que ndo é possivel determinar o montante do auxilio, uma vez que a decisdo de 2014 nio
prevé pardmetros que permitam a sua quantificagdo. Uma vez que, no momento da concessdo das garantias estatais,
as perspetivas de rentabilidade do Consércio eram de tal ordem que ninguém estava disposto a conceder-lhe
qualquer garantia, o elemento de auxilio ndo consiste apenas na diferenga entre o prémio de mercado da garantia e
o prémio efetivamente pago, mas também na prépria garantia estatal. O valor da garantia estatal corresponde ao
valor do empréstimo subjacente. A Trelleborg Port acrescenta que, no que respeita as regras especiais dinamarquesas
em matéria de reporte de prejuizos e depreciagdo, o elemento de auxilio corresponde a diferenca entre, por um lado,
o montante que o Consércio teria pago se fosse aplicado o regime fiscal comum e, por outro lado, o que
efetivamente pagou.

4.4.3. Concessdo de um auxilio ao funcionamento

(187) O autor da dentincia remete para o acorddo QDresund ('), para o artigo 10.° do Acordo Intergovernamental, para o
artigo 4.°, n.° 3, do Acordo de Consorcio, para o considerando 50 da decisio de 2014 (1*!) e para os Acordos de
Cooperagdo de 1997 e 2004, alegando que é consensual que as garantias estatais cobrem tanto os custos de
construgdo como os custos de exploragio da ligagdo fixa. O autor da dentncia e a Stena Line consideram que as
garantias estatais permitem ao Consércio ignorar os custos ao fixar os seus precos (). O autor da dentincia
considera necessdrio, tanto para as garantias estatais como para as regras especiais dinamarquesas em matéria de
reporte de prejuizos e depreciagdo, distinguir entre o auxilio a construgdo da ligacdo fixa e o auxilio a respetiva
exploragdo.

(188) O autor da dentincia remete igualmente para o acérddo Scandlines — Estreito de Fehmarn (**}), ao recordar que um
auxilio concedido para além do momento em que o montante da divida do beneficidrio tivesse baixado para um
nivel em que os seus rendimentos fossem suscetiveis de exceder os custos operacionais e o reembolso da divida nas
condigdes do mercado e, assim, antes do reembolso integral da divida, pode ser considerado um auxilio ao
funcionamento. O autor da dentincia comentou ainda o considerando 124 da decisdo de inicio do procedimento,
observando que os riscos do projeto da ligagdo fixa eram limitados apds a respetiva entrada em servigo. Considera
que as garantias estatais dos empréstimos contraidos para cobrir os custos de exploragio do Consércio sdo
inadequadas e desnecessdrias para o investimento na ligacdo fixa (o que distingue este caso do projeto de Hinkley
Point C (*%)). Para que o auxilio ao funcionamento se justifique, este deve também ser limitado no tempo e reduzido
progressivamente.

(*)N.108,111 e 116.

(") O autor da dentincia remete igualmente, a este respeito, para o n.° 107 do acérddo @resund.

() A titulo de exemplo, o autor da dentincia considera que a reducdo de pregos do Consércio para o segmento do transporte de
mercadorias, introduzida em 29 de novembro de 2019, ndo teria sido possivel sem as garantias estatais. O exemplo dizia
especificamente respeito a todos os veiculos a partir dos 9 metros de comprimento, que, segundo o autor da dendincia, tiveram uma
reducdo de preco de 15 % sobre a tarifa normal durante a noite, e a todos os veiculos com mais de 20 metros, aos quais seria aplicada
a mesma tarifa que aos veiculos de comprimento entre 9 e 20 metros. Como tal, alegam que a redu¢do do prego visa apenas desviar o
trifego de mercadorias do servigo de ferry dos autores da dentincia para a ligacdo fixa. A Stena Line argumenta que, pouco depois da
abertura da ligagdo fixa em 2000, o Consdrcio baixou os seus pregos de portagem para automoveis e camides em 40 % e 50 %,
respetivamente.

()N 242.

(") Acérddo de 12 de julho de 2018, Austria/Comissio, T-356/15, ECLLEU:T:2018:439.
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(189) A Stena Line, a Scandlines e a Grimaldi consideram que o auxilio ao funcionamento, que ¢ proibido, ndo consiste
apenas no auxilio concedido durante a fase de exploracdo do projeto, mas sim em todos os auxilios relativos aos
custos de exploracdo, inclusive durante a fase de construcdo do projeto ('*®). Quer isto dizer que os auxilios
concedidos ao Consércio ndo podem cobrir o refinanciamento dos empréstimos, uma vez que tais empréstimos, na
sua interpretagdo do n.° 111 do acérdio Dresund, constituem auxilios ao funcionamento proibidos. O autor da
dentincia considera que, a semelhanca do que se verifica no caso das garantias estatais, no caso dos auxilios estatais
derivados das regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio também importa
distinguir entre o auxilio a construcdo da ligacdo fixa e o auxilio a respetiva exploragdo.

(190) A Stena Line, a Scandlines e a Grimaldi ndo consideram que projetos de infraestruturas como a ligagdo fixa
justifiquem que se esbata a distin¢do entre o auxilio ao investimento e o auxilio ao funcionamento, como
alegadamente se sugere no considerando 131 da decisdo de inicio do procedimento. Além disso, os projetos de
grande escala, em especial, nio devem poder beneficiar de auxilios ao funcionamento ('*). A Stena Line, a
Scandlines e a Grimaldi também apresentam vérios argumentos para demonstrar que o ac6érddo Hinkley Point C
ndo se aplica ao caso em aprego. Por dltimo, opdem-se veementemente a sugestio da Comissdo, no considerando
132 da decisdo de inicio do procedimento, sobre a eventual equivaléncia entre as garantias estatais e uma injegdo de
capital inicial.

(191) Segundo o autor da dentincia, uma avaliagio econdémica da taxa interna de rendibilidade (<TIR») e do valor atual
liquido («<VAL») do Consorcio (%) (ver o considerando 201 infra) indica que este teria podido financiar a ligacdo fixa
em condi¢des comerciais sem as garantias estatais desde 2003, o que também indica, segundo o autor da dentncia,
que qualquer auxilio a partir desse ponto constitui um auxilio ao funcionamento.

4.4.4, Necessidade do auxilio

(192) Para apreciar se o auxilio é necessdrio, o autor da dentincia considera que a Comissdo deve efetuar um cdlculo
semelhante ao incluido na sua decisdo de 2015 relativa ao Estreito de Fehmarn (1) (**), em que calculou a TIR do
projeto e a comparou com o custo médio ponderado do capital («<CMPC»). Como tal, o auxilio s6 pode ser
necessdrio se a TIR for inferior ao CMPC. Para efeitos desse cdlculo, o autor da dentincia observa que o préprio
Consércio considera que a vida atil da ligacdo fixa é de, pelo menos, 100 anos. Importa realizar uma andlise
separada da necessidade do auxilio no que diz respeito a fase de exploracio da ligacdo fixa. Na opinido do autor da
dentincia, é irrelevante para a apreciagdo da necessidade do auxilio determinar se as medidas foram ou nio adotadas
numa altura em que, de um modo geral, se considerava que o financiamento ptblico de projetos de infraestruturas
ndo estava abrangido pelas regras da Unido em matéria de auxilios estatais. No que diz respeito a questdo de saber
se um projeto de infraestrutura de grande escala, como a ligagdo fixa, poderia ser realizado sem apoio ptblico, o
autor da dentincia indica que o desenvolvimento, o financiamento, a construgio e a exploracio do tiinel do canal da
Mancha (') foram todos realizados por empresas privadas, sujeitas a um concurso pablico no 4mbito do qual lhes
foi atribuida uma concessao.

(1°) Remetem, neste contexto, para os n.” 106 e 108 do acérdio @resund.

(1) As partes interessadas remetem especificamente para o n.° 14 das Orientacdes da Comissdo relativas aos auxilios estatais com
finalidade regional para 2014-2020 (JO C 209 de 23.7.2013, p. 1), segundo o qual «[...] as grandes empresas sdo mais suscetiveis de
serem operadores significativos no mercado em causa, pelo que o investimento a favor do qual o auxilio é concedido pode falsear a
concorréncia e as trocas comerciais no mercado interno».

(") Relatério elaborado por Sten Nyberg, professor de Economia na Universidade de Estocolmo e presidente do Centro de Direito e
Economia Europeus, Estocolmo, e Mattias Ganslandt, professor associado de Economia na Escola de Economia e Gestdo da
Universidade Lund e diretor do Centro de Direito e Economia Europeus, Estocolmo.

(1) Decisdo da Comissdo, de 23 de julho de 2015, relativa ao auxilio estatal SA.39078 (2014/N) (Dinamarca) para o financiamento do
projeto de ligagdo fixa do Estreito de Fehmarn [C(2015) 5023 final] (JO C 325 de 2.10.2015, p. 1), considerando 103, e acérddo
Scandlines — Estreito de Fehmarn, n.° 211.

(") Inicialmente, o autor da dentncia remeteu para a decisdo referida na nota de rodapé 108. No entanto, quando a decisdo final foi
adotada nesse processo, o autor da dentincia apresentou observagdes adicionais (ver o considerando 199 infra).

("% Decisdo 88/568|CEE da Comissdo, de 24 de outubro de 1988, relativa a um processo em aplicacdo do n.° 1 do artigo 85.° do Tratado
CEE (IV[32.437/8, Eurotunnel) (JO L 311 de 17.11.1988, p. 36) e Decisdo C(2015) 1816 final da Comissdo, de 22 de junho de 2005,
relativa ao auxilio estatal N 159/2005 — Reino Unido — EWSI Channel Tunnel Freight Support Funding (financiamento dos
transportes ferrovidrios de mercadorias no tiinel do canal da Mancha efetuados pela English Welsh Scottish Railway International Ltd)
(JO C 314 de 10.12.2005, p. 2).
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(193) Os resultados da avaliagdo econdmica da ligagdo fixa que o autor da dentincia encomendou em setembro de 2019
(considerando 191), nomeadamente da TIR e do CMPC do Consdrcio em diferentes cendrios, estdo resumidos nos
considerandos 201 a 206.

4.4.5. Proporcionalidade do auxilio

(194) O autor da dentincia e a Scandlines et al., remetendo para o acérdido @resund ('), alegam que o auxilio ndo ¢é
proporcionado, uma vez que as garantias estatais e as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de
prejuizos e depreciacdo ndo sdo limitadas no tempo, em montante ou em ndmero e ndo estio relacionadas com
operagdes financeiras especificas. Além disso, o periodo de reembolso da divida é pouco claro e varia.

(195) Além do mais, o autor da dentincia e a Scandlines et al. consideram importante salientar que o Tribunal Geral
defendeu, nos seus acérdios Scandlines — Estreito de Fehmarn (') e Stena Line — Estreito de Fehmarn (*%), que o
auxilio s6 poderia ser necessdrio e proporcionado até ao «<momento em que o beneficidrio fosse capaz, com base no
seu fluxo de caixa, de contrair empréstimos no mercado concorrencial sem o auxilio de garantias ou de empréstimos
do Estado [...] [e que] esse momento era normalmente atingido quando o montante da divida do beneficidrio tivesse
baixado para um nivel em que os rendimentos fossem suscetiveis de exceder os custos operacionais e o reembolso da
divida nas condi¢des do mercado e, assim, antes do reembolso integral da divida». Algumas partes interessadas
acrescentam que «um auxilio além desse nivel pode, pois, ser considerado um auxilio ao funcionamento, para o qual
a Comissdo ndo apresentou qualquer justificacio na decisio impugnada». Segundo as partes interessadas, é,
portanto, evidente que o auxilio tem de terminar no momento em que o beneficidrio seja capaz de contrair um
empréstimo individual no mercado concorrencial.

(196) O autor da dendncia remete para as conclusdes do Tribunal Geral no seu acérdio Scandlines — Estreito de
Fehmarn (''%), alegando que o auxilio é proporcionado até ao montante em que o projeto se torna rentdvel. Além
disso, o Tribunal Geral considerou, no acérddo @resund, que é irrelevante para a apreciagio da proporcionalidade o
facto de outras formas de financiamento pelos Estados poderem representar um encargo financeiro mais elevado
para o orcamento de Estado (**) ou de formas de auxilio mais diretas poderem ser suscetiveis de gerar auxilios mais
significativos (). O autor da dentincia alega ainda, referindo-se ao relatério anual de 2014 da SVEDAB, que, pelo
menos em 2012, o Consodrcio atingiu o limiar de rentabilidade, sem lucros ou prejuizos liquidos, e que, no ano
seguinte, teria podido distribuir dividendos as suas sociedades-mde ou permitir a sua participagdo nos lucros. O
autor da dentincia remete ainda para a atualizacdo da investigacio da Standard & Poor’s Global Ratings de
18 de novembro de 2016, observando que o Consércio comegou a pagar a divida em 2004, cinco anos antes da
data prevista, e que, a partir de 2000, os lucros de exploracdo do Consdrcio foram positivos, tendo permanecido
positivos. O autor da dentincia observa que o capital proprio do Consércio se tornou positivo em 2016 e que,
segundo o Consorcio, este comecou a distribuir dividendos as sociedades-mde em 2018, quando foi pago um
dividendo de 1,1 mil milhdes de DKK (0,15 mil milhdes de EUR) para o exercicio de 2017, e que, em 2018, as
sociedades-mde decidiram aumentar o pagamento anual de dividendos, pelo que a divida do Consdrcio sé deveria
ser reembolsada em 2050, uma data substancialmente posterior ao ano de 2033 anteriormente previsto. Além
disso, o Estado dinamarqués retira fundos da A[S @resund para outros fins que nio o reembolso da divida
relacionada com os custos das ligagdes internas rodovidrias e ferrovidrias dinamarquesas. Consequentemente, o
perfodo de reembolso do Consércio foi prorrogado. Com base nestas observacdes, o autor da dentincia considera
evidente que as receitas do Consércio sdo bastante substanciais, aparentemente até suficientes para financiar outros
projetos e suscetiveis de exceder os custos de exploragdo e os reembolsos de dividas nas condigdes de mercado.
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(198)

(199)

(200)

(201)

(202)

O autor da dentncia recorda igualmente neste contexto que, entre as principais empresas ptiblicas dinamarquesas as
quais o Estado dinamarqués forneceu garantias, incluindo as responséveis pela construgio e pela exploragio da
ponte Great Belt e pela ligagdo fixa do Estreito de Fehmarn, o Consércio € o tnico que ndo paga quaisquer prémios
pelas garantias estatais, enquanto quase todas as outras pagam 0,15 % sobre o remanescente da divida. De acordo
com o autor da dentincia, tal demonstra claramente que a construgdo e a exploragio da ligagdo fixa poderiam ser
alcangadas com auxilios inferiores a um prémio de 0 %.

O autor da dentncia faz referéncia especifica ao considerando 150 da decisdo de inicio do procedimento, no qual a
Comissdo afirmou parecer ser expectdvel que as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos
e depreciagdo contribuissem para a viabilidade do projeto, tornando assim interdependentes os efeitos das garantias
e a vantagem dessas regras especiais. O autor da dentincia considera esta afirmacio incorreta. As regras especiais
dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciacio constituem vantagens adicionais as garantias
estatais e ndo podem ser consideradas interdependentes para efeitos das regras em matéria de auxilios estatais. O
autor da dentincia instou a Comissdo a pedir as declaragdes fiscais do Consorcio para poder calcular corretamente a
dimensdo da vantagem que essas regras especiais proporcionaram ao Consércio.

O autor da dentincia também apresentou observacdes apds ter examinado a andlise da proporcionalidade contida na
decisdo final relativa ao Estreito de Fehmarn. O autor da dendncia observa, concretamente, a diferenca entre o risco
ex ante (antes da constru¢do) e o risco ex post (apds a entrada em servigo da ligacdo fixa), a necessidade de reavaliar o
auxilio estatal ap6s a construcdo e as restricdes (dmbito limitado & construgdo, prioridade ao reembolso de
empréstimos subvencionados pelo Estado e uma taxa de garantia), que sdo igualmente necessdrias para assegurar a
proporcionalidade dos auxilios estatais a favor da ligagdo fixa.

A Stena Line alegou ainda que, tendo em conta o facto de a ligagdo fixa ser rentdvel e de o Consorcio ter fluxos de
caixa positivos que excederam os seus custos de exploragio e de reembolso da divida até 2004, o auxilio estatal ao
Consorcio ndo era proporcionado pelo menos desde 2004.

Tal como referido nos considerandos 191 e 193, o autor da dentincia encomendou uma avalia¢do econdmica da TIR
e do CMPC do Consorcio para analisar se e quando este dltimo poderia ter financiado a ligagdo fixa em condi¢des de
mercado, sem garantias estatais. O autor da dentincia alega que as garantias estatais tém dois efeitos no
financiamento. Em primeiro lugar, as garantias permitiram ao Consoércio contrair uma divida superior a 100 % do
seu capital préprio e passivo durante os seus primeiros 17 anos de funcionamento (capital préprio negativo até
2016). Em segundo lugar, as garantias permitiram ao Consdrcio contrair empréstimos a um custo inferior ao de
empresas compardveis (o Consorcio obteve uma notagdo de risco AAA). O autor da dentincia acrescenta que as
garantias estatais resultaram num vencimento médio real (préximo de cinco anos) da divida do Consércio muito
curto em comparagdo com a vida econémica dos ativos (mais de 100 anos). A avaliagdo conclui que, em 2003 ou
2004, ou seja, apenas alguns anos apds a entrada em servigo da ligacdo fixa, o Consodrcio poderia ter financiado a
ligacdo fixa em condi¢des comerciais sem as garantias estatais. Em todos os cendrios (isto é, os cendrios de
sensibilidade realizados), os auxilios estatais deixavam de ser necessdrios a partir de 2009 ou de 2010. Para chegar a
esta conclusdo, o estudo efetuou vérias andlises, incluindo uma comparagdo da TIR do Consércio com um cdlculo do
CMPC baseado em 37 empresas compardveis, condi¢des de mercado para o passivo e o capital préprio na
Dinamarca (ver o considerando 202 infra) e uma estimativa do valor de mercado do Consércio durante os anos de
2000 a 2018 (ver o considerando 203 infra).

A avaliagdo econdémica inclui uma andlise dos relatérios anuais do Consércio, que demonstra que a TIR do
Consoércio, com base numa projecdo linear do resultado operacional ao longo de um periodo de 100 anos, é de
7,2 % (antes de impostos) e, se o periodo for limitado a 40 anos, de 6,2 %. O CMPC de empresas compardveis nio
subvencionadas diminuiu para um nivel inferior a TIR do Consércio em 2004 no cendrio de 100 anos (*V). Assim,
segundo o autor da dentincia, a partir desse momento, o auxilio estatal j4 ndo era necessdrio (durante a crise
financeira mundial, o CMPC ultrapassou temporariamente a TIR no cendrio de 100 anos, mas, desde 2009, tem-se
mantido abaixo da TIR). No cendrio de 40 anos, o CMPC das empresas comparaveis manteve-se inferior a TIR desde
2010.

(") De acordo com o relatério, a andlise das empresas compardveis e das condi¢des de mercado do passivo e do capital préprio na
Dinamarca revela que, durante o periodo de 2000-2018, o CMPC das empresas comparaveis caiu de 9,3 % para 3,0 %. No caso da
Suécia, essas percentagens foram, respetivamente, de 8,7 % e 3,3 %.
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(203) Uma estimativa do valor de mercado do Consércio (com base nos fluxos de caixa atualizados) durante os anos de
2000 a 2018 mostra que o valor dos fluxos de caixa atualizados excede o custo do projeto a partir de 2003
(calculado com base na taxa de juro média do Consércio baseada numa projecio linear dos resultados operacionais
ao longo de um perfodo de 100 anos). O autor da dentincia alega que uma andlise de sensibilidade adicional
demonstra que as conclusdes sdo sdlidas, tanto para periodos de fluxos de caixa mais curtos como para periodos
mais longos. A andlise mostra, concretamente, que, em todos os cendrios, a quantia atualizada dos fluxos de caixa
futuros é superior ao custo total a partir de 2009. Com base no que precede, o autor da dendncia conclui que
deveria ter sido atrativo para um interveniente comercial adquirir o Consércio a partir de 2003 ou, em todo o caso,
a partir de 2009. Na perspetiva do autor da dentincia, tal indica que o Consércio teria sido capaz de financiar a
ligagdo fixa em condi¢des de mercado, sem as garantias estatais, a partir de 2003, ou pelo menos a partir de 2009.

(204) O autor da dentincia apresentou igualmente uma andlise, pelos mesmos autores, do défice de financiamento do
Consércio. Em 1999, antes da entrada em servigo da ligagdo fixa, o CMPC das empresas compardveis era
ligeiramente superior (8,0 %) a TIR (7,2 %) do projeto de ligagdo fixa. Tal resultou num défice de financiamento de
2,9 mil milhdes de DKK (0,39 mil milhdes de EUR) em 1999, justificando um auxilio estatal limitado. Por uma
questio de exaustividade, o autor da dentincia observa que o défice de financiamento foi de 5,9 mil milhdes de DKK
(0,79 mil milhdes de EUR) em 2000, devido a um CMPC mais elevado das empresas comparéveis (9,3 %), mas
salienta que, ja no momento da entrada em servico da ligacdo fixa, as garantias estatais eram demasiado generosas.

(205) De acordo com a andlise, gracas as garantias estatais, 0 Consércio pdde financiar integralmente os seus custos através
de divida com uma taxa de juro sobre essa divida de apenas 3 % em 1999 e de 3,5 % em 2000. Quer isto dizer que o
CMPC do Consércio era de apenas 3 % a 3,5 % (100 % de financiamento da divida). Por conseguinte, a TIR de 7,2 % é
consideravelmente superior ao CMPC do Consércio e o modelo de garantia estatal é desproporcionado e
injustificado. O auxilio estatal s6 deve resultar numa redu¢io do CMPC de 0,8 % (de 8 % para 7,2 %), de modo que
0 CMPC do Consorcio seja igual a TIR do projeto de ligagdo fixa. De acordo com o relatério, o auxilio estatal
desproporcionado, em termos de VAL, ascendeu a 54,3 mil milhdes de DKK (7,28 mil milhdes de EUR), quando
quantificado com a taxa de juro do Consércio em 1999, e a 41,8 mil milhdes de DKK (5,60 mil milhdes de EUR),
quando quantificado com a taxa de juro em 2000.

(206) Os autores do relatério apresentaram ainda uma andlise adicional do VAL do Consércio, com base numa
comparagdo entre a taxa de juro aplicavel ao Consércio e a taxa de juro de uma empresa com um financiamento
por divida a 100 % AAA. O objetivo da andlise era quantificar o montante do auxilio estatal desproporcionado. A
andlise baseia-se no facto de que, se a TIR for superior a taxa de juro média anual do Consércio, a ligagdo fixa terd
um VAL positivo, ou o rendimento do projeto serd superior aos custos. Com base nos mesmos dados, o autor da
deniincia salienta que as garantias estatais eram demasiado generosas e ja resultaram num auxilio estatal
desproporcionado a partir da entrada em servico da ligagdo fixa. Esta conclusio é ainda corroborada por uma
andlise dos retornos anualizados e das anuidades.

(207) Além disso, o autor da dentncia apresentou um memorando relativo a algumas das conclusdes da Comissdo na
decisdo final relativa ao Estreito de Fehmarn no que diz respeito ao financiamento da ligagdo fixa, nomeadamente
no que diz respeito a proporcionalidade.

(208) Por dltimo, o autor da dentincia apresentou observagdes sobre o relatério anual de 2020 do Consdrcio, uma vez que,
na primavera de 2020, o Consoércio lancou uma série de iniciativas de transferéncia da sua divida de empréstimos
garantidos pelos Estados para empréstimos sem garantias estatais. O autor da dentincia observou as notagdes de
risco associadas e concluiu que as entidades publicas ja beneficiam de uma vantagem devido ao facto de o Estado
ser o proprietario, o que, aos olhos dos seus credores, implica garantias mais elevadas. O autor da dentincia observa
igualmente que o montante mobilizado por empréstimos sem garantias estatais em 2020 representa cerca de 28 %
do endividamento bruto do Consdrcio, o que reforca o facto de as garantias estatais ja serem desproporcionadas
durante os primeiros anos de exploracio.

(209) A Stena Line remete para a Comunica¢do PIIEC, recordando que um cdlculo do défice de financiamento sé pode
incluir custos elegiveis. Uma vez que as liga¢des rodovidrias e ferrovidrias internas sdo consideradas um projeto
distinto, a Stena Line argumenta que os custos dessas instalagdes sdo irrelevantes para o cdlculo do montante do
auxilio de que a ligacio fixa pode beneficiar. A este respeito, a Stena Line observa que o Consércio ajustou a sua
politica de dividendos em 2018, a fim de se concentrar principalmente na redu¢do méaxima da divida das empresas
proprietarias, a A[S @resund e a SVEDAB, que sdo responsaveis pelas ligacdes rodovidrias e ferrovidrias internas. A
Stena Line alega que tal constitui uma prova clara de que o auxilio estatal a favor do Consoércio para a ligagio fixa
financia custos inelegiveis.
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(215)

4.4.6. Prevengdo de distor¢do indevida da concorréncia e critério do equilibrio

Segundo o autor da dentincia, o auxilio contido nas garantias estatais e nas regras especiais dinamarquesas em
matéria de reporte de prejuizos e depreciagio provoca distorgdes indevidas da concorréncia.

O autor da dentincia afirma que nunca foi objetivo do projeto de ligacdo fixa substituir os servios de ferry entre
Helsingborg e Helsingar, nem se considerou que tal fosse uma consequéncia necessaria ou inevitdvel. Recorda, além
disso, que a ligagdo entre os portos de Helsingborg e Helsinger, que fazem ambos parte da rede RTE-T, liga as
estradas RTE-T E47, E4 e E20 e, por conseguinte, a Europa Central aos paises nérdicos. O autor da dentncia refere
um dos principais objetivos da RTE-T, que consiste em contribuir para baixos niveis de emissdes de gases com efeito
de estufa, transportes limpos e baixas emissdes de carbono, e observa que os seus ferries com emissdes nulas sdo uma
alternativa ecoldgica a ligagdo fixa. Por dltimo, o autor da dendincia remete para o Livro Branco da Comissio —
Roteiro do espaco tinico europeu dos transportes ('), no qual a Comissdo observou que «a eliminagio das
distorg¢des fiscais e das subvencdes injustificadas e o exercicio de uma concorréncia livre e sem distor¢des sdo [...]
indispensdveis para criar condi¢des equitativas de concorréncia para os modos de transporte que concorrem
diretamente». O autor da dentncia considera que o resultado socioeconémico do desaparecimento do seu servigo
de ferry seria desastroso. Neste contexto, recorda que as garantias estatais permitem ao Consorcio fixar as taxas de
portagem para a ligagdo fixa em niveis artificialmente baixos, permitindo-lhe aumentar os volumes de trafego e a
sua quota de mercado. As garantias estatais permitem ao Consércio assumir maiores riscos, estando efetivamente
excluida a possibilidade de uma eventual insolvéncia. O autor da dentincia chama igualmente a atengdo para outro
mecanismo que conduz a distor¢des do mercado, que estd ligado aos objetivos dos Estados de promover o trifego
na ligacdo fixa. Uma vez que o Consércio é apoiado pelos Estados, o seu objetivo passaria igualmente de uma
rigorosa maximizagdo dos lucros para o aumento do volume de trifego. Isso é possivel gracas as garantias estatais.

4.4.7. Condigbes de execugdo das garantias estatais

Referindo a Comunicagdo de 2008 relativa as garantias, o autor da dentincia recorda que a Comissdo nio pode
autorizar um auxilio sob forma de garantias estatais, salvo se conhecer antecipadamente as condicdes de
acionamento de tais garantias. Segundo o autor da dentincia, ndo existem condi¢des para a execucdo das garantias
previstas nos acordos de empréstimo celebrados entre o Consércio e as instituicdes financeiras em causa, pelo que a
Comissdo ndo estd em condigdes de concluir pela compatibilidade das garantias estatais com o mercado interno.

4.5. Confianga legitima

O autor da dentincia e a Scandlines et al. alegam que o acérddo @resund deve ser interpretado no sentido de excluir a
existéncia de confianga legitima por parte do Consoércio e dos Estados apds o acorddo Aéroports de Paris.

Por conseguinte, alegam que, no acérddo @resund ('), o Tribunal Geral declarou expressamente que a confianga
legitima s6 podia existir no periodo anterior ao acérddo Aéroports de Paris, e ndo, como parece sugerir a Comissio
no considerando 178 da decisdo de inicio do procedimento, pelo menos até 2000.

O autor da dentncia remete para a jurisprudéncia citada no acérddo @resund (%), enumerando as trés condicdes
cumulativas que tém de estar reunidas para fundamentar o direito de reclamar a protecdo da confianca legitima: i)
garantias precisas, incondicionais e concordantes, emanadas de fontes autorizadas e fidveis, devem ter sido
fornecidas ao interessado pela administragdo, ii) essas garantias devem ser de molde a criar uma expectativa legitima
no espirito daquele a quem se dirigem, e iii) as garantias dadas devem estar em conformidade com as normas
aplicaveis.

("'%) Livro Branco «Roteiro do espago tinico europeu dos transportes — Rumo a um sistema de transportes competitivo e econdémico em
recursos», COM(2011) 144 final, n.° 59.

(119) N‘O
(120) N'o

322.
306: acérddo de 30 de junho de 2005, Branco/Comissdo, T-347/03, ECLLEU:T:2005:265, n.° 102 e a jurisprudéncia af citada;

acordio de 23 de fevereiro de 2006, Cementbouw Handel & Industrie/Comissdo, T-282/02, ECLLEU:T:2006:64, n.° 77; acérddo de
30 de junho de 2009, CPEM/Comissdo, T-444/07, ECLLEU:T:2009:227, n.° 126.
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(216) Embora reconhecam a existéncia de confianca legitima até ao acérddo Aéroports de Paris, o autor da dentincia e a
Scandlines et al. consideram que as garantias dadas pela Comissdo nas cartas de 1995 ja ndo estavam em
conformidade com as regras aplicdveis ap6s esse acorddo. A Scandlines et al. alegam que, em qualquer caso, o
direito de invocar a confianga legitima terminaria aps o fim de um periodo de transi¢do de trés anos que permite
ao beneficidrio adaptar o seu comportamento tendo em conta as novas circunstancias juridicas (*2!).

(217) Além disso, o autor da dentincia alega que, apds o acérddo Aéroports de Paris, ndo pode haver divida de que um
operador econdémico prudente e avisado poderia ter previsto que a Comissdo poderia eventualmente adotar uma
decisdo que concluisse que as medidas de auxilio em causa estavam sujeitas as regras em matéria de auxilios estatais.
O autor da dentincia e a Scandlines et al. consideram que os Estados e o Consércio deveriam ter adaptado o seu
comportamento em conformidade com o acérddo e que o periodo entre o acorddo Aéroports de Paris e a alegada
interrupgdo do prazo de prescri¢do deve ser considerado amplo o suficiente para essa adaptagdo e para notificar as
medidas de auxilio em causa a Comissdo.

(218) Por dltimo, o autor da dentincia alega que, mesmo que a Comissdo considerasse que os Estados concederam duas
garantias estatais em 1992, constituindo um auxilio ad hoc individual, é evidente que o principio da confianga
legitima ndo pode ser invocado para o periodo posterior a 13 de maio de 2003. Se assim ndo fosse, os Estados
poderiam invocar o principio da confianga legitima para continuar a fornecer garantias estatais ao Consorcio, sem o
pagamento de qualquer prémio e sem qualquer limitacdo quanto aos montantes a garantir e ao periodo durante o
qual podem ser concedidas, durante o tempo que considerassem necessario.

4.6. Recuperagio do auxilio

(219) A Scandlines et al. consideram que o auxilio previsto nas regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de
prejuizos e depreciacio e as garantias estatais concedidas desde 2003 devem ser recuperados. Esta recuperagdo
abrange, nomeadamente, as garantias estatais respeitantes a todos os empréstimos contraidos para refinanciar a
divida inicial, bem como os auxilios para todos os outros custos de exploracdo cobertos por empréstimos. A
Trelleborg Port sublinha que as garantias estatais efetivas devem ser revogadas, para além de o Consércio dever
reembolsar a diferenca entre o prémio de mercado e o prémio pago. A Stena Line alegou que deve ser solicitada a
recuperacdo i) de qualquer auxilio concedido apds 2004 (uma vez que, pelo menos a partir de 2004, o Consoércio
teria podido contrair empréstimos em condi¢des de mercado), ii) dos auxilios ao funcionamento concedidos entre
2003 e 2004 e iii) para 2003-2004, da diferenca entre os pregos da ligagdo fixa com base nos custos reais e os
pregos fixados abaixo do custo, bem como das garantias estatais e dos empréstimos estatais (') que cubram
quaisquer custos de exploracio.

(220) O autor da dentncia acrescenta que, mesmo que a Comissdo declarasse o auxilio compativel com o mercado interno,
tal ndo teria por efeito uma regularizagdo a posteriori das medidas aplicadas em violagdo do artigo 108.°, n.° 3, do
TFUE, devendo os juros ser aplicados a partir da data de concessdo de cada novo auxilio.

(221) AFSS, a Trelleborg Port e a Grimaldi alegam que as garantias estatais e as regras especiais dinamarquesas em matéria
de reporte de prejuizos e depreciacdo ndo foram notificadas a Comissdo nos termos do artigo 108.°, n.° 3, do TFUE,
pelo que constituem auxilios ilegais. Estas incluem as garantias estatais e os auxilios previstos nas regras especiais
dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagdo concedidos ap6s a adogdo da decisdo de 2014, que
foi posteriormente anulada. Uma vez que ndo existem provas que indiciem que a Dinamarca e a Suécia tenham
deixado de conceder garantias estatais e auxilios decorrentes das regras especiais dinamarquesas em matéria de
reporte de prejuizos e depreciagdo, a Comissdo deve adotar uma decisdo que ordene a Dinamarca e a Suécia que
deixem de conceder novas garantias e a Dinamarca que deixe de conceder auxilios relacionados com as regras
especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciacio e que suspenda as garantias estatais
existentes e as vantagens relacionadas com as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e
depreciagdo até que a Comissdo tome uma decisdo sobre a sua compatibilidade com o mercado interno.

() E feita referéncia ao acérddo de 16 de outubro de 2014, Alcoa Trasformazioni/Comissdo, T-177/10, ECLLEU:T:2014:897, n.° 72.
(%) A Stena Line ndo apresentou quaisquer informagdes adicionais ou especificas sobre quais os empréstimos estatais a que se referem.
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(224)

(225)

(226)

(227)

(228)

O autor da dentincia considera que o auxilio estatal desproporcionado concedido ao Consércio gerou consequéncias
duradouras, que tém de ser corrigidas através de medidas prospetivas. A simples cessagdo do auxilio estatal
revogando e pondo termo as garantias estatais ndo seria suficiente para criar condi¢des de concorréncia equitativas
entre a ligacdo fixa e os ferries. Neste contexto, o autor da dentncia remete para o n.° 96 do acérdio @resund, no
qual o Tribunal Geral salientou que a Comissdo tinha sugerido que a liquida¢do do Consércio seria impossivel
juridicamente a luz do Acordo Intergovernamental. Uma vez que a Comunicacdo de 2008 relativa as garantias
considera que as condi¢des de financiamento mais favordveis obtidas por empresas cuja forma juridica preveja a
isencdo das regras comuns em matéria de processos de faléncia ou outros processos de insolvéncia podem
constituir um auxilio estatal, o Consércio continuaria a beneficiar de uma vantagem significativa, mesmo depois de
os Estados deixarem de celebrar acordos especificos de garantia estatal.

O autor da dentincia considera que essas medidas prospetivas tém de restabelecer os custos normais, os objetivos
normais e os riscos comerciais normais do operador da ligacio fixa. Pondera, concretamente, trés solucdes possiveis
para restabelecer as condi¢des normais de mercado para o trafego no @resund, a saber, a privatizacio da ligagio fixa,
a incorporacio da ligacdo fixa como empresa publica com agdes livres cotadas nas bolsas de valores de Copenhaga e/
ou de Estocolmo ou a atribuicdo de uma concessdo a um operador independente em condigdes comerciais.

5. OBSERVACOES RECEBIDAS DOS ESTADOS

A presente seccdo descreve as observacdes dos Estados sobre a decisdo de inicio do procedimento. Trata-se das
observagdes dos Estados sobre os comentdrios das partes interessadas que foram apresentados as autoridades dos
Estados em formato néo confidencial. Esta sec¢do inclui igualmente outras informacdes apresentadas pelos Estados
em resposta a perguntas especificas da Comissdo.

5.1. Esclarecimentos de ordem factual sobre a decisio de inicio do procedimento

Os Estados apresentaram esclarecimentos de ordem factual sobre a parte descritiva da decisio de inicio do
procedimento.

Concretamente, os Estados esclarecem que ndo existe qualquer base juridica, nem no direito sueco nem no direito
dinamarqués, para a concessdo de empréstimos estatais ao Consércio. Trata-se de uma clarificagdo do considerando
31 da decisdo de inicio do procedimento, em que se afirma que o Consércio pode obter empréstimos estatais do
Banco Nacional dinamarqués mediante uma comissdo anual de 0,15 % do valor do empréstimo em divida, acrescida
de uma taxa de juro anual fixada pelo ministro das Financas. Os Estados especificam que se pode tratar de uma
confusdo entre o financiamento do Consércio e o financiamento da A/S @resund, a sociedade-mée dinamarquesa
do Consorcio. Segundo a secgdo 7, n.° 1, da Lei da Construcio (atual sec¢do 10, n.° 4, da Lei Sund & Belt), sempre
que considere pertinente, o ministro das Finangas dinamarqués estd habilitado a cobrir as necessidades de
financiamento da A[S @resund através de empréstimos estatais.

Os Estados sublinham que a consequéncia direta do Acordo Intergovernamental, da legislagdo de execucio sueca e
dinamarquesa e do Acordo de Consércio é que, a partir do dia em que o Consércio foi fundado, os Estados foram
obrigados a garantir todos os empréstimos e outros instrumentos financeiros contraidos pelo Consércio para
financiar a ligagdo fixa. Embora sejam responsaveis pela gestdo prdtica das garantias, no que respeita a empréstimos
e modalidades de financiamento especificos o Servico de Divida Pablica da Suécia e o Banco Nacional dinamarqués
ndo tém competéncia para se recusar a conceder ao Consorcio as garantias necessarias para financiar o projeto.

O Acordo de Conséreio foi, portanto, aprovado pela Dinamarca em 4 de fevereiro de 1992 e pela Suécia em
13 de fevereiro de 1992. O Acordo de Consércio entrou em vigor em 13 de fevereiro de 1992. Os Estados
esclareceram ainda que o Consodrcio ndo esta registado no Registo Comercial sueco, tal como alegado pelo autor da
dentincia (considerando 176), uma vez que tem personalidade juridica Unica. No entanto, estava registado para
efeitos de imposto sobre o valor acrescentado (IVA) e de contribui¢des para a seguranca social desde 23 de julho de
1993. A inscri¢do no Registo Comercial sueco ndo é necessdria para que o Consoércio adquira direitos e obrigacdes.
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(229) Os Estados forneceram mais pormenores sobre o que estd previsto na decisdo do Parlamento sueco em relagdo a
obrigacdo soliddria de garantia estatal (considerando 89) e sobre a gestdo prdtica da obrigacio soliddria de garantia
estatal pelo Servico de Divida Piblica da Suécia (considerandos 91 a 94). Quanto a execugdo da obrigagdo de
garantia estatal na Dinamarca, os Estados remeteram para a secgdo 8 da Lei da Construcdo e para as notas
preparatérias da Lei da Construcdo, relacionadas com a secgdo 8 (considerando 95).

(230) Os Estados especificaram que as modalidades administrativas praticas do Servigo de Divida Pablica da Suécia e do
Banco Nacional dinamarqués (através de Acordos de Coopera¢io) foram introduzidas para dar a Suécia e a
Dinamarca a oportunidade de acompanharem e influenciarem a politica de financiamento do Consércio. Este
mecanismo dé aos Estados a oportunidade de assegurarem que o Consércio ndo excede o seu mandato e que é
seguida uma politica de financiamento que minimize o risco a longo prazo dos Estados. Permite, assim, aos Estados
garantirem que o auxilio concedido ao Consorcio ndo excede o necessario.

(231) Os Estados apresentaram uma sintese atualizada do remanescente da divida do Consércio.

5.2 Existéncia de um auxilio estatal na acecio do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE

5.2.1. O Consdrcio enquanto beneficidrio

(232) Os Estados reconhecem o Consércio como beneficidrio do modelo de garantia estatal. No entanto, as autoridades
dinamarquesas ndo aceitam que o Consércio seja beneficidrio das regras especiais dinamarquesas em matéria de
reporte de prejuizos e depreciagdo. Observam, a este respeito, que o Consdrcio é uma parceria transparente no que
respeita a regulamentagdo fiscal dinamarquesa. Ndo é, pois, o Consércio, mas sim apenas a A[S Qresund que
poderia eventualmente ter beneficiado das regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e
depreciagio e, além disso, apenas no que respeita a metade das receitas e dos custos incorridos pelo Consorcio.

(233) De acordo com a legislacdo fiscal dinamarquesa, todas as parcerias sdo fiscalmente transparentes. Por conseguinte,
ndo é o facto de o Consorcio ser fiscalmente transparente que beneficia a A[S @resund, mas sim as regras especiais
dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciacio. Estas regras sio criadas especialmente para a A[S
@resund na qualidade de parceira no Consércio. A A[S @resund ndo exerce atividades proprias num mercado
concorrencial, pelo que ndo recebe auxilios estatais na ace¢do do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE. As autoridades
dinamarquesas alegam ainda que o caso em apreco tem de ser distinguido do processo C-128/16 P ('), no qual o
Tribunal de Justica considerou que uma entidade fiscalmente transparente era beneficidria de medidas fiscais, uma
vez que, devido a transparéncia fiscal do Consdrcio, quaisquer vantagens fiscais concedidas sé beneficiam os seus
proprietdrios.

(234) Por estas razdes, as autoridades dinamarquesas sustentam que o Consércio ndo obteve qualquer vantagem
econ6mica em resultado das regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagdo.

5.2.2. Auséncia de atividade econémica do Consércio

(235) Os Estados mantém a sua posigdo, descrita na sec¢do 4.2.1 da decisdo de inicio do procedimento, de que o
planeamento, a construgdo e a exploracdo da ligacdo fixa ndo podem ser considerados uma atividade econémica
abrangida pelo 4mbito de aplicacdo do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE. Na perspetiva dos Estados, a construgdo e a
exploragdo da ligacdo fixa sio exemplos cldssicos do exercicio do poder publico de planeamento, que ndo estd, nem
deve estar, abrangido pelo artigo 107.°, n.° 1, do TFUE. Consequentemente, o modelo de garantia estatal e as regras
especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagdo ndo se inserem no ambito de aplicagdo
das regras da Unido em matéria de auxilios estatais.

(") Acérdao de 25 de julho de 2018, Comissdo/Espanha e o., C-128/16 P, ECLLEU:C:2018:591.
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Na sua resposta a decisdo de inicio do procedimento, os Estados remetem para as suas observacdes anteriores,
apresentadas no contexto do procedimento de investigagdo preliminar nos processos SA.36558, SA.38371 e
SA.36559, e confirmam que mantém as posi¢des ai estabelecidas. Os Estados alegaram, neste contexto, que, até ao
inicio dos anos 2000, de acordo com uma préitica deciséria hd muito enraizada, a Comissdo declarou
reiteradamente que a construgdo, por uma autoridade ptiblica, de infraestruturas abertas a todos os potenciais
utilizadores em condi¢des ndo discriminatdrias ndo constituia uma atividade econdmica abrangida pelas regras da
concorréncia da Unido. Pelo contrario, estas atividades eram consideradas um exercicio de poder publico (de
planeamento) destinado a disponibilizar infraestruturas gerais de transporte.

Os Estados alegaram que os objetivos que pretendiam alcancar através da construcio da ligacdo fixa sdo clara e
exclusivamente objetivos de politica piblica, relacionados nomeadamente com a promocio da cooperagio e do
desenvolvimento culturais, regionais e econémicos entre dois paises. Alegaram que o acérddo Aéroports de Paris e
o0 acérddo Leipzig Halle do Tribunal Geral, de 24 de marco de 2011, confirmado pelo Tribunal de Justica em
19 de dezembro de 2012 (**%) (a seguir, «acérdios Leipzig Halle»), ndo se aplicam necessariamente a projetos de
infraestruturas, como a ligacdo fixa. Contrariamente aos aeroportos, o desenvolvimento e a exploragio de pontes
transfronteirigas, que requerem a celebragdo de acordos internacionais, ndo podem ser executados por investidores
comuns. A constru¢io e exploragio de pontes ndo foi objeto de uma liberalizagio semelhante a do setor
aeroportudrio. Alegam que a ligacdo fixa se distingue da situacdo objeto dos acérdios Leipzig Halle, porque a
construcdo da ligacdo fixa nunca se destinou a expandir as atividades comerciais do Consércio, tendo o Consércio
sido criado com o objetivo tnico de realizar objetivos de politica ptiblica e ndo de exercer atividades econdmicas.

Os Estados alegam ainda que as atividades do Consdrcio dizem exclusivamente respeito a construgdo e a exploragio
da ligagdo fixa, ou seja, fungdes publicas, que sdo uma consequéncia direta das medidas de planeamento publico. As
condicdes de base das operagdes econdmicas do Conséreio sdo predeterminadas e resultam do exercicio do poder
publico pelos Estados. O Consodrcio exerce as suas fungdes publicas num circuito econémico delimitado, pelo que
ndo existe o risco de as suas atividades de financiamento com base no modelo de garantia estatal poderem ser
utilizadas para subvencionar de forma cruzada outras atividades, ndo relacionadas com as suas missdes publicas.
Neste sentido, as atividades e os meios de financiamento do Consdrcio sio comparaveis aos de (outras) autoridades
publicas que cobram uma taxa baseada nos custos pelo fornecimento de bens ou servicos ptiblicos especificos aos
seus utilizadores, tais como a elaboragdo de determinados documentos oficiais, por exemplo passaportes e cartas de
condugio, e a realizagdo de controlos sanitdrios e de bem-estar animal por agéncias veterindrias. Quando as
entidades publicas tém competéncia exclusiva para desempenhar essas fungdes ptiblicas num circuito econémico
fechado, as suas atividades tém de ser consideradas um exercicio do poder publico. Os Estados recordam que, a este
respeito, o Consorcio é detido a 100 % pelo Estado e que nenhum operador privado poderia beneficiar do modelo de
garantia estatal.

Os Estados alegaram ainda que ndo se pode considerar que o Consércio concorra com os servigos de ferry do autor
da denuncia. Embora a politica de precos do Consércio possa afetar as atividades do autor da dentncia, tal ndo
resulta de uma relagdo de concorréncia entre dois intervenientes comparaveis que prestam servigos substituiveis no
mesmo mercado. Pelo contrdrio, enquanto o autor da dentincia presta um servigo comercial de ferry, o Consércio
oferece um bem publico, sob a forma de acesso a uma determinada infraestrutura rodovidria e ferrovidria. Quando
fixa o preco desse bem piblico, o Consércio atua no ambito da decisdo de politica ptblica relativa ao
financiamento da ligagdo fixa, incluindo as ligacbes rodovidrias e ferrovidrias internas. Assim, a relagdo entre o
Consorcio e o autor da dentincia distingue-se fundamentalmente das relagdes de concorréncia normais.

No entanto, os Estados apresentaram outros argumentos a respeito da classificacgdo do modelo de garantia estatal e
das regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio como regimes de auxilios
versus auxilios individuais, da sua classifica¢io como auxilio novo versus auxilio existente e da existéncia de
confianga legitima.

('¥) Acérddo de 24 de marco de 2011, Freistaat Sachsen e o./Comissdo, processos apensos T-443/08 e T-455/08, ECLLEU:T:2011:117;
confirmado em recurso no acérdido de 19 de dezembro de 2012, Mitteldeutsche Flughafen e Flughafen Leipzig-Halle/Comissdo,
C-288(11 P, ECLLEU:C:2012:821.
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5.3. Classificacio do modelo de garantia estatal como regime de auxilios ou como auxilio
individual

(241) No entender dos Estados, a caracterizacdo do modelo de garantia estatal é uma questdo essencial e a avaliagdo tem de
ter devidamente em conta o objetivo do Regulamento (UE) 2015/1589 e as consequéncias praticas desta
caracterizacdo, tanto para a ligagdo fixa como para outros casos semelhantes.

(242) Segundo os Estados, a redagdo do Regulamento (UE) 2015/1589 prevé que o modelo de garantia estatal consiste em
auxilios ad hoc e ndo em regimes de auxilios. Como tal, os Estados consideram que o modelo de garantia estatal ndo
se destina a «empresas [...] definidas [num ato] de forma geral e abstrata» e, além disso, que esté «ligado a um projeto
especifico». Segundo os Estados, esta ideia é apoiada pelo facto de o Consércio ser uma entidade de finalidade
especial com tarefas associadas a ligacdo fixa e de as garantias estatais prestadas ao Consorcio estarem indissocia-
velmente ligadas e restringidas a atividades associadas a construgdo e a exploragdo da ligagdo fixa. Por conseguinte,
os Estados alegam que o modelo de garantia estatal consiste num auxilio individual.

(243) Os Estados consideram que o modelo de garantia estatal neste caso é fundamentalmente diferente, por exemplo, das
garantias indiretas concedidas a empresas publicas sob a forma de legislagdo nacional que exclui a faléncia ('%).

(244) Os Estados remetem, neste contexto, para a literatura juridica que contém exemplos de regimes de auxilio abrangidos
pela definicdo na segunda parte do artigo 1., alinea d), do Regulamento (UE) 2015/1589, incluindo um regime ao
abrigo do qual uma empresa especifica recebe uma compensagdo anual pelas perdas incorridas na prestacdo de um
servico de interesse econdmico geral (') e incentivos fiscais, ilimitados em termos de montante ou de tempo,
concedidos a empresas especificas ('¥'). Esses regimes sdo também, na perspetiva dos Estados, fundamentalmente
diferentes, em termos de finalidade e de natureza, do modelo de garantia estatal concedido ao Consdrcio.

(245) Além disso, segundo os Estados, o Acordo Intergovernamental e a legislacdo de execugdo na Suécia e na Dinamarca
demonstram claramente que as garantias estatais soliddrias foram concedidas ao Consércio indefinida e
irrevogavelmente em 1992, como pré-condicdo juridica e econémica para a obrigacdo do Consércio de criar e
explorar a ligacdo fixa. Como tal, ambos os Estados tém uma obriga¢do juridica clara e inequivoca, entre si e em
relagdo ao Consércio, de assegurar que quaisquer operacdes financeiras subsequentes abrangidas pelo dmbito de
aplicagdo do Acordo Intergovernamental e da legislagdo de execugdo sejam garantidas pelos Estados. Os Estados
alegam que o facto de tal exigir uma administragdo posterior por parte do Servico de Divida Pablica da Suécia e do
Banco Nacional dinamarqués ndo significa que os Estados tenham a possibilidade de se recusar a garantir tais
operagoes.

(246) Por conseguinte, 0 modelo de garantia estatal deve, na opinido dos Estados, caracterizar-se por dois auxilios ad hoc
individuais, concedidos aquando da criagdo do Consércio, em 13 de fevereiro de 1992. A partir dessa data, os
Estados foram legalmente obrigados a garantir todo o financiamento exigido pelo Consércio para estabelecer a
ligacdo fixa e assegurar a sua entrada em servigo. Os Estados consideram que esta conclusio é sustentada tanto pelas
disposigdes juridicas como pela l6gica econémica do modelo de garantia estatal.

(247) No que diz respeito as modalidades juridicas, os Estados argumentam que, embora sejam responsdveis pelos acordos
relativos a gestdo pratica das garantias no que respeita a empréstimos e modalidades de financiamento especificos, o
Servico de Divida Publica da Suécia e o Banco Nacional dinamarqués ndo tém competéncia para se recusar a
conceder ao Consércio as garantias necessarias para financiar o projeto. Além disso, embora o Servico de Divida
Pablica da Suécia e o Banco Nacional dinamarqués emitam, reemitam ou confirmem, de tempos a tempos, as
garantias iniciais em relagdo a um mutuante especifico, tal ndo altera a obriga¢do juridica dos Estados, face ao
Consorcio, de garantir os compromissos financeiros do Consércio relativamente ao projeto.

(') Remetem, neste contexto, para 0 Acorddo de 3 de abril de 2014, Franca/Comissdo, C-559/12, ECLLEU:C:2014:217.

(126) Mederer, W., Pesaresi, N. e Van Hoof, N., EU Competition law: Volume IV, State aid, Book 1, Claeys & Casteels, 2008, p. 566.
(") Heidenhain, M., ed., European State Aid Law: A Handbook, Beck/Hart, 2010, p. 587-588; e Sinnaeve, A. e Slot, P. J., «The new regulation
on State aid procedures», Common Market Law Review 36, Issue 6, 1999, p. 1153-1194, p. 1161.
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Os Estados observam que a redacdo das disposi¢des pertinentes do Acordo Intergovernamental, a substincia da
legislagdo nacional de execugdo e o Acordo de Consércio ndo foram alterados desde a sua adogdo. Uma vez que a
base juridica da qual o Consodrcio retira o direito de o seu financiamento ser garantido pelo Estado permanece
inalterada, os Estados consideram que as garantias estatais foram concedidas de forma definitiva e irrevogével ao
Consércio no momento em que este obteve o direito legal de receber financiamento garantido pelo Estado, ou seja,
a partir do dia em que foi fundado.

Os Estados forneceram mais pormenores sobre a execugdo da obrigagdo soliddria de garantia estatal sueca no
contexto da alegacdo do autor da dentincia de que as garantias suecas foram alteradas de garantias secunddrias para
garantias pessoais (considerando 175). Os Estados alegaram que a obrigagdo soliddria de garantia estatal inicial
nunca se alterou. A obrigacdo de garantia estatal para com o Consoércio foi criada pela decisdo do Parlamento sueco,
na sequéncia do Acordo Intergovernamental. A decisdo do Parlamento sueco foi posteriormente executada pela
decisdo do Governo sueco de 1 de abril de 1993 (K91/1443/3, K93/202/3) e pela decisio do Governo sueco de
23 de junho de 1994 (K91/1443/3, K94/1680/3), pelas quais o Servi¢o de Divida Piblica da Suécia foi encarregado
de emitir garantias. Nenhuma destas decisdes regula de forma pormenorizada a forma como devem ser
determinadas as condi¢des dos acordos de garantia individuais. Esta decisdo e a respetiva execucio cabia ao Servigo
de Divida Publica da Suécia. Nenhuma decisdo posterior do Parlamento sueco neste contexto, nem nenhuma
decisdo do Governo sueco, alteraria a obrigacdo de garantia estatal criada pela decisdo do Parlamento sueco. Os
contratos de garantia individuais servem para cumprir o direito ja conferido ao Consércio. Os contratos de garantia
devem, de facto, ser interpretados como garantias pessoais. No entanto, tal ndo constitui uma alteracdo da obrigagdo
de garantia sueca para com o Consércio e ndo vai além dos direitos conferidos ao Consércio no Acordo Intergover-
namental ou na decisdo do Parlamento sueco. Além disso, os Estados observam que o Servigo de Divida Piblica da
Suécia ndo tem o poder legal nem um mandato para alterar ou prorrogar a obrigacio soliddria de garantia estatal
inicial — ou para emitir uma nova garantia — sem uma nova decisdo do Governo. As variacdes na redacio
utilizada nos documentos de garantia reemitidos relativamente aos empréstimos individuais devem ser
interpretadas como execugdes diferentes da obrigacdo soliddria de garantia estatal inicial e ndo como novas
garantias individuais.

No que diz respeito a execucdo da obrigagio soliddria de garantia estatal dinamarquesa, os Estados explicaram que a
obrigagdo de garantia estatal prevista na Lei da Construgio ndo se alterou desde a sua entrada em vigor. As condi¢des
de execugdo ndo estdo expressamente previstas nessa legislacdo, pelo que, por omissio, esta obrigacdo de garantia
serd considerada uma «simpel kaution». A legislagio dinamarquesa relativa as garantias distingue entre «simpel
kaution» e «selvskyldnerkaution». Uma «simpel kaution» significa que a parte garantida deve demonstrar ao garante
que o comitente (devedor) ndo pode pagar as suas obrigagdes. Normalmente tal exige que i) tenha sido estabelecido
durante uma execucdo (ou seja, uma tentativa dessa parte de efetuar uma execugio dos ativos do comitente) que o
comitente ndo pode pagar as suas obrigacdes a medida que vencem; ou ii) o comitente esteja sujeito a faléncia ou
outro processo de insolvéncia semelhante. Uma «selvskyldnerkaution» significa que a parte garantida pode pedir ao
garante que efetue o pagamento caso o comitente nio o tenha feito atempadamente. De acordo com a
jurisprudéncia dinamarquesa em matéria de garantias, uma garantia é normalmente interpretada como «simpel
kaution», salvo se existir uma base clara para interpretar a garantia como «selvskyldnerkaution». Assim, salvo
quando a garantia seja claramente descrita como «selvskyldnerkaution», a parte garantida terd de demonstrar ao
garante que o comitente ndo pode pagar as suas obrigacdes até a data de vencimento.

Na prdtica, as condigdes de execugdo sdo especificadas mais pormenorizadamente nos acordos de garantia emitidos
no dmbito das vérias operagdes financeiras. Resulta do texto destes acordos de garantia que estes sdo incondicionais
e, portanto, que os investidores ndo sdo obrigados a executar os seus créditos sobre o Consércio, podendo, contudo,
apresentar pedidos diretamente aos garantes em caso de incumprimento. Os credores ndo sio obrigados a acionar
quaisquer medidas de insolvéncia. Por outro lado, existe uma disposi¢do especifica no programa EMTN, nos
empréstimos do BEI e nos acordos-quadro ISDA que regem potenciais situagdes de insolvéncia. Nos termos desta
disposi¢do, todos os credores comprometem-se a ndo acelerar os preparativos ou processos de insolvéncia nem a
acionar ou participar no pedido de faléncia, reconstrugdo, administracdo, dissolugdo, etc., desde que as garantias
cubram as obriga¢des do Consoéreio.
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(252) Os Estados referiram igualmente a decisdo final relativa ao Estreito de Fehmarn e, em especial, chamaram a atengdo
para a observacdo de que, no considerando 253 dessa decisio, a Comissdo sublinhou que o ato que rege a
construcdo e a exploracdo da ligagdo fixa do Estreito de Fehmarn contém um compromisso claro do Estado no
sentido de financiar os custos de constru¢do através de empréstimos estatais e/ou de garantias estatais, nos termos
do qual o ministro das Finangas apenas tem autorizagdo para decidir quanto & combinagio de empréstimos estatais
com garantias estatais. Além disso, chamaram a atengdo para o considerando 256 da decisdo final relativa ao
Estreito de Fehmarn, que afirma que o ministro das Finangas dispde apenas de poder discriciondrio limitado no que
diz respeito a execugio de empréstimos e garantias estatais. No processo @resund, o Banco Nacional dinamarqués e
o Servico de Divida Publica da Suécia sdo responsdveis pela gestdo pritica das garantias no que respeita a
empréstimos e modalidades de financiamento especificos, sem qualquer competéncia para se recusar a conceder ao
Consércio as garantias necessdrias para financiar o projeto. Os Estados alegam, pois, no processo @resund, que o
poder discriciondrio dos Estados é ainda mais limitado do que no processo Fehmarn Belt.

(253) Além disso, os Estados observam que a Comissdo salientou que o auxilio concedido a Femern A/S — a entidade de
finalidade especial responsdvel pela construgdo e exploracio da ligacio fixa do Estreito de Fehmarn — estd
exclusivamente relacionado com o financiamento do planeamento e da construgdo da ligagdo fixa, com exclusdo de
outros projetos ou atividades. Os Estados alegam que o mesmo se aplica no processo @resund. O Consdrcio é uma
«entidade de finalidade especial» que ndo deve levar a cabo outras atividades que ndo as associadas a ligacdo fixa.
Uma apreciagdo global do alcance das garantias que tenha em conta o facto de o Consércio ndo poder levar a cabo
outras atividades s6 poderia, na sua opinido, levar a conclusio de que as garantias estio ligadas a um projeto
especifico.

(254) Os Estados concluem que, pelas mesmas razdes que no caso do Estreito de Fehmarn, ¢ evidente que o Consércio ndo
beneficia de um novo auxilio de cada vez que é realizada uma nova operagdo garantida. Por conseguinte, a decisio
final relativa ao Estreito de Fehmarn confirma a opinido dos Estados segundo a qual as garantias estatais devem ser
caracterizadas como dois auxilios ad hoc individuais concedidos aquando da criagdo do Consércio, em 1992.

(255) A logica econémica do modelo de garantia estatal consiste em minimizar os custos totais de financiamento do
projeto. Este objetivo seria posto em causa se cada Estado tivesse poder discriciondrio para emitir um acordo de
garantia especifico em relagdo ao Consodrcio. O modelo ndo funcionaria como um mecanismo de financiamento se
o Consorcio tivesse de «solicitar» aos Estados uma garantia estatal de cada vez que o Consércio quisesse contrair um
novo empréstimo. Além disso, ndo faria sentido do ponto de vista da economia de mercado presumir, por um lado,
que o Consdrcio possui as caracteristicas de uma «empresa», em concorréncia com outros operadores de mercado, e,
por outro, que essa empresa teria aceitado a responsabilidade pelo financiamento da ligagio fixa sem obter, desde o
inicio, um direito legal claro de financiar os seus custos de construcdo com garantias estatais. Além disso, os Estados
alegam que o facto de a concessdo ter ocorrido em 1992 ¢ igualmente confirmado pela realidade econdmica,
nomeadamente pelos mercados financeiros. No resumo da anélise de crédito da Standard & Poor’s ao Consoércio de
18 de novembro de 2016, afirma-se que «[e]stas garantias, de acordo com a sua redagdo, cobrem irrevogavel e
incondicionalmente toda a divida e o pagamento de juros da @resundsbron». Por esse motivo, a Standard & Poor’s
associa a notacio da divida do Consércio a notacdo de longo prazo da Suécia e da Dinamarca — ou seja, AAA.

(256) Por ultimo, os Estados alegam que os principios gerais do direito da Unido em matéria de auxilios estatais e a
jurisprudéncia corroboram a conclusdo de que o auxilio resultante do modelo de garantia estatal foi concedido no
momento da criagdo do Consodrcio. Na sua opinido, os compromissos de garantia dos empréstimos do Consorcio
para a ligacdo fixa eram firmes, precisos e incondicionais quando o Consoércio foi criado. O auxilio resultante do
modelo de garantia estatal foi, portanto, concedido em 1992, quando o Consércio obteve um direito legal
incondicional e irrevogdvel a utilizar o modelo de garantia estatal para financiar os seus compromissos relacionados
com o projeto em causa, mesmo que esses futuros acordos financeiros ainda ndo tivessem sido celebrados (ou seja,
mesmo que as garantias ainda ndo tivessem sido «pagas»).

5.4. Classificacio do modelo de garantia estatal como um auxilio novo ou existente

(257) Os Estados remetem para o artigo 17.° n.° 2, do Regulamento (UE) 2015/1589, segundo o qual o prazo de
prescricdo de dez anos (para a recuperacdo) comega a contar na data em que o auxilio ilegal tenha sido concedido
ao beneficidrio como auxilio individual.
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(258)

(259)

(260)

(261)

(262)

(263)

(264)

(265)

Os Estados consideram que o prazo de prescri¢do de dez anos caducou em 13 de fevereiro de 2002, ou seja, dez
anos ap6s a criagdo do Consércio em 13 de fevereiro de 1992. Todos os auxilios relacionados com o modelo de
garantia estatal sdo, por conseguinte, auxilios existentes e ndo podem ser recuperados.

Além disso, as autoridades suecas insistem que qualquer eventual auxilio foi definitivamente concedido antes da sua
adesdo a Unido e antes da entrada em vigor do Acordo EEE ('*), em 1 de janeiro de 1994. Por conseguinte, a garantia
estatal soliddria concedida pela Suécia constitui um auxilio existente, em conformidade com o artigo 1.°, alinea b),
subalfnea i), do Regulamento (UE) 2015/1589 e com o artigo 144.° do Ato de Adesio da Austria, da Finlandia e da
Suécia.

Na perspetiva dos Estados, as distingdes fundamentais entre «novo auxilio» e «auxilio existente», bem como entre
«regimes de auxilios» e «auxilios ad hoc», visam encontrar um equilibrio entre duas consideragdes fundamentais: i) a
aplicagdo efetiva das regras em matéria de auxilios estatais e ii) a seguranca juridica para os Estados-Membros, para
o beneficidrio do auxilio e para os seus parceiros contratuais, que adaptaram a sua situa¢io contando com o auxilio.

Nesta 6tica, os Estados acrescentam que era um pressuposto juridico e econdmico fundamental para o lancamento
do projeto, bem como para incorrer nas despesas associadas a construcdo da ligaco fixa, que fossem concedidas ao
Consorcio as garantias estatais de ambos os Estados participantes e que essas garantias estatais permanecessem
vélidas até ao reembolso integral da divida do Consércio.

Além disso, os Estados observam que qualquer parte interessada ou potencial concorrente poderia ter apresentado
uma queixa a Comissdo ou invocado diretamente o artigo 108.%, n.° 3, do TFUE junto dos tribunais nacionais apds a
criagdo do Consorcio e dentro dos respetivos prazos previstos no direito da Unido e no direito nacional. Apds o
termo desses prazos, a Comissdo ndo é competente para ordenar a recuperagdo nem para impor medidas adequadas
para o futuro. Alegam que, se a Comissdo dispusesse desta competéncia varias décadas apds o langamento do projeto
e a constituicdo da divida, criar-se-ia uma inseguranca juridica inaceitdvel para o Consércio e para os Estados.

Os Estados acrescentam que a pratica de refinanciamento dos empréstimos numa base continua assegurou custos de
empréstimos obtidos globais minimos e que os empréstimos garantidos pelo Estado que, consequentemente, sdo
contraidos numa base continua ndo devem levar a que o Consoércio seja tratado de forma diferente da que seria se,
em 1992, tivesse optado por contrair a divida sob a forma de empréstimos a longo prazo garantidos pelo Estado,
que nio teriam de ser refinanciados.

Com base nos argumentos acima expostos, os Estados insistem que os auxilios resultantes do modelo de garantia
estatal foram concedidos definitiva e irrevogavelmente ao Consércio em 13 de fevereiro de 1992.

No entanto, e tendo em conta o ponto de vista dos Estados de que o auxilio resultante do modelo de garantia estatal é
um auxilio existente e, por conseguinte, ndo pode ser recuperado, os Estados comprometeram-se a assegurar que o
Consércio financiard uma nova divida e refinanciard a divida existente em condi¢des de mercado. Por conseguinte,
o auxilio existente ao Consércio resultante do modelo de garantia estatal serd progressivamente eliminado a medida
que os instrumentos de divida pendentes do Consércio forem caducando. Os Estados apresentaram a Comissdo uma
sintese da transi¢do para as condigdes de mercado da divida remanescente e do perfil de reembolso previsto. Essa
divida serd refinanciada em condicdes de mercado a medida que for vencendo e a medida que for surgindo a
necessidade de refinanciamento. Por conseguinte, o futuro financiamento em condi¢des de mercado serd
gradualmente implementado quando surgirem necessidades de refinanciamento futuras. Os Estados confirmaram,
neste contexto, que o Consércio ndo obteve qualquer novo financiamento ou refinanciamento garantido pelo
Estado desde o acérddo @resund (considerando 116). Por conseguinte, na pritica, a eliminacdo progressiva ji
comegou.

(%) Acordo sobre o Espago Econdmico Europeu (JO L 1 de 3.1.1994, p. 3).
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5.5. Observacdes sobre as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e
depreciagio

(266) Quanto as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciacdo, a Dinamarca alega que,
caso tenha de se considerar que sdo abrangidas pelas regras em matéria de auxilios estatais, terdo de ser consideradas
principalmente como «auxilios existentes.

(267) A Dinamarca alega [remetendo igualmente para argumentos que tinham sido apresentados no contexto do processo
SA.38371 (2014/CP)] que a Lei da Construgdo definiu, desde o inicio e a luz das circunstéincias especificas segundo
as quais os custos de construcdo de infraestruturas implicavam uma necessidade ébvia de planeamento a longo
prazo do financiamento da A[S @resund, que esta estaria sujeita a regras em matéria de reporte de prejuizos mais
favordveis do que ao abrigo da Lei dinamarquesa geral relativa a liquidagio dos impostos (seccdo 15). Assim, nas
notas preparatérias da Lei da Construcio, o legislador declarou explicitamente que a razdo para conceder um prazo
de prescrigdo alargado para o reporte de prejuizos em 1991 foi o facto de a A[S @resund ndo poder beneficiar das
regras gerais em matéria de reporte de prejuizos (com uma limita¢do de cinco anos) devido a despesas significativas,
aliadas a falta de lucros durante o perfodo de construcio. A Dinamarca observa que as perdas incorridas antes da
entrada em servico da ligagdo fixa resultaram, basicamente, de juros sobre os empréstimos que eram necessrios
para a construgdo da ligagdo fixa. Os custos de financiamento (juros) ndo fazem parte dos custos de aquisi¢do que
podem ser capitalizados como um ativo no balan¢o do Consércio, com base nos quais pode ser aplicada uma
depreciagdo. No entanto, as despesas com juros sdo dedutiveis como despesa, de acordo com a regra geral relativa a
dedugio de juros prevista na Lei geral dinamarquesa relativa a tributagdo dos rendimentos e do patriménio (') e,
por conseguinte, geraram perdas na fase inicial do projeto.

(268) Quanto a regra especial dinamarquesa em matéria de depreciagdo, a Dinamarca argumenta que, nos termos da
secgdo 12 da Lei da Construgdo, a A[S @resund estava abrangida por uma base juridica distinta no que respeita a
depreciagdo dos custos de aquisicio iniciais do projeto. A Dinamarca observou que as regras normais de
depreciagdo (ou seja, as regras geralmente aplicdveis) estavam previstas na Lei dinamarquesa relativa a depreciagdo
fiscal. A Dinamarca remeteu, neste contexto, para as notas preparatdrias da Lei da Construgdo, segundo as quais
essas disposi¢des correspondem a disposicdes semelhantes aplicdveis aos «edificios e outras instalagdes» ao abrigo
da Lei dinamarquesa relativa a depreciagdo fiscal em vigor na altura, ou seja, a seccdo 22 da Lei consolidada n.° 597,
de 16 de agosto de 1991. A Dinamarca explicou que a regra especial dinamarquesa em matéria de depreciagio devia
ser considerada uma regra pratica, permitindo um regime uniforme para todos os ativos que era, inicialmente,
quando muito, prejudicial para o Consércio, uma vez que a taxa de depreciagio menos favordvel era aplicada a
todos os ativos (outros elementos, como as mdquinas, podiam normalmente ser depreciados a uma taxa superior
a 6 %[2 %, mas, no caso da A[S @resund, esta aplicava-se como taxa maxima).

(269) Na opinido das autoridades dinamarquesas, as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos
ndo podem ser consideradas como vantagens que tenham de ser examinadas separadamente do modelo de garantia
estatal. As regras aplicaveis a A[S @resund prosseguem o mesmo objetivo que o modelo de garantia estatal, a saber,
assegurar o financiamento da liga¢do fixa a0 menor custo. Além disso, os montantes incluidos nessas vantagens
fiscais estdo indissociavelmente ligados ao modelo de garantia estatal, e o efeito liquido combinado neutraliza
qualquer beneficio fiscal que a A[S @resund possa ter recebido. Concretamente, o montante total do auxilio
(equivalente-subvencio bruto) concedido através do modelo de garantia estatal é reduzido na medida em que as
regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos impliquem uma menor carga fiscal e, por
conseguinte, um menor peso da divida para o Consércio. Inversamente, se a A/S @resund nio tivesse sido sujeita as
regras especiais, o Consércio teria tido um peso da divida mais elevado, pelo que teria sido concedido um montante
de auxilio mais elevado através do modelo de garantia estatal. Por outras palavras, as regras especiais dinamarquesas
em matéria de reporte de prejuizos aplicaveis a A/S @resund tinham como objetivo basico melhorar a solidez
financeira do projeto, reduzindo assim o risco associado a concessdo de empréstimos ao Consorcio.

(270) A Dinamarca alega ainda que, se alguma das regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos tiver
de ser sujeita as regras em matéria de auxilios estatais, o periodo relevante para ponderar as potenciais vantagens
resultantes das regras em matéria de reporte de prejuizos ¢ limitado ao perfodo compreendido entre 1 de janeiro de
2013 e 31 de dezembro de 2015, ou seja, trés anos. Para o periodo que comega no exercicio de 2002 e termina no
exercicio de 2012, inclusive, ndo existia qualquer vantagem, uma vez que todas as entidades juridicas sujeitas ao
imposto dinamarqués sobre as sociedades poderiam reportar as suas perdas sem qualquer limitagio em exercicios

129) (Statsskatteloven», seccdo 6, n.° 1, alinea e).
¢
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futuros. A regra especial em matéria de reporte de prejuizos, tal como existia antes desse periodo, deve ser
considerada um auxilio existente concedido com a entrada em vigor da Lei da Construcdo. A Dinamarca observa,
neste contexto, que o RP 1991-2001 difere significativamente da situacdo aplicdvel no acérddo France Télécom. A
Lei da Construgdo estipulou, desde o inicio e a luz das circunstancias especificas da A[S @resund, que esta estaria
sujeita a regras mais favordveis em matéria de reporte de prejuizos por conta do planeamento a longo prazo do
financiamento de um investimento em infraestruturas. A potencial vantagem deve ser considerada concedida, o
mais tardar, no momento em que ocorreram os prejuizos, sendo o facto de os prejuizos serem utilizados numa data
posterior irrelevante para determinar o momento em que a vantagem foi concedida e, por conseguinte, para
determinar se o auxilio é agora um auxilio existente. Essa vantagem ndo era, pois, determinada e dependente de
uma regulagio anual da contribuicdo fiscal, como no caso da France Télécom, e s6 podia ser eliminada através de
uma alteragdo legislativa.

A Dinamarca facultou outros pormenores sobre as declaragdes fiscais anuais da A/S @resund, sobretudo sobre os
prejuizos reportados e utilizados desde 1992, e sobre os montantes anuais depreciados. A Dinamarca confirmou
que foram utilizados prejuizos que ocorreram mais de cinco anos antes (e, por conseguinte, que teriam caducado ao
abrigo das regras normais). Além disso, para o periodo de 2013-2015, 100 % dos lucros foram compensados com
prejuizos reportados, o que ndo teria sido possivel ao abrigo das regras de tributacdo normais, devido ao limite
aplicavel. A Dinamarca confirmou ainda que a primeira depreciacio em relacio aos ativos da ligagdo fixa ocorreu
no exercicio de 2004, a uma taxa de 6 %; nessa altura, a taxa de depreciagdo segundo as regras de tributacdo normal
era de 5 %. A A/S Qresund também recorreu & possibilidade de depreciagio a 6 % no perfodo com inicio no seu
exercicio de 2008, quando a taxa de depreciacdo ao abrigo das regras de tributagdo normais era de 4 %. Além disso,
a Dinamarca confirmou que o montante total da depreciagdo acumulada se manteve abaixo de 60 %, até ao exercicio
de 2015, inclusive, apds o que as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagdo
foram revogadas.

5.6. Compatibilidade das medidas de auxilio

Os Estados nido consideraram adequado ou necessdrio apresentar observagdes pormenorizadas sobre as dividas
levantadas na decisdo de inicio do procedimento quanto a compatibilidade de qualquer eventual auxilio ao
Consorcio, tendo em conta a sua posi¢do quanto a existéncia de um auxilio estatal e a qualificagdo como auxilio
existente, tal como descrito nas sec¢des 5.2 a 5.5.

5.7. Confianga legitima

No entender dos Estados, o Tribunal Geral, no acérdio @resund, ndo tomou uma posicio sobre a confianga legitima
para o periodo posterior ao acérddo Aéroports de Paris. Os Estados discordam, assim, das partes interessadas, que
argumentaram que o acérdio do Tribunal Geral deveria ser interpretado no sentido de excluir a confianga legitima
do Consoércio e dos Estados apds 12 de dezembro de 2000.

Os Estados pedem que, se a apreciagdo da Comissdo em matéria de auxilios estatais levar a que se torne pertinente
determinar o momento exato a partir do qual os Estados e o Consércio ji ndo podem invocar a confianca legitima,
a Comissdo tenha em conta as circunstancias especificas do projeto.

Consideram especificamente, em primeiro lugar, que hd que reconhecer que o Consércio e os Estados beneficiavam
de confianca legitima em relagdo as medidas antes do acérddo Aéroports de Paris e, portanto, durante toda a fase de
constru¢do durante a qual a divida do Consércio foi contraida. Posteriormente, os Estados e o Consércio tiveram
pouca margem para alterar o modelo de financiamento. Os Estados alegam que, em tal situacdo, para ser efetiva, a
confianca legitima obtida antes desse acérddo deve continuar a produzir efeitos para além da data do acérdio.
Como tal, mesmo que os Estados e o Consércio ndo possam invocar a confianga legitima apds dezembro de 2000,
as expectativas do Consorcio quanto a forma como poderia financiar e refinanciar a sua divida de construgdo foram
constituidas antes do acérddo Aéroports de Paris. Se eliminasse a possibilidade de o Consércio se (re)financiar com
garantias estatais, o acoérddo ameagaria efetivamente a continua¢io da atividade do Consércio e, na pratica,
eliminaria retroativamente a confianca legitima dos Estados e do Consoércio antes de dezembro de 2000.
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(276) Em segundo lugar, durante mais de 20 anos apés o Acordo de Consércio em 1992 e durante mais de 12 anos ap6s a
entrada em servico da ligacdo fixa, nenhuma das partes interessadas (incluindo o autor da dentncia) apresentou
queixa sobre as garantias estatais ao dispor do Consércio nem sobre as regras especiais dinamarquesas em matéria
de reporte de prejuizos e depreciagio.

(277) Em terceiro lugar, o acérddo Aéroports de Paris ndo deu ao Consércio nem aos Estados qualquer razdo para crer que
a ligagdo fixa estava abrangida pelas regras em matéria de auxilios estatais. O acérddo foi muito especifico e, na
altura, foi tratado como um caso do setor aeroportudrio, relacionado com a liberalizagdo desse setor. Além disso, tal
como referido no considerando 276, nem a Comissio nem qualquer terceiro deram ao Consércio ou aos Estados
motivos para duvidar da legalidade do financiamento do Consércio durante mais de 12 anos apds o inicio da
exploragio da ligacdo fixa.

(278) Por conseguinte, com base nestes trés argumentos e tendo em conta as circunstancias especificas do caso em apreco,
os Estados alegam, em primeiro lugar, que as medidas de auxilio que beneficiaram o Consércio apés o acérdio
Aéroports de Paris e, até ao reembolso integral da divida de construgdo, também devem ser abrangidas pela
confianca legitima. Caso contrdrio, a confianca legitima do Consércio e dos Estados antes de dezembro de 2000
seria desprovida de sentido.

(279) Em segundo lugar, e em qualquer caso, os Estados consideram que a confianca legitima persistiu até o Tribunal Geral
anular a decisdo de 2014 em 19 de setembro de 2018, uma vez que, antes dessa data, nem o Consércio nem os
Estados se tinham apercebido de que o exame da Comissdo na decisdo de 2014 tinha sido insuficiente.

(280) Em terceiro lugar, e em qualquer caso, os Estados consideram que o Consorcio e os Estados beneficiavam de
confianga legitima até a adocdo da decisdo de 2014 pela Comissdo, que foi posteriormente impugnada perante o
Tribunal Geral, uma vez que as cartas de 1995 produziram os mesmos efeitos juridicos que uma decisdo de
inexisténcia de auxilio. Uma vez que esta carta ndo foi impugnada nem posta em causa de qualquer outra forma
pela Comissdo antes da decisdo de 2014, os Estados beneficiavam de confianga legitima.

(281) Em quarto lugar, e em qualquer caso, os Estados consideram que o Consorcio e os Estados beneficiaram de confianca
legitima pelo menos até receberem a carta da Comissio de 13 de maio de 2013, através da qual a dentincia foi
transmitida.

5.8. Medidas prospetivas

(282) Os Estados consideram que nenhuma das medidas prospetivas ou solu¢des estruturais propostas pelo autor da
dentincia tem qualquer base juridica no direito da Unido em matéria de auxilios estatais, pelo que ndo devem ser
tidas em conta. Observam, neste contexto, que o artigo 345.° do TFUE prevé que o TFUE em nada pode prejudicar o
regime da propriedade nos Estados-Membros. Segundo a jurisprudéncia (**), os Estados-Membros sdo livres de
determinar, nos seus sistemas internos, o regime de propriedade, incluindo se pretendem criar empresas estatais.

(283) No contexto da alegacdo do autor da dentincia de que o Consdrcio continuaria a beneficiar de uma vantagem
significativa, mesmo depois de os Estados deixarem de emitir garantias estatais especificas devido a isen¢do de
faléncia (considerando 222), os Estados alegaram que nada impede, por principio, que o Consércio seja sujeito a
processos ordindrios de faléncia ao abrigo do direito dinamarqués ou sueco. Esta situagio é claramente ilustrada
pela observagdo de que existe uma referéncia especifica a uma potencial situacdo de insolvéncia no programa
EMTN, nos empréstimos do BEI e nos acordos-quadro ISDA (considerando 251).

(%) Acérddo de 20 de margo de 1985, Itdlia/Comissdo, C-41/83, ECLLEU:C:1985:120, n.* 22, e acérddo de 30 de abril de 1974, Sacchi,
C-155/73, ECLLEU:C:1974:40, n.° 14.
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(284)

(285)

(286)

(287)

(288)

(289)

6. APRECIACAO DAS MEDIDAS

6.1. Apreciacio da existéncia de auxilio na acecio do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE

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

Com base nesta disposi¢io, a classificacgdio de uma medida como auxilio estatal implica o preenchimento das
condi¢des cumulativas seguintes: i) o beneficidrio da medida é uma empresa, ii) a medida é imputével ao Estado e
financiada através de recursos estatais, iii) a medida concede uma vantagem seletiva aos seus beneficidrios e iv) a
medida falseia ou ameaca falsear a concorréncia e é suscetivel de afetar as trocas comerciais entre os Estados-
-Membros.

A decisdo de inicio do procedimento expressou, no considerando 100, a opinido preliminar da Comissdo de que as
garantias estatais concedidas pelos Estados ao Consércio para o financiamento da ligagdo fixa, bem como as regras
especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciac¢do, constituem um auxilio estatal na ace¢do
do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE.

6.1.1. Atividade econdmica e conceito de empresa

A Comissdo observa que as regras em matéria de auxilios estatais se aplicam apenas quando o beneficidrio de um
auxilio ¢ uma «empresa». O Tribunal de Justi¢a tem sistematicamente definido empresas como entidades que
exercem uma atividade econdémica, independentemente do seu estatuto juridico e do seu modo de
financiamento (*!). Constitui uma atividade econémica qualquer atividade consistente na oferta de bens efou
servigos num determinado mercado (**?). Uma entidade que exerce simultaneamente atividades econdémicas e ndo
econdmicas deve ser considerada uma empresa apenas no que se refere as primeiras (***).

Além disso, para que uma determinada atividade seja classificada como uma atividade econdmica, é irrelevante saber
se um investidor privado poderia ter exercido a mesma atividade (*). Quando uma entidade exerce atividades
econdmicas, independentemente do seu estatuto juridico ou do seu modo de financiamento, essa entidade constitui
uma empresa na acecio do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE e as regras em matéria de auxilios estatais podem aplicar-se a
vantagens financeiras concedidas pelo Estado ou através de recursos estatais a essa entidade ().

Além disso, os tribunais da Unido consideraram que os servi¢os geralmente prestados contra remuneracdo podem
ser classificados como uma atividade econémica e que a caracteristica essencial da remuneragio reside no facto de
esta constituir a contrapartida do servico em causa (**%). Daqui resulta que é a natureza da atividade exercida que
determina se uma entidade é uma empresa na acegio do direito em matéria de auxilios estatais.

(") Acérddo de 12 de setembro de 2000, Pavlov e o., processos apensos C-180/98 a C-184/98, ECLL:EU:C:2000:428, n.° 74; ac6rdio de
10 de janeiro de 2006 no processo C-222/04, Cassa di Risparmio di Firenze e o., C-222/04, ECLI:EU:C:2006:8, n.° 107.

(") Acérddo de 16 de junho de 1987, Comissdo|Itdlia, C-118/85, ECLLEU:C:1987:283, n.° 7; acérddo de 18 de junho de 1998,
Comissdo/Italia, C-35/96, ECLLEU:C:1998:303, n.° 36; acérddo de 12 de setembro de 2000, Pavlov e o., processos apensos C-180/98
a C-184/98, ECLL:EU:C:2000:428, n.° 75.

(%) Acorddo Aéroports de Paris, n.° 108.

(*%) Ver, para o efeito, o acérddo de 19 de fevereiro de 2002, Wouters ¢ 0., C-309/99, ECLLEU:C:2002:98, n.° 58.

(") Acérddo de 17 de fevereiro de 1993, Poucet, processos apensos C-159/91 e C-160/91, ECLLEU:C:1993:63, n.° 17.

(% Acérddo de 20 de setembro de 2019, Havenbedrijf Antwerpen e Maatschappij van de Brugse Zeehaven/Comissdo, T-696/17,
ECLLEU:T:2019:652, n.° 75.
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(290)

(291)

(292)

(293)

(294)

(137) N.o

No acérdio Aéroports de Paris (**), o Tribunal Geral declarou que a exploracdo de um aeroporto tinha de ser
considerada uma atividade econémica. Posteriormente, os acérddos Leipzig-Halle concluiram que, caso uma pista
de um aeroporto seja utilizada para atividades econdmicas, a sua constru¢do também constitui uma atividade
econdmica e, deste modo, o seu financiamento pode estar abrangido pelo dmbito das regras em matéria de auxilios
estatais. Embora estes processos digam especificamente respeito aos aeroportos, afigura-se que os principios
desenvolvidos pelos tribunais da Unido também sdo aplicdveis a constru¢do de outras infraestruturas indissocia-
velmente ligadas a uma atividade econémica (**) (**), conforme confirmado pelo Tribunal Geral no acérdio relativo
aos portos belgas ().

A Comissdo jd declarou, nos considerandos 74 a 76 da decisdo de inicio do procedimento, que se poderia considerar
prima facie que o Consoércio exerce uma atividade econdmica e deve ser considerado uma empresa. Os Estados
alegam que o Consércio ndo é uma empresa, uma vez que ndo exerce uma atividade econémica (secgdo 5.2.2). Na
perspetiva dos Estados, a construgdo e a exploragio da ligacdo fixa sio exemplos cldssicos do exercicio de poderes
publicos, que ndo estd, nem deve estar, abrangido pelo artigo 107.°, n.° 1, do TFUE.

E verdade que o artigo 107.°, n.° 1, do TFUE nio se aplica quando o Estado atua «no exercicio do poder ptiblico» (1))
ou quando as entidades publicas atuam na qualidade de autoridades publicas (**}). Pode considerar-se que uma
entidade atua no exercicio do poder piiblico quando a atividade em questdo faca parte das fungdes essenciais do
Estado ou esteja relacionada com essas fungdes pela sua natureza, pelo seu objetivo e pelas regras as quais estd
sujeita (**).

A Comissdo entende que uma apreciagio global é necessdria e que, para se considerar que atua no exercicio do poder
publico, a atividade do Consércio deve estar relacionada com as fungdes essenciais do Estado pela sua natureza, pelo
seu objetivo e pelas regras as quais estd sujeita. SO as atividades ndo econémicas podem ser abrangidas pelo conceito
de exercicio do poder publico (*+).

De acordo com a jurisprudéncia constante ('), a qualificacdo de atividade econdmica deve basear-se em elementos
factuais, ou seja, o fornecimento de bens ou servios num determinado mercado. O Consércio, enquanto
proprietario e operador da infraestrutura de ligacdo fixa, exerce atividade no mercado da prestacdo de um servigo
de transporte contra remuneracdo a cidaddos e empresas: o Consoércio cobrard uma taxa (portagem) aos utilizadores
do trogo rodovidrio da ligagdo fixa pela travessia do Estreito de @resund; além disso, a Administracdo dos
Transportes da Suécia e a Administracio Nacional dos Caminhos-de-Ferro da Dinamarca pagam uma taxa pela
utilizagdo da infraestrutura ferrovidria na ligacdo fixa. As receitas do Consércio provenientes do transporte
rodovidrio e ferrovidrio destinam-se a financiar o custo total do planeamento, da concecio do projeto, da
construcdo, da manutengdo e da exploracdo da ligacdo fixa, bem como os custos de construcdo das ligacdes
rodovidrias e ferrovidrias internas, através da distribuicio de dividendos as sociedades-mae (considerando 70).

125, confirmado pelo Tribunal de Justica no seu acérddo de 24 de outubro de 2002, Aéroports de Paris/Comissdo, C-82/01 P,

ECLI:EU:C:2002:617.

(%) Acérddo de 14 de janeiro de 2015, Eventech, C-518/13, ECLLEU:C:2015:9, n.° 42; acérdio de 15 de marco de 2018,
Naviera Armas/Comissdo, T-108/16, ECLLEU:T:2018:145, n.° 119.

(") Ver também o n.° 202 da Comunicacdo da Comissdo sobre a nocdo de auxilio estatal nos termos do artigo 107.°, n.° 1, do Tratado
sobre o Funcionamento da Unido Europeia (JO C 262 de 19.7.2016, p. 1).

(") Acoérddo de 20 de setembro de 2019, Havenbedrijf Antwerpen e Maatschappij van de Brugse Zechaven/Comissdo, T-696/17,
ECLLEU:T:2019:652, n.> 98-107.

(") Acérddo de 16 de junho de 1987, Comissdo/ltdlia, C-118/85, ECLLEU:C:1987:283, n.* 7 e 8.

(**?) Acérddo de 4 de maio de 1988, Bodson, C-30/87, ECLLEU:C:1988:225, n.° 18.

(*¥) Ver, nomeadamente, acérddo de 19 de janeiro de 1994, SAT, C-364/92, ECLLEU:C:1994:7, n.° 30; e acérddo de 18 de marco de 1997,
Diego Cali & Figli, C-343/95, ECLLEU:C:1997:160, n.* 22 ¢ 23.

(") Acérddo de 26 de marco de 2009, Selex Sistemi Integrati/Comissdo, C-113/07 P, ECLLEU:C:2009:191, n.° 70.

(**) Por exemplo, acérddo de 16 de junho de 1987, ComissdoItlia, C-118/85, ECLLEU:C:1987:283, n.* 7.
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(295) Note-se que ndo foram atribuidos ao Consoércio poderes puiblicos especificos em relagio a construcdo e a exploracio
da ligacio fixa, mas este ird construir e explorar a infraestrutura na qualidade de operador econémico. A construgio
e a exploragio comercial de grandes projetos de infraestruturas ndo constituem, por si s6, um exercicio dos poderes
publicos; além disso, a construgdo e a exploragio da ligacio fixa s3o regidas por uma ldgica econdmica, tendo em
conta que sdo financiadas, em grande medida, pelas taxas de utilizagdo ('*%). Na verdade, as atividades do Consércio
sdo muito diferentes das atividades que, no passado, eram consideradas parte das atividades de poder piiblico, tais
como o exército ou a policia, a seguranca e o controlo da navegacdo aérea, a seguranca e o controlo do tréfego
maritimo, a vigilancia antipoluicio, a organizacdo, financiamento e execu¢io de penas de prisio, o
desenvolvimento e revitalizacdo de terrenos ptiblicos pelas autoridades ptiblicas e a recolha de dados a utilizar para
fins publicos com base numa obrigagdo legal imposta as empresas no que se refere a divulgacio de tais dados (**/).

(296) Existe um mercado para a travessia do Estreito do @resund, em especial porque o servico jd era prestado em troca de
remuneragio por um operador de ferry existente, uma empresa privada que opera em condi¢des de mercado.
Consequentemente, os servicos de transporte prestados pelo Consércio estdo em concorréncia com os servios de
transporte prestados pelos operadores de ferries. A Comissdo ndo aceita o argumento dos Estados, resumido no
considerando 239, segundo o qual ndo se pode considerar que o Consércio concorre com os servios de ferry.
Como os Estados admitem, a politica de precos do Consércio pode afetar significativamente o negdcio do autor da
dentincia. Quer tenha sido concebido com a intengdo de concorrer ou ndo com o servico de ferry (**), o Consércio
oferece um servico de travessia do Estreito do @resund que afeta diretamente a posi¢do concorrencial dos
operadores de mercado jd estabelecidos. A Comissdo conclui, por conseguinte, que o Consércio, ao explorar a
ligacdo fixa, exerce uma atividade econémica.

(297) Além disso, a Comissdo observa que uma atividade que consista na oferta de bens ou servigos num mercado ndo
adquire a natureza de exercicio do poder publico pelo simples facto de um Estado-Membro optar por conceder a
uma entidade publica um monopdlio da oferta dos bens ou servicos em causa (). A este respeito, a Comissdo
recorda que a questio de saber se existe um mercado para determinados servicos pode depender da forma como
tais servicos se encontram organizados no Estado-Membro em causa e que, devido a escolhas politicas ou a
evolucdo econdmica, a classificacio de uma dada atividade pode mudar ao longo do tempo (**°). No entanto, o
simples facto de uma sociedade publica estar sob a tutela de um ministro ndo impede que se considere que exerce
uma atividade econdémica (**!). Além disso, o simples facto de uma entidade ser constituida com base num acordo
internacional ndo significa que a atividade exercida por essa entidade corresponda ao exercicio do poder publico; tal
deve ser apreciado caso a caso, a luz da atividade exercida por essa entidade (**?). A Comissdo considera que a questio
crucial € a de saber se, ao explorar a ligagdo fixa, o Consoércio fornece um bem ou um servico num mercado. A
Comissdo observa que este é claramente o caso, tal como acima exposto.

(") Acérddo de 29 de outubro de 1980, van Landewyck/Comissdo, processos apensos C-209/78 a C-215/78 e C-218/78,
ECLLEU:C:1980:248, n.° 88; acérdio de 16 de novembro de 1995, FFSA, C-244/94, ECLLEU:C:1995:392, n.° 21; acérddo de
1 de julho de 2008, MOTOE, C-49/07, ECLLEU:C:2008:376, n.* 27 e 28.

(1) Decisdo da Comissdo, de 7 de dezembro de 2011, relativa ao auxilio estatal SA.32820 (2011/NN) — Reino Unido — Auxilio a
Forensic Science Services (JO C 29 de 2.2.2012, p. 4, n.° 8); acérddo de 19 de janeiro de 1994, SAT, C-364/92, ECLLEU:C:1994:7,
n.° 27; acérddo de 26 de marco de 2009, Selex Sistemi Integrati/Comissdo, C-113/07 P, ECLLEU:C:2009:191, n.° 71; Decisdo da
Comissdo, de 16 de outubro de 2002, relativa ao auxilio estatal N 438/02 — Bélgica — Auxilio as autoridades portudrias (JO C 284
de 21.11.2002, p. 2); acérddo de 18 de marco de 1997, Diego Cali & Figli, C-343/95, ECLLEU:C:1997:160, n.° 22; Decisdo da
Comissdo, de 19 de julho de 2006, relativa ao auxilio estatal N 140/06 — Lituania — Atribuicdo de subvengdes para as empresas
estatais nas casas de corregio (JO C 244 de 11.10.2006, p. 12); Decisdo da Comissdo, de 27 de marco de 2014, relativa ao auxilio
estatal SA.36346 — Alemanha — GRW — Regime de desenvolvimento de terrenos para uso industrial e comercial (JO C 141 de
9.5.2014, p. 1); acérddo de 12 de julho de 2012, Compass-Datenbank, C-138/11, ECLLEU:C:2012:449, n.° 40.

("*%) Ver também o acorddo de 20 de setembro de 2019, Havenbedrijf Antwerpen e Maatschappij van de Brugse Zeehaven/Comissio,
T-696/17, ECLLEU:T:2019:652, n.° 100, em que o Tribunal Geral julgou improcedente a alegacdo de que a inexisténcia de
concorréncia implicava que uma atividade ndo podia ser qualificada como econémica.

(1) Ver, para o efeito, o acérddo de 23 de abril de 1991, Hofner e Elser, C-41/90, ECLLEU:C:1991:161, n.* 22-23.

(**°) Comunicag¢do da Comissdo sobre a nocdo de auxilio estatal nos termos do artigo 107.°, n.° 1, do Tratado sobre o Funcionamento da
Unido Europeia (JO C 262 de 19.7.2016, p. 1), n.° 13 (e jurisprudéncia citada).

(") Acérdao Aéroports de Paris, n.° 109.

("*?) Ver, para o efeito, o acérddo de 19 de janeiro de 1994, SAT Fluggesellschaft/Eurocontrol, C-364/92, ECLLEU:C:1994:7, em especial o
n°19.
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(298) A Comissdo observa, além disso, que, mesmo que se pudesse concluir que o Consércio exerce certas prerrogativas de
poder ptiblico, tal ndo exclui, por si s, que os seus outros ramos de atividade sejam uma atividade econdmica.
Resulta de jurisprudéncia constante que uma entidade pode, paralelamente, exercer uma atividade econémica e um
poder publico (**3).

(299) Em todo o caso, é evidente que as autoridades estatais decidiram introduzir um mecanismo de mercado, uma vez
que a ligacdo fixa sempre se destinou a ser explorada para fins comerciais como uma infraestrutura financiada por
portagens ("*%). Este facto vai contra o argumento de que a atividade do Consércio consistiria no exercicio do poder
publico.

(300) Por conseguinte, a Comissdo considera que a exploracdo da ligacdo fixa constitui uma atividade econdmica.

(301) A luz da jurisprudéncia referida no considerando 290, a construcio de uma infraestrutura indissociavelmente ligada
a essa atividade econdmica constitui igualmente uma atividade econémica. Resulta claramente do Acordo
Intergovernamental (considerando 61) que a construcdo da ligagdo fixa ndo pode ser dissociada da sua exploragdo
futura. Além disso, o Acordo de Consorcio (considerando 66) considera a construgio e a exploragdo da ligagdo fixa
como um Unico projeto. A Comissdo considera, assim, que a construcdo da ligacio fixa estd indissociavelmente
ligada a sua exploragdo. Uma vez que a exploracio da ligacdo fixa constitui uma atividade econémica, o mesmo se
pode dizer da sua construgio.

(302) A Comissdo conclui, por conseguinte, que o Consércio, ao construir e explorar a ligacdo fixa, exerce atividades
econémicas. Por conseguinte, o Consorcio tem de ser considerado uma empresa para efeitos do artigo 107.°, n.° 1,
do Tratado no que se refere a tais atividades.

6.1.2. Recursos estatais e imputabilidade ao Estado

(303) No que se refere a origem estatal das vantagens resultantes da aplicagdo das medidas, o conceito de auxilio estatal ¢
mais amplo do que o conceito de subvengio. Tal deve-se ao facto de abranger ndo sé prestagdes positivas, tais como
as subvengdes e as inje¢des de capital, mas também intervenc¢des que, sob diversas formas, aliviam os encargos que
normalmente constam do or¢amento de uma empresa e que, ndo sendo subvengdes na acegdo estrita do termo, tém
a mesma natureza e efeitos idénticos (**%).

(304) A decisdo de inicio do procedimento, no considerando 79, concluiu a titulo preliminar que as garantias estatais,
concedidas pela Dinamarca e pela Suécia sem o pagamento de qualquer taxa, bem como as regras especiais
dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio concedidas ao Consércio pela Dinamarca,
envolvem recursos estatais e sdo imputéveis aos Estados. Esta conclusdo ndo foi contestada pelos Estados nem por
nenhuma das partes interessadas.

(305) Uma medida através da qual as autoridades ptblicas concedem a determinadas empresas um tratamento fiscal
favordvel, embora nio envolvendo uma transferéncia positiva de fundos, coloca os beneficidrios numa situagdo
financeira mais favoravel do que outros contribuintes e constitui uma transferéncia de recursos estatais (**).

(") Ver acérddo de 24 de outubro de 2002, Aéroports de Paris/Comissdo, C-82/01 P, ECLLEU:C:2002:617, n.* 76 a 78, e, para o efeito,
acérdio de 19 de dezembro de 2012, Mitteldeutsche Flughafen e Flughafen Leipzig-Halle/Comissdo, C-288/11 P,
ECLLEU:C:2012:821, n.° 43.

("¥)Para comparagdo com um servico prestado gratuitamente, ver acérddo de 14 de janeiro de 2015, Eventech, C-518/13,
ECLLEU:C:2015:9, n.° 43.

("*%) Ver nomeadamente acérddo de 8 de novembro de 2001, Adria-Wien Pipeline e Wietersdorfer & Peggauer Zementwerke, C-143/99,
ECLLEU:C:2001:598, n.° 38; acérddo de 15 de julho de 2004, Espanha/Comissdo, C-501/00, ECLLEU:C:2004:438, n.* 90, ¢ a
jurisprudéncia af citada; acérddo de 15 de dezembro de 2005, Itdlia/Comissdo, C-66/02, ECLLEU:C:2005:768, n.° 77; acérddo de
10 de janeiro de 2006, Cassa di Risparmio di Firenze e 0., C-222/04, ECLLEU:C:2006:8, n.° 131, ¢ a jurisprudéncia af citada.

(% Ver, por exemplo, acérdio de 15 de marco de 1994, Banco Exterior de Espaiia/Ayuntamiento de Valencia, C-387/92,
ECLLEU:C:1994:100, n.° 14; acérddo de 9 de outubro de 2014, Ministerio de Defensa e Navantia, C-522/13, ECLLEU:C:2014:2262.
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(306)

(307)

(308)

(309)

(310)

(311)

Adicionalmente, a criacdo de um risco de imposicdo de um encargo suplementar para o Estado no futuro, mediante
a constitui¢do de uma garantia em condi¢des ndo correspondentes as condi¢des de mercado, é suficiente para ser
considerada uma transferéncia de recursos estatais (**’). O mesmo acontece, por exemplo, quando as garantias sio
concedidas por um Estado-Membro sem exigir o pagamento de um prémio em condi¢des de mercado por parte do
beneficidrio da garantia.

A Comissdo conclui, por conseguinte, que o mecanismo do modelo de garantia estatal, que obriga os Estados a
garantir os instrumentos financeiros para o financiamento da ligagdo fixa sem o pagamento de qualquer taxa,
envolve recursos estatais dinamarqueses e suecos e que as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de
prejuizos e depreciagio envolvem recursos estatais dinamarqueses. Por ter sido criado pela Dinamarca e pela Suécia,
o modelo de garantia estatal é imputdvel aos Estados. Do mesmo modo, as regras especiais dinamarquesas em
matéria de reporte de prejuizos e depreciagdo decorrem da Lei da Construgdo, que é um ato legislativo adotado pela
Dinamarca, sendo, por conseguinte, imputdveis @ Dinamarca.

6.1.3. Vantagem econdmica seletiva

De acordo com a jurisprudéncia, a fim de determinar se uma medida estatal constitui um auxilio estatal, é necessario
determinar se a empresa destinatdria recebe uma vantagem econémica que ndo teria obtido em condi¢des normais
de mercado, ou seja, na auséncia de uma intervencdo estatal ('**). Apenas o efeito da medida sobre a empresa é
relevante, ndo o sendo a causa nem o objetivo da intervengdo estatal ('*°). Para proceder a esta apreciacdo, deveria
ser comparada a situagdo financeira da empresa na sequéncia da medida com a situaco financeira em que estaria
caso a medida nio tivesse sido introduzida.

Além disso, um auxilio estatal s6 se situa no 4mbito de aplicagdo do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE, se favorecer «certas
empresas ou certas producdes». Por conseguinte, nem todas medidas que favorecem os operadores econémicos sdo
abrangidas pela nogdo de auxilio, mas apenas aquelas que concedem uma vantagem de forma seletiva a certas
empresas, a certas categorias de empresas ou a certos setores economicos.

A Comissdo observa igualmente que uma medida de auxilio tinica pode ser constituida por elementos conjugados
desde que apresentem, a luz da sua cronologia, da sua finalidade e da situagdo da empresa no momento do seu
surgimento, ligagdes de tal forma estreitas entre si que seja impossivel dissocid-los. Neste contexto, uma
combinacdo de elementos pode ser qualificada de auxilio de Estado quando o Estado agir de modo a proteger um
ou vérios operadores jd presentes no mercado (')

6.1.3.1. O modelo de garantia estatal

Uma garantia ptblica, concedida em condi¢des preferenciais, pode conceder ao mutudrio uma vantagem,
permitindo-lhe contrair um empréstimo com uma taxa de juro que ndo estaria disponivel no mercado sem a
garantia ("!). Nos termos do artigo 12.° do Acordo Intergovernamental, os Estados comprometeram-se a garantir
solidariamente todos os empréstimos contraidos e outros instrumentos financeiros utilizados pelo Consércio no
ambito do financiamento da liga¢do fixa. O Consércio ndo é obrigado a pagar um prémio de garantia anual sobre o
saldo da divida coberta pelo modelo de garantia estatal, tal como previsto no Protocolo Adicional ao Acordo
Intergovernamental (considerando 85). O Acordo de Consércio recorda esta obrigacdo soliddria de garantia estatal
para a contra¢do de empréstimos pelo Consércio (considerando 90). Os Estados ndo apresentaram qualquer prova
de que a auséncia de um prémio de garantia esteja em conformidade com as condi¢des de mercado, nem sequer

(") Acérddo de 1 de dezembro de 1998, Ecotrade/Altiforni e Ferriere di Servola, C-200/97, ECLLEU:C:1998:579, n.° 41; acérddo de
19 de marco de 2013, Bouygues e Bouygues Télécom/Comissdo e o. processos apensos C-399/10 P e C-401/10 P,
ECLLEU:C:2013:175,n.137,138 ¢ 139.

(") Acérddo de 11 de julho de 1996, SFEI e 0., C-39/94, ECLLEU:C:1996:285, n.° 60; ac6rddo de 29 de abril de 1999, Espanha/Comissdo,
C-342/96, ECLLEU:C:1999:210, n.° 41.

(") Acérddo de 2 de julho de 1974, Itilia/Comissdo, C-173/73, ECLLEU:C:1974:71, n.° 13.

(") Acérdio de 12 de novembro de 2013, MOL/Comissdo, T-499/10, ECLLEU:T:2013:592, n.° 67.

(") Acérddo de 8 de dezembro de 2011, Residex Capital IV, C-275/10, ECLLEU:C:2011:814, n.° 39.
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alegam que seja esse o caso. Uma vez que a vantagem proporcionada por uma garantia reside no facto de o risco
associado a garantia ser assumido pelo garante, este Gltimo deveria normalmente ser remunerado através de um
prémio adequado a essa assungdo do risco. Existe claramente um risco associado as garantias para o financiamento
da ligacdo fixa e, por conseguinte, essas garantias ndo estariam disponiveis no mercado sem a obrigacio de pagar
um prémio. No acérddo @resund (**?), o Tribunal Geral considerou que a concessdo de uma garantia em condi¢des
que ndo correspondem as do mercado ¢, de modo geral, suscetivel de conferir uma vantagem ao beneficidrio. No
caso em apreco, os Estados ultrapassaram, além disso, a mera concessdo de uma garantia ao Consércio em
condi¢des que ndo correspondem as do mercado, mas assumiram, na realidade, uma obrigacdo legal de garantir a
totalidade do empréstimo contraido pelo Consércio no ambito do financiamento da ligagdo fixa, sem exigir
qualquer compensacdo aos Estados que assumem os riscos associados a essa obrigagdo. A Comissdo observa que,
enquanto beneficidrio dessa obrigagdo, o Consoércio teria beneficiado de uma vantagem imediata a partir do
momento em que essa obrigacdo foi concedida, na medida em que dispunha de um direito executério a garantias
estatais relativamente a todas as suas necessidades de empréstimo relacionadas com o financiamento da ligacdo fixa.
A Comissdo considera, portanto, que, ao criar um modelo de garantia estatal assumindo a obriga¢do de garantir os
instrumentos financeiros para o financiamento da ligacdo fixa sem exigir o pagamento de um prémio de garantia
em condi¢des de mercado, os Estados conferiram uma vantagem ao Consércio sob a forma de custos de
financiamento mais baixos.

(312) De acordo com a jurisprudéncia constante, quando os Estados-Membros adotam medidas que beneficiam entidades
especificas, a identificagio de uma vantagem permite, em principio, presumir a sua natureza seletiva ('**). Tal deve-se
ao facto de ser, normalmente, ficil concluir que tais medidas tém uma natureza seletiva, pois reservam um
tratamento favordvel a uma empresa ou a um pequeno nimero de empresas (). No caso em aprego, uma vez que a
vantagem diz especificamente respeito ao Consércio, o modelo de garantia estatal constitui uma vantagem seletiva a
favor do Consércio na acegdo do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE.

6.1.3.2. As regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e
depreciacido

(313) Na Dinamarca, as parcerias, como o Consorcio, sao tratadas como entidades fiscalmente transparentes. Quer isto
dizer que as regras fiscais dinamarquesas sé se aplicam ao parceiro dinamarqués no Consorcio, a A[S Dresund, e
ndo ao préprio Consoércio (considerando 118). Neste contexto, a Comissdo tem, em primeiro lugar, de avaliar se o
Consorcio deve ser considerado um beneficidrio das regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de
prejuizos e depreciagdo (ver considerandos 314 a 319 infra). Em segundo lugar, a Comissdo tem de avaliar em que
medida essas regras conferiram ao beneficidrio uma vantagem seletiva que este ndo teria obtido ao abrigo das regras
normais de tributacdo (ver considerandos 320 a 347 infra).

6.1.3.2.1. O beneficidrio das regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio

(314) Para determinar qual a entidade que deve ser considerada beneficidria das regras especiais dinamarquesas em matéria
de reporte de prejuizos e depreciagdo, a Comissdo observa que, para efeitos da aplicagio das regras em matéria de
auxilios estatais, é possivel considerar que entidades juridicas distintas formam uma unidade econémica no que diz
respeito a uma atividade econémica. A referida unidade econémica é entdo considerada a empresa em causa. A este
respeito, o Tribunal de Justica considera relevante a existéncia de uma participagdo de controlo e de outras ligagdes
funcionais, econdmicas e organicas (1%).

()N 120.

(1) Acérddo de 13 de dezembro de 2017, Grécia/Comissdo, T-314/15, ECLLEU:T:2017:903, n.* 78 ¢ 79.

(") Acérddo de 4 de junho de 2015, Comissdao/MOL, C-15/14 P, ECLLEU:C:2015:362, n.* 60 e seguintes; conclusdes do Advogado-Geral
Mengozzi, de 27 de junho de 2013, Deutsche Lufthansa, C-284/12, ECLLEU:C:2013:442, n.° 52.

("%°) Ac6rddo de 16 de dezembro de 2010, AceaElectrabel Produzione/Comissdo, C-480/09 P, ECLLEU:C:2010:787, n.* 47 a 55; ac6rddo
de 10 de janeiro de 2006, Cassa di Risparmio di Firenze, C-222/04, ECLLEU:C:2006:8, n.° 112.
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(315)

(316)

(317)

(318)

A Comissdo considera que, para efeitos da atividade econdémica da ligagdo fixa, a A/S @resund, na medida em que
esteja envolvida nessa atividade econdmica, e o Consércio formam uma dnica empresa. O Consércio é uma
parceria entre uma sociedade de responsabilidade limitada criada pelo Estado dinamarqués (A[S @resund) e uma
sociedade de responsabilidade limitada criada pelo Estado sueco (SVEDAB) (considerandos 64 e 65). A A/S
@resund, que detém 50 % das suas agdes, é, juntamente com a SVEDAB, solidariamente responsavel perante
terceiros por qualquer obrigagdo que possa surgir para o Consércio no 4mbito das suas operagdes e nomeia quatro
dos oito membros do conselho de administragdo (*%9).

A Comissdo relembra que a atividade econémica da ligacdo fixa consiste no planeamento, na concegdo do projeto,
na construgdo, na manutencdo e na exploracdo da ligagdo fixa. Os custos da conce¢do do projeto e de outros
preparativos relativos a ligagdo fixa, bem como da sua construgdo, manutengdo e exploracio, devem ser
integralmente cobertos pelo Consércio através de direitos de utilizagdo (considerando 69). Esse custo da ligagdo fixa
inclui um custo relacionado com o imposto dinamarqués sobre as sociedades. No entanto, tal como descrito no
considerando 118, o Consércio, por si s6, ndo estd sujeito a tributagdo, uma vez que se trata de uma parceria
fiscalmente transparente. As regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio fazem
parte da Lei da Construgdo (e foram incorporadas na Lei Sund & Balt em 2005) e sdo aplicdveis ao rendimento
tributdvel da A[S @resund. Devido ao facto de a A[S @resund deter 50 % do Consorcio, este inclui 50 % do
rendimento tributdvel decorrente das atividades do Consoércio. Por conseguinte, o0 modelo financeiro (ou seja, a
totalidade dos fluxos financeiros, incluindo todos os custos e receitas) da atividade econémica da ligagdo fixa, do
lado dinamarqués, envolve ndo sé o Consércio mas também a A[S @resund, na medida em que esta dltima é
responsavel pelo pagamento dos impostos relativos a essa atividade econémica.

A Comissdo considera que o pagamento desses impostos ndo pode ser separado da atividade econémica da ligagio
fixa. Tal deve-se ao facto de a totalidade do custo da ligagdo fixa (e os custos das ligacdes rodovidrias e ferrovidrias
internas) dever ser financiada por direitos de utilizagdo cobrados pelo Consércio. Esses direitos constituem
rendimentos sujeitos ao imposto sobre as sociedades — a pagar ao nivel da A/S @resund — com base na Lei
dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades. Como tal, embora constituam receitas, os direitos cobrados
pelo Consorcio pela utilizagdo da ligagdo fixa também implicam um custo sob a forma de pagamentos de impostos
conexos. Na pratica, a estrutura organizacional e financeira prevé o pagamento de dividendos pelo Consércio as
sociedades-mde, que financiardo nio s6 o custo das ligacdes internas, mas também as obrigacdes fiscais
relacionadas com a ligagdo fixa. Por conseguinte, qualquer redu¢do do montante do imposto devido relacionado
com a atividade da ligagdo fixa beneficia a empresa que exerce essa atividade econdmica. Consequentemente,
beneficia o Consércio, uma vez que reduz um encargo financeiro que este teria, de outro modo, de suportar, uma
vez que é o fluxo de receitas do Consércio que é utilizado para liquidar a obrigagdo fiscal da A[S @resund
decorrente dos rendimentos gerados pela ligagdo fixa.

Além disso, as autoridades dinamarquesas observaram (considerando 269) que o montante total do auxilio
(equivalente-subvengdo bruto) concedido através do modelo de garantia estatal é reduzido na medida em que as
regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagdo impliquem um menor peso da
divida para o Consércio. Daqui resulta que, inversamente, se essas regras especiais ndo tivessem sido concedidas
a AlS @resund, tendo em conta a sua propriedade de 50 % do Consorcio, este teria tido um peso de divida mais
elevado, pelo que, de acordo com a ldgica seguida pelas autoridades dinamarquesas, teria sido concedido um
montante de auxilio mais elevado através do modelo de garantia estatal. Tal confirma a opinido da Comissio de que
o Consoércio e a A[S Dresund devem ser considerados uma tinica empresa para efeitos da atividade econémica da
ligacdo fixa e que ¢é essa empresa tinica que deve ser considerada beneficidria das regras especiais dinamarquesas em
matéria de reporte de prejuizos e depreciacdo, sendo o Consércio, por conseguinte, também beneficidrio.

("*%) Seccdes 3.1, 3.2 e 8.2 do Acordo de Consdrcio.
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(319) A luz das consideragdes expostas nos considerandos 314 a 318, a Comissdo considera que, se as regras especiais
dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio criassem uma vantagem seletiva, o Consércio seria
um beneficidrio dessa vantagem.

6.1.3.2.2. Vantagem seletiva

(320) Tendo determinado que a empresa tinica e, por conseguinte, também o Consorcio, beneficiaria de uma vantagem
criada pelas regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciacdo (considerando 319), a
Comissdo deve determinar se essas regras criam essa vantagem. Para o efeito, uma vez que o Consércio é
transparente para efeitos fiscais na Dinamarca (considerando 118), e dado que a A[S @resund é responsavel pelo
pagamento dos impostos relativos a 50 % da atividade econdmica da ligagdo fixa (considerando 120), a Comissdo
deve examinar as obrigacdes fiscais da A[S QDresund resultantes das atividades do Consércio. Para determinar se as
regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciacdo criam tal vantagem, as obrigacdes
fiscais ao abrigo dessas regras tém de ser comparadas com as obrigacdes fiscais a que a A[S @resund estaria sujeita
ao abrigo das regras de tributacio normais, ou seja, na auséncia dessas regras especiais.

(321) Para ser abrangida pelo 4mbito de aplicacdo do artigo 107.%, n.° 1, do TFUE, uma medida deve, no ambito de um
determinado regime juridico, favorecer «certas empresas ou certas producdes» em relagdio a outras que se
encontrem, a luz do objetivo prosseguido pelo referido regime, numa situagdo factual e juridica compardvel (%)
(este processo é designado geralmente por «ripla condicdo» e é explicado mais pormenorizadamente no
considerando seguinte). No entanto, tal como referido no considerando 312, quando os Estados-Membros adotam
medidas que beneficiam entidades especificas, a identificagio de uma vantagem permite, em principio, presumir a
sua natureza seletiva. No caso em aprego, uma vez que as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de
prejuizos e depreciacdo dizem especificamente respeito a A[S @resund e ao Consércio, na medida em que essas
regras constituam uma vantagen, essa vantagem ¢é seletiva.

(322) No entanto, para determinar se a empresa nica beneficiou de uma vantagem seletiva em virtude das regras especiais
dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciacio, a Comissdo apreciou essas medidas ao abrigo da
andlise padrdo em trés etapas estabelecida pelos tribunais da UE (**). Em primeiro lugar, é necessério identificar o
sistema de referéncia, ou seja, as regras de tributagio «normais» ('*’). Em segundo lugar, é necessario determinar se
uma certa medida constitui uma derrogagdo ao sistema, quando diferencia operadores econémicos que, a luz do
objetivo intrinseco do sistema, estejam numa situagdo factual e juridica comparavel. Caso a medida constitua uma
derrogagdo ao sistema de referéncia e, deste modo, seja seletiva prima facie, é necessdrio estabelecer, na terceira etapa
da andlise, se a derrogacdo ¢ justificada pela natureza ou pelo regime geral do sistema. Neste contexto, compete ao
Estado-Membro demonstrar que o tratamento fiscal diferenciado decorre diretamente dos principios bésicos ou
orientadores desse sistema (\”°).

6.1.3.2.2.1.  Vantagem seletiva: regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos

(323) Como recordado no considerando 322, para classificar uma medida fiscal nacional de «seletiva», a Comissdo tem de
comegar por identificar o sistema de referéncia, ou seja, o sistema fiscal <normal» aplicével no Estado-Membro em
causa. A determinagdo do sistema de referéncia assume uma importancia acrescida no caso das medidas fiscais,
dado que a existéncia de uma vantagem econdmica, na acecio do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE, s6 pode ser afirmada
em relacdo a uma tributacdo dita «normal». Assim, a determina¢io do conjunto das empresas que se encontram

(1%7) Ver, para o efeito, o acérddo de 5 de dezembro de 2023, Luxemburgo/Comissdo, processos apensos C-451/21 P e C-454/21 P,

ECLLEU:C:2023:948, n.° 106, e o acérddo de 2 de fevereiro de 2023, Espanha/Comissdo, processos apensos C-649/20 P, C-658/20 P
e C-662/20 P, ECLLEU:C:2023:60, n.° 46, e a jurisprudéncia ai citada; ver também acérdio de 21 de dezembro de 2016,
Comissdo/World Duty Free Group, C-20/15 P e C-21/15 P, ECLLEU:C:2016:981, n.° 54, e a jurisprudéncia af citada.

(%) Acérddo de 8 de setembro de 2011, Comissdo/Paises Baixos, C-279/08 P, ECLLEU:C:2011:551, n.° 62; acérddo de 8 de novembro de
2001, Adria-Wien Pipeline e Wietersdorfer & Peggauer Zementwerke, C-143/99, ECLLEU:C:2001:598.

(1) Acérddo de 28 de junho de 2018, Andres (faillite Heitkamp BauHolding)/Comissdo, C-203/16 P, ECLLEU:C:2018:505, n.° 88.

("% Acérddo de 8 de setembro de 2011, Paint Graphos, processos apensos C-78/08 a C-80/08, ECLLEU:C:2011:550, n.* 49 e seguintes;
acérdio de 29 de abril de 2004, GIL Insurance e o., C-308/01, ECLLEU:C:2004:252.
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(325)

numa situagdo factual e juridica comparavel depende da defini¢do prévia do regime juridico a luz de cujo objetivo é
necessdrio, se for o caso, examinar a comparabilidade da situacdo factual e juridica respetiva das empresas
beneficiadas pela medida em causa e das que ndo o sdo.

Tal como referido no considerando 118, a sec¢do 1 da Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades
enumera as entidades juridicas que estdo sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades. As sociedades de
responsabilidade limitada, como a A[S @resund, estdo incluidas nessa lista. Além disso, tal como referido nos
considerandos 135 e 136, as regras pertinentes em matéria de reporte de prejuizos constam da Lei dinamarquesa
relativa a liquidagdo fiscal (sec¢do 15) para os periodos compreendidos entre 1991 e 2012 e da Lei dinamarquesa
relativa ao imposto sobre as sociedades (sec¢do 12) para os periodos seguintes (considerandos 138 e 139). Essas
regras determinam as condi¢des e os limites para o reporte de prejuizos para efeitos fiscais no caso das entidades
juridicas sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades (incluindo as sociedades de responsabilidade
limitada). Tal como explicado no considerando 117, a Lei dinamarquesa relativa a liquidagdo fiscal estabelece regras
sobre a forma como a legislacdo fiscal é aplicada tanto as pessoas singulares como as empresas, e a Lei dinamarquesa
relativa ao imposto sobre as sociedades determina as entidades sujeitas a0 imposto sobre as sociedades, a taxa do
imposto e outras regras pertinentes para a tributagdo das empresas.

RP 1991-2001

Em primeiro lugar, tal como observado pela Dinamarca (considerando 267), para o RP 1991-2001, a regra geral do
reporte de prejuizos encontrava-se na sec¢do 15 da Lei dinamarquesa relativa a liquidagdo fiscal. Essa lei inclui regras
em matéria de imposto sobre o rendimento tanto para as pessoas singulares como para as empresas e faz parte do
sistema de imposto sobre as sociedades (juntamente com as leis pertinentes em matéria de imposto sobre o
rendimento, sobretudo a Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades). Como tal, a lei dinamarquesa
relativa ao imposto sobre as sociedades determina quais as entidades que tém de pagar o imposto sobre as
sociedades, e a Lei dinamarquesa relativa a liquidacdo fiscal define os pardmetros pelos quais se determina o
montante a pagar. Um dos fatores que determina esse montante é se a entidade tributdvel tem quaisquer prejuizos
reportados que possa utilizar para reduzir a sua base tributdvel. A seccdo 15 da Lei dinamarquesa relativa a
liquidacio fiscal estabeleceu que, para o periodo RP 1991-2001, os prejuizos podiam ser reportados no rendimento
tributdvel do contribuinte nos cinco anos seguintes (considerando 135). A limitagdo de cinco anos fazia parte
integrante da regra geral do reporte de prejuizos (uma medida geral, aplicavel indistintamente a todos os operadores
econdmicos), e ndo era uma exce¢do a um quadro legislativo mais amplo (”'). A este respeito, hd que salientar que
esta limitacdo de cinco anos é indissocidvel do sistema geral do imposto sobre as sociedades, que prevé o reporte de
prejuizos fiscais, uma vez que estas regras sdo pertinentes para determinar a matéria coletdvel. A Comissdo considera
que o sistema de referéncia pertinente para a avaliagdo do RP 1991-2001 ¢ o sistema dinamarqués de imposto sobre
as sociedades, incluindo, concretamente, a sec¢do 1 da Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades e a
secgdo 15 da Lei dinamarquesa relativa a liquidagdo do imposto, que previa que, para determinar o montante do
imposto sobre as sociedades devido por uma entidade juridica sujeita a esse imposto (incluindo as sociedades de
responsabilidade limitada), os prejuizos podiam ser reportados por um periodo méximo de cinco anos. As
disposig¢des fiscais incluidas na Lei da Construgio, incluindo o RP 1991-2001, ndo fazem parte desse sistema, uma
vez que se aplicam apenas a um projeto especifico. O objetivo relevante do sistema dinamarqués de imposto sobre
as sociedades ¢ estabelecer um sistema geral de tributacio dos lucros das sociedades e, mais especificamente, prever
regras relativas a determinacio da matéria coletdvel, incluindo regras que permitam o reporte de prejuizos (e a
depreciacio de ativos) para todas as empresas, sem distin¢do. Por conseguinte, é em fungdo do critério de referéncia
da secgdo 1 da Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades e da sec¢do 15 da Lei dinamarquesa relativa
a liquidagdo dos impostos, e a luz do objetivo acima referido, que o RP 1991-2001 tem de ser avaliado no ambito da
segunda etapa da andlise em trés etapas (considerandos 326 e 327).

(" Ver, por exemplo, acérddo de 28 de junho de 2018, Andres (faillite Heitkamp BauHolding)/Comissdo, C-203/16 P,
ECLI:EU:C:2018:505, n.* 103 e 104.
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(326) Em segundo lugar, a Comissdo observa que, nos termos da sec¢do 11 da Lei da Construcdo, a A[S Qresund podia
reportar os seus prejuizos por um periodo de 15 exercicios e, para prejuizos incorridos antes da entrada em servigo
da ligacdo fixa, por 30 exercicios. O mesmo se aplica a 50 % dos prejuizos do Consércio, tendo em conta a
participacdo de 50 % da A[S Dresund. Se a A[S @resund estivesse sujeita as regras normais no ambito do sistema de
referéncia (incluindo a sec¢do 15 da Lei dinamarquesa relativa a liquidacdo fiscal), os seus prejuizos teriam caducado
mais cedo e deixariam de estar disponiveis para compensar os lucros nas declaragdes fiscais da A[S @resund (V7). Por
conseguinte, a seccdo 11 da Lei da Construgdo constituia uma derrogagio ao sistema de referéncia, conferindo uma
vantagem a A[S @resund, em comparagio com outras entidades juridicas (incluindo as sociedades de
responsabilidade limitada) sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades, uma vez que poderia reportar os
seus prejuizos para reduzir a sua carga fiscal por um periodo mais longo do que o que teria sido concedido a essas
entidades. Tal como referido pela Comissdo nos considerandos 314 a 319, tal também beneficia o Consércio, na
medida em que uma reducio da carga fiscal da A[S @resund resulta numa redugdo dos encargos financeiros do
Consorcio.

(327) Além disso, a Comissdo considera que a A[S @resund, que, para efeitos da aplicagdo das regras especiais
dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagdo, constitui, juntamente com o Consércio, uma
empresa Unica (considerando 315), deve ser considerada como estando na mesma situagdo factual e juridica que
outras entidades juridicas (incluindo sociedades de responsabilidade limitada) sujeitas ao imposto dinamarqués
sobre as sociedades, a luz dos objetivos intrinsecos ao sistema de referéncia. Tal como referido no
considerando 325, o objetivo relevante desse sistema de referéncia € estabelecer um sistema geral de tributacdo dos
lucros das sociedades e, mais especificamente, prever regras relativas a determinagdo da matéria coletdvel, incluindo
regras que permitam o reporte de prejuizos (e a depreciagdo de ativos) para todas as empresas, sem distingdo,
independentemente de estas se dedicarem ou ndo a determinados projetos. A Dinamarca confirmou que as regras
especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagdo foram criadas para a A[S @resund e que
sdo aplicdveis na sua qualidade de parceira no Consércio (considerando 233). As notas preparatdrias da Lei da
Construgdo indicam que o RP 1991-2001 foi instituido por analogia com a regra aplicdvel a ponte Great Belt. As
autoridades dinamarquesas tinham explicado, durante a fase de investigacdo preliminar, que tal se deveu ao carater
extraordindrio do projeto de construgdo, caracterizado por custos consideraveis durante um longo periodo de
tempo, ainda associado a perspetivas razoaveis de viabilidade a longo prazo. A Comissdo observa, no entanto, que o
sistema fiscal dinamarqués (incluindo a regra normal de reporte de prejuizos ao abrigo da sec¢do 15 da Lei
dinamarquesa relativa a liquidagdo fiscal) ndo distingue entre as entidades em fung¢do da dimensdo dos projetos que
empreendem. Embora seja verdade que A/S @resund é responsdvel por um grande investimento, ndo se pode
excluir que outras sociedades de responsabilidade limitada possam realizar investimentos igualmente significativos
ou investimentos para os quais se possa esperar que as perdas se prolonguem para além de cinco anos. Por
conseguinte, o dmbito do projeto de ligagdo fixa ndo altera o facto de, a luz do objetivo de tributagdo dos lucros,
a AlS Oresund se encontrar na mesma situagdo juridica e factual que outras entidades juridicas (incluindo
sociedades de responsabilidade limitada) sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades. Por outras palavras,
o facto de a A[S @resund — incluindo através da sua propriedade a 50 % do Consércio — ser responsdvel por um
grande investimento em infraestruturas ndo distingue a sua posicdo, juridica ou factualmente, para efeitos do
sistema de referéncia, da de outras sociedades de responsabilidade limitada sujeitas ao imposto dinamarqués sobre
as sociedades. Por conseguinte, a Comissdo considera que o RP 1991-2001, tal como aplicado a A/S @resund,
derrogou claramente do regime geral aplicdvel na Dinamarca, uma vez que distinguiu entre operadores econémicos
que estavam numa situagio factual e juridica comparavel a luz do objetivo prosseguido pelo sistema fiscal em
questao.

(328) Em terceiro lugar, a Comissdo considera que a derrogagio referida no considerando 327 ndo pode ser justificada pela
natureza ou pelo regime geral do sistema. A Comissdo recorda que uma medida que €, prima facie, seletiva pode
continuar a ndo ser considerada seletiva quando se justificar pela natureza ou pelo regime geral do sistema. Tal é o
caso quando uma medida resulta diretamente dos principios fundadores ou diretores intrinsecos do sistema de
referéncia ou quando resulta de mecanismos inerentes ao sistema e necessarios ao seu funcionamento e a sua
eficdcia ('”%). Os objetivos de politica externa que ndo sejam inerentes ao sistema fiscal geral nio podem ser
invocados para esse efeito (\74). Compete ao Estado-Membro em questdo demonstrar que uma medida que ¢, a
primeira vista, seletiva, ¢ justificada pela natureza ou pelo regime geral do sistema fiscal (1”*).

(%) Na prdtica, é a Sund & Bzlt que apresenta as declara¢des de imposto sobre as sociedades para os membros do seu grupo. Para além das

declaragdes fiscais separadas apresentadas para os membros do seu grupo, a Sund & Bzlt apresenta uma declaragdo consolidada do
imposto sobre as sociedades para o grupo. Para facilitar a leitura e no contexto da presente decisio, a Comissdo remeteu para as
declaragdes fiscais da A[S @resund e para a apresentagdo das declaragdes fiscais pela A[S @resund.

(%) Acérddo de 8 de setembro de 2011, Paint Graphos, processos apensos C-78/08 a C-80/08, ECLLEU:C:2011:550, n.° 69.

("% Acérddo de 8 de setembro de 2011, Paint Graphos, processos apensos C-78/08 a C-80/08, ECLLEU:C:2011:550, n.* 69 e 70; ac6rddo
de 6 de setembro de 2006, Portugal/Comissdo, C-88/03, ECLLEU:C:2006:511, n.* 81; acérdio de 8 de setembro de 2011,
Comissdo[Paises Baixos, C-279/08 P, ECLLEU:C:2011:551; acérddo de 22 de dezembro de 2008, British Aggregates/Comissio,
C-487/06 P, ECLLEU:C:2008:757; acérddo de 18 de julho de 2013, P, C-6/12 P, ECLLEU:C:2013:525, n.° 27 e seguintes.

(%) Acérddo de 15 de novembro de 2011, Comissdo/Government of Gibraltar e Reino Unido, processos apensos C-106/09 P e C-107/
09 P, ECLLEU:C:2011:732, n.* 146; acérddo de 29 de abril de 2004, Paises Baixos/Comissdo, C-159/01, ECLLEU:C:2004:246, n.® 43;
acérdio de 6 de setembro de 2006, Portugal/Comissdo, C-88/03, ECLLEU:C:2006:511.
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(329)

(330)

(331)

A Comissdo observa que as autoridades dinamarquesas alegaram, no decurso da investigacdo preliminar, que as
regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciacio podem ser consideradas
justificadas pela logica do sistema devido ao cardter extraordindrio de todo o projeto da ligagdo fixa em termos de
dimensio e finalidade, o que o torna incompardvel a qualquer outro projeto de infraestrutura que tenha sido sujeito
ao imposto dinamarqués sobre as sociedades. A este respeito, a Comissdo recorda que o objetivo do sistema de
referéncia é estabelecer um sistema geral de tributagdo dos lucros das sociedades e, mais especificamente, prever
regras relativas a determinacio da matéria coletdvel, incluindo regras que permitam o reporte de prejuizos para
todas as sociedades, sem distin¢do (considerando 325). Tal como indicado no considerando 327, o sistema de
referéncia ndo distingue entre entidades em funcdo da dimensio dos projetos que realizam, e ndo se exclui que
outras sociedades de responsabilidade limitada possam realizar investimentos igualmente significativos ou
investimentos para os quais se possa esperar que os prejuizos se prolonguem para além de cinco anos. Nestas
circunstancias, a Comissdo ndo considera que o cardter do projeto de ligagdo fixa justifique um tratamento diferente
para a A/S QGresund, tendo em conta a natureza e o regime geral desse sistema. Por outras palavras, a Comissio ndo
considera que essa diferenca de tratamento seria coerente, necessdria e proporcionada a luz dos principios
orientadores do sistema fiscal dinamarqués. No considerando 90 da decisdo de inicio do procedimento, a Comissdo
observou que as autoridades dinamarquesas ndo tinham demonstrado suficientemente por que razdo, e em que
medida, a dimensdo e o objetivo de um projeto seriam suficientes para justificar um tratamento fiscal diferente. Na
sequéncia da adogdo da decisdo de inicio do procedimento, as autoridades dinamarquesas ndo deram a conhecer a
Comissdo quaisquer novos elementos de prova suscetiveis de alterar a opinido da Comissdo, pelo que ndo
cumpriram o 6nus da prova da terceira etapa (’%). Por conseguinte, a Comissdo conclui que a medida ndo constitui
uma derrogacio justificada a aplicagdo do sistema de referéncia, resultante diretamente dos principios fundadores
ou diretores desse sistema fiscal.

A Comissdo considera, portanto, que o RP 1991-2001 resultou numa vantagem seletiva para a A[S @resund, ligada a
atividade econdmica da ligacdo fixa. Tal como referido no considerando 319, o Consorcio seria o beneficidrio de
qualquer vantagem seletiva criada pelas regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e
depreciacdo, tendo em conta o facto de tanto a A/S @resund como o Consércio constituirem uma tnica empresa
para efeitos da atividade econdmica da ligagdo fixa. Por conseguinte, a Comissdo conclui que o RP 1991-2001
resultou numa vantagem seletiva para o Consércio.

RP 2002-2012

Relativamente ao RP 2002-2012, a Comissio recorda que, tal como referido no considerando 136, a Lei
dinamarquesa relativa a liquidagdo fiscal (seccdo 15) foi alterada em 21 de maio de 2002 e deixou de impor
qualquer limitacdo a possibilidade de as entidades juridicas (incluindo as sociedades de responsabilidade limitada)
sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades reportarem os seus prejuizos. A Comissdo ndo considera que
essa alteragdo legislativa especifica tenha afetado i) o ambito do sistema de referéncia para o RP 2002-2012 em
comparacdo com o RP 1991-2001, nem ii) o objetivo desse sistema de referéncia. Por conseguinte, a Comissao
considera que, relativamente ao periodo do RP 2002-2012, o sistema de referéncia previa que as entidades juridicas
(incluindo as sociedades de responsabilidade limitada) sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades tinham o
direito de reportar os seus prejuizos, sem qualquer limitagdo no que respeita ao periodo em que os prejuizos podiam
ser reportados. A Comissdo considera, assim, que o sistema de referéncia pertinente para a avaliagio do
RP 2002-2012 ¢ o sistema dinamarqués de imposto sobre as sociedades, incluindo, concretamente, a secgdo 1 da
Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades e a secgdo 15 da Lei dinamarquesa relativa a liquidacio do
imposto, que previa que, para determinar o montante do imposto sobre as sociedades devido por uma entidade
juridica sujeita a esse imposto (incluindo as sociedades de responsabilidade limitada), os prejuizos podiam ser
reportados sem limite de tempo.

(7% Acérddo de 8 de setembro de 2011, Paint Graphos, processos apensos C-78/08 a C-80/08, ECLLEU:C:2011:550, n.° 65.
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(332) A Comissdo observa que, a semelhanga da Lei dinamarquesa relativa a liquidacdo do imposto, a Lei da Construgio foi
alterada para eliminar o limite de 15 anos que tinha sido aplicavel & A/S @resund de acordo com o RP 1991-2001.
Nestas circunstancias, para os prejuizos sofridos a partir do exercicio de 2002, a A/S @resund estava sujeita a
mesma regra que existia nas regras gerais (ou seja, sem limite de tempo para o reporte de prejuizos). Por outras
palavras, a A[S @resund nio foi objeto de uma derrogacdo do sistema de referéncia.

(333) Consequentemente, a Comissdo conclui que o RP 2002-2012 ndo resultou numa vantagem seletiva para a A[S
@resund. O RP 2002-2012 também nio resultou numa vantagem seletiva para o Consércio. Por conseguinte, o
RP 2002-2012 ndo constituiu um auxilio estatal a favor da A/S @resund ou do Consodrcio.

RP 2013-2015

(334) Relativamente ao periodo do RP 2013-2015, a regra geral de reporte de prejuizos consta da secgdo 12 da Lei
dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades. Tal como referido no considerando 138, a Lei n.° 591, de
18 de junho de 2012, revogou a secgdo 15 da Lei dinamarquesa relativa a liquidagdo dos impostos. Ao mesmo
tempo, a Lei n.° 591, de 18 de junho de 2012, aditou a secgdo 12 a Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as
sociedades, que introduziu uma nova limitacdo a utilizacdo dos prejuizos reportados, aplicdvel aos exercicios com
inicio em 1 de julho de 2012 ou apds essa data. Ao abrigo dessas alteracdes, as entidades juridicas (incluindo as
sociedades de responsabilidade limitada) sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades poderiam reportar
prejuizos por um periodo ilimitado. No entanto, s6 poderia ser deduzido num determinado ano um prejuizo de
7 500 000 DKK (1 005 311 EUR), acrescido, se subsistisse um prejuizo adicional, de um montante correspondente
a um mdximo de 60 % do rendimento tributével superior a 7 500 000 DKK (1 005 311 EUR) (considerando 139).
Esta limitagdo era parte integrante da regra geral de reporte de prejuizos, e ndo uma excegdo a um quadro legislativo
mais amplo. Por conseguinte, a Comissdo considera que o sistema de referéncia pertinente para a apreciagio do RP
2013-2015 ¢ o sistema dinamarqués de imposto sobre as sociedades, incluindo, em especial, as seccdes 1 e 12 da
Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades, que previa que, para efeitos da determinagio do
montante do imposto sobre as sociedades devido por uma entidade juridica (incluindo as sociedades de
responsabilidade limitada) sujeita a esse imposto, os prejuizos podiam ser reportados sem limite de tempo, mas s6
podiam ser utilizados para compensar lucros sujeitos as limita¢des previstas na secgdo 12. Conforme ja se explicou
no considerando 325, o objetivo do sistema dinamarqués de imposto sobre as sociedades é estabelecer um sistema
geral de tributagdo dos lucros das sociedades e, mais especificamente, prever regras relativas a determinacio da
matéria coletdvel, incluindo regras que permitam o reporte de prejuizos e a depreciagio de ativos (para todas as
empresas, sem distingdo).

(335) A Comissdo observa que, antes da alteragdo da Lei Sund & Bealt de 4 de maio de 2015 (considerando 134), as
limitagdes em termos do montante dos prejuizos que poderiam ser utilizados aplicaveis as entidades juridicas
sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades (incluindo as sociedades de responsabilidade limitada) por
forca do sistema de referéncia nio se aplicavam a A[S @resund. Por conseguinte, em relagdo aos exercicios de 2013,
2014 e 2015, a AS @resund poderia compensar a totalidade da sua base de lucros utilizando prejuizos reportados,
o0 que ndo poderia fazer se estivesse sujeita as regras normais, no dmbito do sistema de referéncia. Tal como referido
no considerando 327, a A[S @resund encontra-se numa situacio factual e juridica semelhante a de outras sociedades
de responsabilidade limitada sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades. A Comissdo considera, portanto,
que, no RP 2013-2015, a A/S @resund beneficiou de uma derrogagdo das regras normais de tributagio, que a
colocou numa posicdo mais vantajosa do que outras empresas que se encontravam numa situago juridica e factual
semelhante no que respeita ao objetivo do sistema de referéncia. A este respeito, a Comissdo observa que, ao
contrdrio do que se verificou relativamente ao RP 2002-2012, nio foi introduzida qualquer alteragdo na Lei Sund &
Belt para refletir a alteracdo da Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades. Por conseguinte, ao
recusarem proceder a essa alteragdo, as autoridades dinamarquesas permitiram que a A/S @resund gozasse de uma
posi¢do mais vantajosa do que outras sociedades de responsabilidade limitada sujeitas ao imposto dinamarqués
sobre as sociedades. Por conseguinte, a combinagdo da alteragdo da Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as
sociedades e a auséncia de uma alteracio correspondente da Lei Sund & Belt devem ser consideradas uma
derrogacdo ao sistema de referéncia, conferindo uma vantagem a A/S @resund em comparagdo com outras
entidades juridicas (incluindo sociedades de responsabilidade limitada) sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as
sociedades, uma vez que lhe permitem utilizar os prejuizos para reduzir a sua divida fiscal, sem as limitagdes que se
aplicavam a essas outras entidades. Estas outras entidades encontravam-se numa situagdo juridica e factual
semelhante a da A[S @resund, a luz do sistema fiscal de referéncia, que tinha por objetivo instituir um sistema geral
de tributagdo das sociedades e dos seus lucros.
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(338)

(339)

(340)

Tal como referido no considerando 329, as autoridades dinamarquesas tinham alegado, no decurso da investigagio
preliminar, que as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio podem ser
consideradas justificadas pela logica do sistema de referéncia devido ao caréter extraordindrio do projeto da ligagdo
fixa em termos de dimenséo e finalidade, o que o torna incomparavel a qualquer outro projeto sujeito ao imposto
dinamarqués sobre as sociedades. Como observado no considerando 329, a Comissdo ndo considera que o carater
do projeto de ligagdo fixa justifique um tratamento diferente para a A/S @resund, tendo em conta a natureza e o
regime geral do sistema de referéncia. Na sequéncia da decisdo de inicio do procedimento, as autoridades
dinamarquesas ndo apresentaram quaisquer outros elementos de prova suscetiveis de alterar o parecer da Comissdo.
Por conseguinte, a Comissdo conclui que o RP 2013-2015 nio constitui uma derrogagio justificada da aplicacdo do
sistema de referéncia, resultante diretamente dos principios fundadores ou diretores do sistema dinamarqués de
imposto sobre as sociedades.

A Comissdo considera, portanto, que o RP 2013-2015 resultou numa vantagem seletiva para a A/S @resund. Uma
vez que o Consorcio e a A[S @resund formam uma Gnica empresa para efeitos da atividade econdémica da ligacio
fixa (considerando 315), a empresa tnica é beneficidria da vantagem seletiva criada pelo RP 2013-2015 e,
consequentemente, 0 RP 2013-2015 resultou numa vantagem seletiva para o Consércio.

A Comissdo recorda que as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos foram revogadas com
efeitos a partir de 1 de janeiro de 2016, ap6s o que a A/S Dresund ficou sujeita ao regime normal dinamarqués do
imposto sobre as sociedades (considerando 134). A Comissdo observa, portanto, que ndo existe qualquer outra
vantagem seletiva a favor da A[S @resund ou do Consdrcio, no que respeita as regras de reporte de prejuizos, desde
essa data.

6.1.3.2.2.2.  Vantagem seletiva: regras especiais dinamarquesas em matéria de depreciagio

Tal como referido no considerando 118, a seccdo 1 da Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades
enumera as entidades juridicas que estdo sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades. As sociedades de
responsabilidade limitada, como a A/S @resund, estdo incluidas nessa lista. A Dinamarca observou que, para todo o
periodo em apreco, as regras normais em matéria de depreciagdo fiscal constam da Lei dinamarquesa relativa a
depreciagio fiscal (considerando 268), que fixa as taxas maximas de depreciacdo, os métodos de depreciacio e as
eventuais limita¢des para as diferentes categorias de ativos deprecidveis, para efeitos fiscais, por entidades sujeitas ao
imposto dinamarqués sobre as sociedades. Como tal, a Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades
determina quais as entidades que tém de pagar o imposto sobre as sociedades e a Lei dinamarquesa relativa a
depreciagio fiscal fixa as taxas e os limiares de acordo com os quais essas entidades podem depreciar os seus ativos,
a fim de compensar essa deprecia¢do na sua matéria coletdvel.

DEP 1991-1998

Para o periodo de 1991-1998, a secgdo 22 da Lei dinamarquesa relativa a depreciagdo fiscal determinou que a taxa
normal de depreciagdo aplicdvel a edificios e instalacdes era, para o periodo até ao exercicio de 1998, inclusive (\77),
de 6 % numa base linear até atingir 60 % dos custos de aquisi¢do e, posteriormente, limitada a 2 % do custo de
aquisi¢do, numa base anual (considerando 144). A Comissdo considera que o sistema de referéncia para o DEP
1991-1998 ¢ o sistema dinamarqués de imposto sobre as sociedades, incluindo, em especial, a seccdo 1 da Lei
dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades, em conjugagdo com as regras gerais da Lei dinamarquesa
relativa a depreciacdo fiscal, que prevé as taxas, os métodos e as eventuais limitagdes a depreciagdo dos ativos fixos.
No que respeita aos edificios e instalagdes, este sistema de referéncia previa, durante o periodo em causa, uma taxa
de depreciagdo de 6 % (com uma limitacdo de 2 % depois de a depreciagdo acumulada atingir os 60 %). Conforme ji
se explicou no considerando 325, o objetivo pertinente do sistema dinamarqués de imposto sobre as sociedades é
estabelecer um sistema geral de tributagio dos lucros das sociedades e, mais especificamente, prever regras relativas
a determinagdo da matéria coletavel, incluindo regras que permitam o reporte de prejuizos e a depreciagio de ativos
para todas as empresas, sem distingdo. Por conseguinte, o sistema de referéncia previa que os edificios e instalagdes
podiam ser depreciados para efeitos fiscais a uma taxa mdxima de 6 % (com a limitagdo acima referida). Outros
tipos de ativos tinham taxas maximas de depreciagdo mais elevadas nesse sistema de referéncia, em conformidade
com a Lei dinamarquesa relativa a depreciacdo fiscal.

(*77) Pelo menos a partir de 1991 — o periodo anterior ndo é relevante para esta avaliacdo.
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(341) Tal como explicado no considerando 143, na Lei da Construcdo, a taxa de depreciacdo da A[S @resund foi fixada em
6 %/2 % dos custos de aquisi¢do iniciais, o que significa que foi aplicada uma tinica regra geral de depreciagido a todos
os ativos da A[S @resund, incluindo a sua participa¢do de 50 % nos ativos do Consércio. De acordo com as notas
preparatérias da Lei da Construgdo, esta taxa correspondia a disposi¢des compardveis aplicdveis aos edificios e
instalacdes ao abrigo da Lei dinamarquesa relativa a depreciacio fiscal, em vigor na altura. A Dinamarca explicou
que a regra aplicavel a A[S @resund devia ser considerada uma regra pratica, permitindo um regime uniforme para
todos os ativos que era, inicialmente, quando muito, prejudicial para a A/S @resund, uma vez que a taxa de
depreciacio menos favoravel era aplicada a todo o projeto (outros elementos, como as mdquinas, podiam
normalmente ser depreciados a uma taxa superior a 6 %/2 %, mas, no caso da A[S Qresund, aplicava-se uma taxa
fixa) (considerando 268). Por conseguinte, em resultado das disposi¢des da Lei da Construgdo, a A[S @resund
poderia aplicar uma tinica regra de depreciagdo, sem poder, para nenhuma das categorias de ativos, depreciar a uma
taxa superior as outras entidades juridicas sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades.

(342) A Comissdo considera, portanto, que o DEP 1991-1998 ndo constitufa uma derrogacio suscetivel de resultar numa
vantagem seletiva para a A[S @resund ou, por extensdo, para o Consércio, em comparagido com a tributagio
«ormal» prevista no sistema de referéncia. Por conseguinte, o DEP 1991-1998 nio constituiu um auxilio estatal a
favor da A[S @resund ou do Consorcio.

DEP 1999-2007 e DEP 2008-2015

(343) A Comissdo observa que, em 26 de junho de 1998, a Lei dinamarquesa relativa a depreciagio fiscal foi alterada, de
modo que, a partir do exercicio de 1999, a taxa normal de depreciacdo dos edificios e instala¢des diminuiu para um
méximo de 5 % (sec¢do 17 da Lei dinamarquesa relativa a depreciagdo fiscal). Ao mesmo tempo, foi abolida a regra
segundo a qual se aplicava uma taxa de depreciagdo de 2 % apds dez anos. Em 6 de junho de 2007, a Lei
dinamarquesa relativa a depreciagio fiscal foi novamente alterada, de modo que, a partir do exercicio de 2008, a
taxa normal de depreciagdo dos edificios e instala¢des diminuiu para um méximo de 4 % (considerando 145). A
Comissdo considera que o sistema de referéncia para o DEP 1999-2007 € o sistema dinamarqués de imposto sobre
as sociedades, incluindo, em especial, a sec¢do 1 da Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades, em
conjugacdo com as regras gerais da Lei dinamarquesa relativa a depreciagio fiscal, que prevé as taxas, os métodos e
as eventuais limitacdes a depreciagdo dos ativos fixos. Essas regras previam que, para efeitos da determinacdo do
montante do imposto sobre as sociedades devido por uma entidade juridica sujeita a esse imposto (incluindo as
sociedades de responsabilidade limitada), os edificios e as instala¢des podiam ser depreciados a uma taxa de 5 %
para o periodo DEP 1999-2007 e a uma taxa de 4 % para o periodo DEP 2008-2015. A Comissdo ndo considera
que as alteragdes legislativas de 26 de junho de 1998 e 6 de junho de 2007 tenham afetado o objetivo desse quadro,
em comparagdo com o periodo DEP 1991-1998.

(344) Em segundo lugar, essas alteragdes nio se refletiram na Lei da Constru¢do (nem, posteriormente, na Lei Sund &
Bzlt), que manteve a taxa de 6 %/2 % em toda a base de ativos. Neste contexto, a Comissdo comegou por analisar o
efeito da taxa de 2 % aplicdvel a A[S @resund depois de a depreciagdo acumulada atingir os 60 %, bem como o efeito
da deprecia¢do nio diferenciada da totalidade da base de ativos. Quanto ao primeiro ponto, a Comissdo observa que,
para todo o periodo compreendido entre a criagio da A[S @resund e o Consorcio, até ao exercicio de 2016, a taxa de
2 % ndo tinha qualquer relevancia prética, uma vez que o montante global dos ativos do Consércio que podiam ser
depreciados pela A/S @resund ainda ndo tinha atingido 60 % (considerando 271). Quanto ao segundo ponto, a
Comissdo observa que a taxa de depreciacdo de 6 % se aplicava a totalidade da base de ativos do Consércio que
estava sujeita as regras fiscais dinamarquesas (ou seja, os 50 % detidos pela A[S @resund), sem distinguir entre
«edificios e instalagBes» e outros ativos suscetiveis de ter um regime de depreciagdo mais favordvel nos termos da Lei
dinamarquesa relativa a depreciagdo fiscal. Neste contexto, as autoridades dinamarquesas, em especial, referiram as
instalagBes ferrovidrias, como carris, sinais e cabos aéreos (considerando 144 e nota de rodapé 79), mas salientaram
igualmente que o efeito da aplicacio de uma taxa de depreciagio mais rdpida a esses ativos nunca tinha sido
examinado ou estimado em pormenor. A Comissdo considera que, mesmo que nio fossem aplicdveis regimes de
depreciagdo mais favordveis sobre determinados ativos a A[S @resund e, por conseguinte, a sua depreciagdo desses
ativos especificos, a A[S @resund estava autorizada a depreciar a grande maioria dos seus ativos (consistindo o
projeto, essencialmente, na construgdo de uma ponte e de um tinel) a uma taxa mais elevada do que seria possivel
ao abrigo das regras normais de tributagio. Uma taxa de depreciagdo mais elevada pode conduzir a depreciagio
mais rapida de um ativo, o que permite que a redugdo da matéria coletdvel ocorra de forma mais intensa nos
primeiros anos de vida de um ativo. O efeito fiscal desta situacdo durante todo o periodo de vida do ativo poderia,
por conseguinte, ser compardvel a um empréstimo sem encargos. A Comissdo observa, neste contexto, que s6 é
relevante considerar o periodo até ao exercicio de 2016, uma vez que, a partir desse ano, a A[S @resund estava
sujeita as regras normais. Ao recusarem-se a alterar a Lei da Construgdo, ou a Lei Sund & Belt, a fim de impor uma
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limitagdo a taxa mdxima de depreciagdo para a A[S Dresund semelhante a prevista nas regras normais, as autoridades
dinamarquesas permitiram-lhe beneficiar de uma posigio vantajosa em relagdo a outras entidades juridicas sujeitas
ao imposto sobre as sociedades na Dinamarca. Por conseguinte, a combinagdo das alteracdes a Lei dinamarquesa
relativa a depreciagdo fiscal com a auséncia de altera¢des correspondentes a Lei da Construcio ou a Lei Sund & Beelt
deve ser considerada uma medida a favor da A[S @resund. A Comissdo considera que a A[S @resund beneficiou de
uma derrogacdo do sistema de referéncia, uma vez que, pelas razdes explicadas no considerando 327, o DEP
1999-2007 e o DEP 2008-2015 diferenciavam entre operadores econdmicos que se encontram numa situagio
factual e juridica comparavel a luz do objetivo do sistema de referéncia.

Tal como referido no considerando 329, as autoridades dinamarquesas tinham alegado, no decurso da investigagio
preliminar, que as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio podem ser
consideradas justificadas pela 16gica do sistema de referéncia devido ao cardter extraordindrio do projeto da ligagdo
fixa em termos de dimensdo e finalidade, o que o torna incomparavel a qualquer outro projeto sujeito ao imposto
dinamarqués sobre as sociedades. Como observado no considerando 329, a Comissdo ndo considera que o cardter
do projeto de ligacdo fixa justifique um tratamento diferente para a A/S @resund, tendo em conta a natureza e o
regime geral do sistema de referéncia. Na sequéncia da decisdo de inicio do procedimento, as autoridades
dinamarquesas ndo apresentaram quaisquer outros elementos de prova suscetiveis de alterar o parecer da Comissio.
Por conseguinte, a Comissdo conclui que o RP 2013-2015 ndo constitui uma derrogagio justificada da aplicacdo do
sistema de referéncia, resultante diretamente dos principios fundadores ou diretores do sistema dinamarqués de
imposto sobre as sociedades.

A Comissdo considera, portanto, que o DEP 1999-2007 e o DEP 2008-2015 resultaram numa vantagem seletiva
para a A[S Oresund. Tal como referido no considerando 319, o Consércio seria o beneficidrio de qualquer
vantagem seletiva criada pelas regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio,
tendo em conta o facto de tanto a A/S @resund como o Consércio constituirem uma tinica empresa para efeitos da
atividade econémica da ligagdo fixa. A Comissdo considera, portanto, que o DEP 1999-2007 e o DEP 2008-2015
resultaram numa vantagem seletiva para o Consorcio.

A Comissdo recorda que as regras especiais dinamarquesas em matéria de depreciagio foram revogadas com efeitos a
partir de 1 de janeiro de 2016, ap6s o que a A/S @resund ficou sujeita ao regime normal dinamarqués do imposto
sobre as sociedades (considerando 134). A Comissdo observa, portanto, que ndo existe qualquer outra vantagem
seletiva a favor da A[S @resund ou do Consorcio, no que respeita as regras de depreciagio, desde essa data.

6.1.4. Distorgio da concorréncia e efeito sobre as trocas comerciais entre os Estados-Membros

Quando um auxilio concedido por um Estado-Membro reforga a posi¢do de uma empresa relativamente as demais
empresas concorrentes nas trocas comerciais intra-Unido, deve entender-se que tais trocas comerciais sio
influenciadas pelo auxilio ('”%). Considera-se que uma medida concedida pelo Estado distorce ou ameaga distorcer a
concorréncia quando é suscetivel de melhorar a posi¢do concorrencial do destinatirio em relagdo aos seus
concorrentes.

No considerando 97 da decisio de inicio do procedimento, a Comissdo concluiu, a titulo preliminar, que, sem que
seja necessario decidir se as medidas s3o suscetiveis de falsear a concorréncia e afetar as trocas comerciais entre
Estados-Membros no mercado da construgdo e da exploracio de pontes (transfronteiricas), é evidente que a
concessio de uma vantagem seletiva pode reforcar a posicdo do Consércio no mercado dos servicos de transporte
para a travessia do Estreito de @resund, em comparacdo com outras empresas, nomeadamente os operadores de
ferries.

("7%) Acérddo de 14 de janeiro de 2015, Eventech, C-518/13, ECLLEU:C:2015:9, n.° 66; ac6rddo de 8 de maio de 2013, Libert ¢ o,
processos apensos C-197/11 e C-203/11, ECLLEU:C:2013:288, n.° 77; acérddo de 4 de abril de 2001, Regione Autonoma Friuli-
-Venezia Giulia/Comissdo, T-288/97, ECLLEU:T:2001:115, n.° 41.
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(350) O Consércio opera no mercado da construcdo e da exploracdo (1) de pontes (transfronteiricas) e no mercado dos
servigos de transporte para a travessia do Estreito de @resund. Neste tltimo caso, o Consdrcio concorre, no dmbito
das trocas comerciais entre os Estados-Membros, com empresas que prestam servicos de transporte alternativos,
nomeadamente servigos de ferry.

(351) Resulta claramente das notas preparatdrias da Lei da Construcdo que o trafego na ligacdo fixa seria constituido, além
do novo trafego gerado, pelo trifego existente nas rotas de ferry no sul do @resund e pela transferéncia do trafego de
outras rotas de ferry no @resund e das rotas de ferry do Kattegat e do mar Baltico. Além disso, o ministro dos
Transportes dinamarqués foi autorizado a encerrar o atual servico de ferry da Administracdo Nacional dos
Caminhos-de-Ferro da Dinamarca para a travessia do @resund (com exceg¢do do servigo entre Helsinger, Dinamarca
e Helsingborg, Suécia), apds a entrada em servigo da ligagdo fixa. A proposta de lei 1990/91:158 observou que se
presumia que o servico de ferry Helsinger — Helsingborg continuasse a funcionar, mesmo que parte do tréfego
fosse transferida para a ligacdo fixa. No entanto, partiu-se do principio de que todos os outros servicos de ferry para
a travessia do @resund cessariam a sua atividade. A proposta de lei 1990/91:158 fez também referéncia a
concorréncia dos servigos de ferry noutras rotas entre a Suécia, a Alemanha e Jutland, na Dinamarca.

(352) Além disso, os relatérios anuais do Consorcio fornecem dados sobre as quotas de mercado, que, enquanto tal,
constituem um forte indicio de concorréncia. O relatério anual de 2005 contém dados sobre a evolugdo do trfego
de passageiros no @resund entre 1999 e 2005. Os dados mostram que o servico Drager-Limhamn teve o seu
ultimo ano de exploragdo em 1999, com 1,6 milhdes de passageiros. O nimero de passageiros servidos pela
«Hydrofoils Copenhagen — Skédne» diminuiu de 3,6 milhdes de passageiros em 1999 para 150 000 em 2002, apds
0 que cessou a sua atividade. O nimero de passageiros servidos pelo autor da dentincia diminuiu de 14,3 milhdes
em 1999 para 13,3 milhdes em 2000 e ainda para 11,5 milhdes em 2001.

(353) A Comissdo considera que as conclusdes descritas nos considerandos 351 e 352 traduzem a potencial concorréncia
existente entre a ligacdo fixa e os operadores de ferry, que exploram rotas de ferry para a travessia do @resund. As
medidas que conferem uma vantagem seletiva ao Consércio eram suscetiveis de reforcar a posicdo financeira do
Consoércio e, consequentemente, de falsear a concorréncia. Uma vez que o Consércio e os operadores de ferry
operam num mercado que presta servicos de transporte para a travessia do @resund, entre a Dinamarca e a Suécia,
esta concorréncia afeta as trocas comerciais entre os Estados-Membros.

(354) Tendo em conta o que precede, a Comissdo ¢ de opinido que se pode considerar que as medidas que implicam uma
vantagem seletiva afetam as trocas comerciais intra-Unido e sdo suscetiveis de falsear a concorréncia.

6.1.5. Conclusdes quanto d existéncia de auxilio

(355) Com base na sua apreciagdo nos considerandos 287 a 354, a Comissdo conclui que o modelo de garantia estatal,
segundo o qual os Estados assumiram um compromisso duradouro de garantir os instrumentos financeiros para o
financiamento da ligacdo fixa, e que a Dinamarca e a Suécia concederam ao Consércio, constitui um auxilio estatal
na acegdo do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE. A Comissdo conclui igualmente que o RP 1991-2001, o RP 2013-2015,
o DEP 1999-2007 e o DEP 2008-2015, que a Dinamarca concedeu & A[S @resund e que resultam numa vantagem
para a mesma e, por conseguinte, para o Consoércio enquanto parte da mesma empresa tinica para efeitos da
atividade econdmica da ligacdo fixa (considerando 319), constituem um auxilio estatal ao Consércio na acegdo do
artigo 107.°, n.° 1, do TFUE. O RP 2002-2012 e o DEP 1991-1998 ndo constituem auxilios estatais ao Consércio
na acegdo do artigo 107.°, n.* 1, do TFUE.

6.2. Classificacio como regime ou auxilio individual

(356) Na decisdo de inicio do procedimento, no considerando 108, a Comissio manifestou davidas quanto a questdo de
saber se as garantias estatais deveriam ser consideradas um regime de auxilios, se deviam ser consideradas um
auxilio individual concedido no momento da criagdo do Consércio ou se deviam ser consideradas auxilios
individuais concedidos de cada vez que uma operacdo financeira do Consércio é aprovada pelas autoridades
nacionais. No considerando 107 da decisdo de inicio do procedimento, a Comissio declarou a sua opinido
preliminar de que a gestdo das garantias em relacdo a operacdes financeiras especificas ndo pode ser analisada

(") A Comissdo recorda, neste contexto, que estipulou no considerando 301 que a construgdo da ligagdo fixa ndo pode ser dissociada da
sua exploracdo futura.
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separadamente das garantias estatais concedidas em 1992 e, no considerando 109, observou que a sua qualificagdo
preliminar das garantias como auxilios individuais também devia ser aplicada as medidas fiscais. Por ndo ter
conseguido chegar a uma conclusio sobre a questio de saber se as medidas de apoio constituem um regime de
auxilios ou medidas de auxilio individuais, a Comissdo ndo pdde tirar conclusdes, nem quanto a data em que as
garantias e as medidas fiscais foram concedidas, nem quanto ao seu niimero.

A fim de determinar se as medidas constituem um regime de auxilios ou um auxilio individual, a Comissio tem de
analisar a natureza das medidas de auxilio a luz das defini¢des estabelecidas no Regulamento (UE) 2015/1589.

Nos termos do artigo 1.° alinea d), do Regulamento (UE) 2015/1589, constitui um regime de auxilios «qualquer ato
com base no qual, sem que sejam necessdrias outras medidas de execugdo, podem ser concedidos auxilios individuais
a empresas nele definidas de forma geral e abstrata e qualquer diploma com base no qual pode ser concedido a uma
ou mais empresas um auxilio ndo ligado a um projeto especifico, por um periodo de tempo indefinido e/ou com um
montante indefinido».

Em contrapartida, um auxilio individual é definido no artigo 1.°, alinea e), do mesmo regulamento como «um auxilio
que ndo seja concedido com base num regime de auxilios ou que seja concedido com base num regime de auxilios,
mas que deva ser notificado».

6.2.1. O modelo de garantia estatal

6.2.1.1. Regime de auxilios ou auxilio individual

A Comissdo considerou, no considerando 103 da decisio de inicio do procedimento, que a primeira situagio
incluida na defini¢do de um regime de auxilios ndo pode ser considerada aplicavel ao modelo de garantia estatal,
uma vez que ndo se destina a «empresas nele definidas [no ato] de forma geral e abstrata», mas sim ao Consdrcio,
especificamente. Nem os Estados nem qualquer parte interessada apresentaram argumentos em contrario. Tal como
referido no considerando 169, o autor da dentincia e a Scandlines et al. remeteram para o acérddo @resund para
sustentar a sua opinido de que o modelo de garantia estatal ndo pode constituir um regime. Segundo o autor da
dentincia, a Comissdo nem sequer deveria avaliar se 0 modelo de garantia estatal poderia constituir um regime
(considerando 169). A Comissdo observa, no entanto, que essa andlise é necessdria, uma vez que o Tribunal Geral
anulou a decisdo de 2014 no que diz respeito as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos
e depreciacdo, bem como as garantias estatais concedidas ao Consoércio (considerando 12). A Comissdo deu
execugdo ao acordio @resund, dando inicio ao procedimento formal de investigacdo, no qual a natureza das
medidas enquanto auxilio individual ou regime de auxilios constituia um motivo explicito para dar inicio a esse
procedimento (considerando 155).

Na sequéncia da sua investigagdo formal, a Comissdo conclui que o auxilio estatal decorrente do modelo de garantia
estatal ndo pode ser considerado um regime de auxilios, tal como explicado a seguir, nos considerandos 362 e 363.

Em primeiro lugar, o auxilio decorrente do modelo de garantia estatal ndo é concedido com base num ato que
preveja a concessdo de auxilios individuais a empresas nele definidas de forma geral e abstrata. A Lei da Construgio
prevé uma regra especial aplicdvel especificamente ao Consércio. Por conseguinte, o modelo de garantia estatal ndo
preenche a primeira condi¢io da definicio de regime de auxilios constante do artigo 1., alinea d), do
Regulamento (UE) 2015/1589.

Em segundo lugar, a Lei da Construcdo especifica explicitamente o projeto em causa como o financiamento da
ligagdo fixa. Tanto os Estados como as partes interessadas consideram que o auxilio decorrente do modelo de
garantia estatal estd ligado a esse projeto especifico. A Comissdo observa que o artigo 2.° do Acordo Intergover-
namental especifica que a ligagdo fixa deve ser construida como uma ligagdo rodovidria e ferrovidria combinada,
constituida por uma linha de caminho-de-ferro de via dupla e uma autoestrada de quatro faixas, e que se deve
estender de uma peninsula artificial no aeroporto de Kastrup, atravessando o Estreito de @resund através de um
tinel subaqudtico até uma ilha artificial, e, a partir dai, prosseguir como uma ponte alta e baixa combinada,
chegando a Suécia a sul de Linhamn. Além disso, o anexo 1 do Acordo Intergovernamental contém uma descri¢io
pormenorizada da concecdo técnica da ligagdo fixa. Assim, no momento em que o modelo de garantia estatal foi
criado e integrado no Acordo de Consoércio, o projeto estava, tanto em termos de localizacdo geografica como de
concecdo técnica, definido de forma muito especifica e clara. Além disso, no acérdio @resund, o Tribunal Geral
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considerou expressamente que importa considerar que o auxilio relativo as garantias estatais estd ligado a um projeto
especifico (**%). A Comissdo conclui, assim, que o modelo de garantia estatal estd ligado a um projeto especifico e que,
por essa razdo, ndo preenche a segunda condigio da definicio de um regime de auxilios prevista no artigo 1.,
alinea d), do Regulamento (UE) 2015/1589.

(364) Tendo em conta o que precede, a Comissdo conclui que os auxilios decorrentes do modelo de garantia estatal ndo
correspondem a defini¢do de regime de auxilios constante do artigo 1.°, alinea d), do Regulamento (UE) 2015/1589.

(365) O auxilio decorrente do modelo de garantia estatal deve, por conseguinte, ser qualificado como uma ou mais
medidas de auxilio individuais, na acegdo do artigo 1.°, alinea e), do Regulamento (UE) 2015/1589.

6.2.1.2. Data de concessdo

(366) Resta determinar se o modelo de garantia estatal consiste num auxilio individual concedido no momento da criagio
do Consorcio ou numa série de medidas de auxilio individuais, concedidas de cada vez que uma operagio financeira
do Consércio é garantida pelos Estados.

(367) Com base na jurisprudéncia dos tribunais da Unido ('*!), é facto assente que a data de concessdo de um auxilio é a
data em que o direito legal de receber o auxilio é conferido ao beneficidrio ao abrigo do regime nacional aplicével.

(368) Tal como referido no considerando 85, a garantia soliddria de todos os empréstimos e outros instrumentos
financeiros contraidos pelo Consércio no dmbito do financiamento da ligagdo fixa foi constituida em 1991, com o
artigo 12.° do Acordo Intergovernamental, que foi ratificado pela Suécia em 8 de agosto de 1991 e pela Dinamarca
em 24 de agosto de 1991 (considerando 61). A obriga¢do de garantia decorrente do Acordo Intergovernamental foi
transposta para a legislagdo nacional sueca e dinamarquesa em 1991, pela Lei da Construgdo e pela decisdo do
Parlamento sueco (considerando 63). O Acordo de Consércio recorda a obrigacio de garantia dos Estados para com
o Consorcio. A secgdo 4, n.° 3, do Acordo de Consorcio estabelece a base juridica para o financiamento da ligagdo
fixa: «[A]s necessidades de capital do Consércio para o planeamento, a concegdo do projeto e a construgdo da
[ligagdo fixa], incluindo os custos do servico de empréstimos contraidos, e para a cobertura das necessidades de
capital decorrentes das perdas contabilisticas previstas por um determinado niimero de anos ap6s a abertura da
[ligagdo fixa] ao trafego devem, nos termos acordados no [Acordo Intergovernamental], ser satisfeitas mediante a
obten¢do de empréstimos ou a emissio de instrumentos financeiros no mercado aberto, com garantias prestadas
pelos Governos sueco e dinamarqués» (considerando 90).

(369) Com base nas disposi¢des do Acordo de Consércio, o Consércio pode contrair empréstimos garantidos pelo Estado
para financiar as fases de planeamento e de construgdo da ligagio fixa. O Consércio poderia aumentar ainda mais a
sua divida através de empréstimos garantidos nos primeiros anos apés a entrada em servico da ligagdo fixa. Esta
disposicdo era necessdria, uma vez que se esperava que a ligagdo fixa fosse deficitdria durante os primeiros anos.
Quer isto dizer que o lucro de exploragdo, nos primeiros anos, ndo seria suficiente para o Consércio cobrir os
custos de financiamento da divida que teria constituido durante as fases de planeamento e constru¢do. Por
conseguinte, durante os primeiros anos, o Consércio teria de contrair mais divida. No entanto, o Acordo de
Consorcio ndo previa o direito a quaisquer outras garantias para financiar as operacdes da ligagio fixa. Neste
contexto, os Estados confirmaram que ndo foram concedidas garantias estatais para financiar as operagdes da
ligacdo fixa. Os relatdrios anuais do Consdrcio deixam claro que as receitas, a partir do primeiro ano de exploragio,
excederam os custos de exploragdo e que o lucro de exploragdo foi positivo. Até 2003, inclusive, esse lucro de
exploragdo era, embora positivo, inferior ao custo de financiamento fazendo, por conseguinte, aumentar a divida. A
partir de 2004, o lucro de exploracdo foi suficiente para contribuir para a redugdo da divida, que foi diminuindo de
forma global de ano para ano.

(1% Acérddo @resund, n.° 80.
(**!) Acérdao de 25 de janeiro de 2018, BSCA/Comissdo, T-818/14, ECLLEU:T:2018:33, n.° 72, e a jurisprudéncia af citada.
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No entanto, ndo obstante a analise no considerando 369, o Consércio poderia, com base nas disposi¢des do Acordo
de Consoércio, utilizar as garantias estatais para refinanciar a sua divida (relativa as fases de planeamento e de
constru¢do) durante a fase de exploragdo. No entanto, tal ndo significa que o Acordo de Consércio previsse a
possibilidade de os Estados financiarem as operagdes da ligacdo fixa. O mesmo se depreende da sec¢do 6 do Acordo
de Consércio, segundo a qual a totalidade dos custos de planeamento, conce¢do do projeto, financiamento,
constru¢do, explora¢do e manutencio da ligagdo fixa devia ser coberta pelas receitas de exploragdo. Por outras
palavras, as receitas de exploracdo ndo s6 devem ser suficientes para cobrir os custos de exploragio, mas devem ser
suficientes para cobrir a totalidade dos custos da ligagio fixa, incluindo a construgio e os correspondentes custos de
financiamento da ligagdo fixa (e das liga¢des internas). A Comissdo observa que este ponto ndo era claro na decisdo
de 2014. O considerando 50 da decisio de 2014 referia-se a duas garantias estatais «para empréstimos contraidos
pelo Consércio para o financiamento da construgio e da exploracdo do projeto de infraestrutura [de ligacdo fixa]».
Foi nesta base que o Tribunal Geral, no acérddo @resund ('*?), considerou que as garantias estatais podiam cobrir os
custos de exploragdo incorridos durante a fase de exploracdo. Este ponto foi clarificado durante o procedimento
formal de investigacdo.

Tendo em conta o que precede, a Comissdo considera que o modelo de garantia estatal, incluindo os acordos de
garantia subjacentes, ndo abrange as operacdes da ligagdo fixa. Pelo contrdrio, garante o financiamento do
investimento no planeamento e na construcio da ligagio fixa.

Os Estados prestaram esclarecimentos adicionais sobre a administragio da obrigacdo de garantia estatal. Na Suécia, a
competéncia e a obrigagdo de atribuir conjuntamente garantias para todo o financiamento necessdrio pelo
Consoércio em relagdo ao planeamento e a construc¢do da ligagdo fixa foram delegadas no Servico de Divida Piblica
da Suécia (considerando 91). Na Dinamarca, esta competéncia e obrigacdo foram delegadas no Banco Nacional
dinamarqués (considerando 95). O Servigo de Divida Pablica da Suécia e o Banco Nacional dinamarqués definem o
quadro geral para a politica de financiamento do Consércio e supervisionam a execucdo da obrigacdo de garantia
estatal quando o Consércio assina novos acordos de empréstimo ou utiliza outros instrumentos financeiros
relacionados com o financiamento da ligacdo fixa. Os Acordos de Cooperagdo de 1997 e de 2004 (considerandos
97 a 102) contém uma série de condi¢des formais, direitos e obrigagdes das partes. Os acordos de cooperagio dio
aos Estados a oportunidade de acompanharem e influenciarem Estados a politica de financiamento do Consércio e
de assegurarem que este ndo excede o seu mandato e que ¢ seguida uma politica de financiamento que minimize o
risco a longo prazo para os Estados. Segundo os Estados, este mecanismo permitiu ainda aos Estados garantirem
que o auxilio concedido ao Consércio ndo excede o necessério.

Tal como referido no considerando 74, na pratica o Consércio contrai regularmente novos empréstimos para
refinanciar os seus custos de planeamento e de construgdo, muitas vezes através da emissdo de obrigagdes ao abrigo
de programas previamente estabelecidos, como o programa EMTN. Existem garantias a varios niveis. Os programas
EMTN e MTN sueco incluem, cada um, um contrato de garantia. Tal como descrito nos considerandos 103 a 108,
trata-se de um contrato a favor dos titulares (ou seja, os investidores na obrigacdo), ao abrigo do qual o Banco
Nacional dinamarqués e o Servico de Divida Piblica da Suécia acordaram solidariamente garantir todos os
montantes que o Consércio seja legalmente obrigado a pagar. Os considerandos 107 e 108 esclarecem que, quando
o Consoércio emite obrigagdes ao abrigo do programa EMTN, o Banco Nacional dinamarqués e o Servigo de Divida
Pablica da Suécia confirmam que a obrigagdo especifica em causa estd sujeita ao respeita contrato de garantia. Ao
abrigo do programa MTN sueco, as obrigagdes sdo aprovadas pelo Banco Nacional dinamarqués e pelo Servigo de
Divida Pablica da Suécia, sem confirmagdo do respetivo contrato de garantia (considerando 108). No que diz
respeito aos acordos de empréstimo auténomos, como os descritos nos considerandos 109 e 110, o Consércio
assina contratos de financiamento com as institui¢des financeiras. Anexado a cada contrato de financiamento estd
um documento de acordo de garantia. Além disso, sdo também emitidos acordos de garantia para facilidades de
crédito (considerando 111) e acordos-quadro ISDA (considerando 112). De acordo com as partes interessadas, cada
um desses contratos de garantia, confirmagdes, aprova¢do de obrigacdes ou acordos de garantia deve ser
considerado um auxilio individual, concedido no momento em que o acordo de garantia ¢é assinado, uma vez que o
Consorcio é obrigado a obter uma aprovacio individual pelos garantes para uma operacio de divida especifica. Além
disso, os contratos de garantia contém disposi¢des que estipulam que a garantia pode ser retirada pelos Estados.

('*?) Acorddo @resund, n.* 107 e 108.
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(374) Os Estados esclareceram que o facto de as operagdes financeiras individuais exigirem uma administragdo posterior
por parte do Servico de Divida Piblica da Suécia ou do Banco Nacional dinamarqués néo significa, porém, que estes
ou os Estados tenham a possibilidade de se recusar a garantir tais opera¢des (ver considerando 245). Embora seja
possivel recusar uma garantia para um empréstimo ou obrigacdo especificos (por exemplo, devido a riscos
associados a esse empréstimo ou obrigacdo), o Servico de Divida Pablica da Suécia e o Banco Nacional dinamarqués
continuariam a ter a obrigacdo de fornecer todas as garantias necessarias para o financiamento da ligacio fixa. Nesse
caso, teriam de garantir outra operagdo para que o Consoércio pudesse obter o financiamento garantido necessario.

(375) A Comissdo considera que a vantagem para o Consorcio decorrente do modelo de garantia estatal reside,
essencialmente, no facto de o Consoércio ser o beneficidrio da obrigagdo soliddria do Estado de garantir o seu
empréstimo relativamente ao projeto da ligacdo fixa. Com base na redagdo da seccdo 4, n.° 3, do Acordo de
Consorcio, este conferiu ao Consércio o direito legal de financiar o planeamento e a construgdo da ligacdo fixa
através de instrumentos de divida que beneficiam de garantias estatais, quando o Consércio foi criado em
13 de fevereiro de 1992. Foram a A/S @resund e a SVEDAB, ambas detidas a 100 % pelos respetivos Estados, que
criaram o Consércio, apds aprovagio do Acordo de Consoércio pelos Governos da Dinamarca e da Suécia em
13 de fevereiro de 1992 (considerando 66). O regime de organizagio escolhido para a execugdo das garantias, que
exige a aprovacdo ex ante do Servico de Divida Piblica da Suécia e do Banco Nacional dinamarqués, para operagdes
individuais, ndo se destina a limitar ou alterar substancialmente a responsabilidade dos Estados de garantir os custos
de financiamento em questdo, tal como explicado mais pormenorizadamente nos considerandos seguintes.

(376) Como tal, a Comissdo considera que o Acordo de Consércio € o ato juridico através do qual foi definitivamente
concedido ao Consércio o auxilio sob a forma de garantias estatais. A Dinamarca e a Suécia, com base no Acordo
Intergovernamental, assumiram, com o Acordo de Consoércio, a obrigagdo juridica de garantir empréstimos e
instrumentos financeiros contraidos pelo Consércio para efeitos de financiamento do planeamento e da construgdo
da ligagdo fixa. O Consorcio foi formalmente criado através do Acordo de Consdrcio, que recordou o facto de o
Consorcio ter direito as garantias estatais. Nestas condi¢des, pode considerar-se que o Consércio beneficiou do
direito legal de usufruir das garantias estatais a partir da sua criagdo, o que concretizou a obrigagdo de garantia dos
Estados prevista no Acordo Intergovernamental. Uma vez que esse direito legal se manteve constantemente em
vigor desde entdo e que o seu dmbito de aplicagdo ndo se alterou (ver, a este respeito, também o considerando 387),
a Comissdo considera que as garantias estatais foram definitivamente concedidas em 13 de fevereiro de 1992 ('¥). A
Comissdo considera que, pelas razdes a seguir expostas, as modalidades de aplicagdo das garantias estatais ndo
alteram este facto.

(377) Embora se possam recusar a garantir, através do Servico de Divida Publica da Suécia ou do Banco Nacional
dinamarqués, um novo contrato de divida especifico que o Consércio gostaria de celebrar, os Estados mantém a
obrigagdo de garantir todo o financiamento necessdrio para a ligagdo fixa (considerando 374). O mesmo se aplica
ao argumento do autor da dentincia de que os contratos de garantia continham disposi¢des segundo as quais estes
podiam ser revogados (considerando 174). A Comissdo considera que, mesmo que os contratos de garantia
individuais possam ser revogados, tal ndo significa que a obrigagio dos Estados de garantir o financiamento
necessario para a ligacdo fixa seja levantada. Poderia, por exemplo, ser celebrado outro contrato de garantia para o
efeito, ou o financiamento poderia ser garantido através de empréstimos garantidos individuais e auténomos.

(378) A Comissdo considera que as aprovacdes ou confirmagdes do Banco Nacional dinamarqués ou do Servigo de Divida
Pablica da Suécia (considerando 373) ndo podem ser consideradas novas concessdes de auxilio, uma vez que essas
operagdes constituem uma mera execucdo da obrigagdo de garantia que os Estados assumiram com o Acordo de
Consorcio.

("*%) A Comissdo observa que o compromisso dos Estados de assegurar que o Consércio financiard novas dividas e refinanciard a divida
existente em condi¢des de mercado (considerando 265) ndo altera esta conclusio.
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Além disso, a Comissdo observa que, ao realizar grandes investimentos, é habitual que o investidor exija uma certa
estabilidade no planeamento financeiro do investimento. Se ndo puderem fazer estimativas razodveis quanto as
condicdes financeiras que serdo aplicdveis a um investimento, é pouco provdvel que os investidores arrisquem o
tempo e 0s recursos necessérios para realizar o projeto. A Comissdo observa, a este respeito, que a 16gica econémica
do modelo de garantia estatal consistia em minimizar os custos totais de financiamento do projeto (considerando
255). O modelo de garantia estatal ja estava descrito no Acordo Intergovernamental, pelo que foi definido antes de
o investimento ter sido iniciado. Como tal, deve ser considerado como uma das condi¢des fundamentais aplicdveis
ao investimento, com base nas quais foi elaborado o planeamento financeiro do investimento. Por conseguinte, a
aplicacio do modelo de garantia estatal era clara desde o inicio e constituia uma parte integrante do modelo
financeiro com base no qual o Consércio realizou um investimento significativo.

A Comissdo regista a afirmagdo do autor da dentncia no considerando 170 de que, nos termos do ponto 2.1 da
Comunicacdo de 2008 relativa as garantias, o montante do auxilio estatal numa garantia deverd ser apreciado no
momento em que a garantia é concedida. O autor da dentincia alega que isso significa que a garantia tem de ser
considerada concedida quando o risco que lhe estd associado é assumido pelo Estado. Alega que nio existe qualquer
risco associado ao modelo de garantia estatal através do Acordo Intergovernamental e do Acordo de Conséreio e que
o artigo 12.° do Acordo Intergovernamental ndo constitui um direito de cumprimento obrigatério. Além disso,
considera que, para que uma garantia possa ser considerada concedida, tem de ser possivel avaliar a sua extensdo, o
que ndo é possivel com base no Acordo Intergovernamental ou no Acordo de Consércio, uma vez que ndo existe
qualquer limite de tempo e de montante. O autor da dentincia remete igualmente para o ponto 3.2 da Comunicagio
de 2008 relativa as garantias para sustentar esta alegacdo. O autor da dentincia considera, além disso, que, mesmo
que se possa considerar que o Acordo Intergovernamental confere um direito legal a um auxilio sob a forma de
garantias estatais, as condi¢des dessas garantias foram entretanto substancialmente alteradas, por exemplo pelos
programas MTN que alteram os compromissos dos Estados de garantias secunddrias para garantias pessoais
(considerando 175).

A Comissdo ndo concorda com as afirmagdes do autor da dentincia.

Em primeiro lugar, tal como referido no considerando 367, considera-se que o auxilio estatal foi concedido na data
em que o direito legal incondicional de o receber foi conferido ao beneficidrio ao abrigo do regime nacional
aplicavel. A Comissdo concluiu, no considerando 376, que esse direito foi conferido ao Consércio na data da sua
criagdo.

Em segundo lugar, o ponto 2.1 da Comunicacdo de 2008 relativa as garantias dispde que os auxilios estatais
relacionados com uma garantia sdo concedidos «aquando da atribui¢io da garantia, e ndo aquando da sua execugdo
ou da realizagdo de pagamentos ao abrigo da garantia». Como explicado pelos Estados (considerando 227), a partir
da data de criagdo do Consércio, os Estados foram obrigados a garantir os empréstimos e outros instrumentos
financeiros contraidos pelo Consorcio para financiar a ligagdo fixa; o Servico de Divida Publica da Suécia e o Banco
Nacional dinamarqués ndo tém competéncia para se recusar a conceder ao Consorcio as garantias necessarias para
financiar o projeto. Deve, pois, considerar-se que a garantia foi atribuida na data de constitui¢do do Consdrcio.

Em terceiro lugar, a Comissdo observa que o autor da dentincia sugere que se deve considerar concedida a garantia
quando o risco que lhe estd associado é assumido pelo Estado e que ndo existe qualquer risco associado ao modelo
de garantia estatal através do Acordo Intergovernamental e do Acordo de Consércio. A este respeito, o ponto 2.1 da
Comunicacio de 2008 relativa as garantias refere que a vantagem de uma garantia estatal «reside no facto de o risco
associado a garantia ser assumido pelo Estado». A Comissdo considera que, uma vez que os Estados foram obrigados
a garantir o financiamento da divida do Consércio no dmbito da ligagio fixa desde a sua criagdo, o Consoércio
beneficiou dos riscos associados a essa obrigagdo de garantia e a sua subsequente execugdo pelos Estados a partir
dessa data.
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(385) Em quarto lugar, a Comissdo observa que o autor da dentincia alega que o artigo 12.° do Acordo Intergovernamental
ndo constitui um direito de cumprimento obrigatério, nomeadamente devido aos sistemas juridicos dualistas dos
Estados (considerando 176). Num sistema juridico dualista, o direito internacional sé se torna vilido a nivel
nacional ap6s a sua transposicdo para o direito nacional. A Comissdo observa que ndo considera que o Acordo
Intergovernamental, numa base auténoma, tenha criado um direito de cumprimento obrigatdrio, mas sim que o
Consoércio obteve o direito as garantias estatais a partir da data do Acordo de Consércio (considerando 376). Além
disso, a Suécia ratificou o Acordo Intergovernamental em 8 de agosto de 1991 e a Dinamarca em 24 de agosto de
1991 (considerando 61). Os Estados transpuseram-no para os respetivos ordenamentos juridicos nacionais através
da decisdo do Parlamento sueco e da Lei da Construgdo. Estas leis nacionais criaram direitos de cumprimento
obrigatério nos Estados, o que, juntamente com o Acordo de Consodrcio, deu origem a obrigagdo de garantia
executdria a favor do Consércio.

(386) Em quinto lugar, a Comissdo ndo concorda com a alegagdo do autor da dendncia de que uma garantia sé pode ser
considerada concedida se for possivel apreciar a sua extensdo. O ponto 2.1 da Comunicagdo de 2008 relativa as
garantias estabelece que «[o] facto de a garantia constituir ou ndo um auxilio estatal e, em caso afirmativo, a
determinagio do montante desse auxilio, deverdo ser apreciados no momento em que a garantia é concedidar. A
Comissdo observa que a estrutura desta frase indica que i) a determinacio de se uma garantia constitui um auxilio
estatal e, ii) em caso afirmativo, o montante desse auxilio, podem constituir duas etapas distintas e consecutivas. Por
conseguinte, esta disposicio da Comunicagio de 2008 relativa as garantias prevé que a Comissdo deve, em primeiro
lugar, determinar se uma garantia constitui um auxilio estatal e, apenas se confirmar que esse é o caso, determinar,
em segundo lugar, o montante desse auxilio. Nestas condi¢des, ¢ incorreto afirmar que um auxilio sé pode ser
considerado concedido se for possivel apreciar a sua extensdo, uma vez que a apreciagio do montante do auxilio s6
deve ser efetuada depois de jd ter sido demonstrado que o auxilio foi concedido. O ponto 3.2 da Comunicagdo de
2008 relativa as garantias ndo altera esta conclusdo. Este ponto descreve uma lista de condi¢des cumulativas que, se
estiverem preenchidas, permitem excluir a existéncia de um auxilio estatal relativamente a uma garantia estatal
individual. A alinea b) deste ponto salienta que uma dessas condigdes é que a «extensdo da garantia pode ser
devidamente avaliada na altura da sua concessdo». No entanto, tal ndo exige que essa avaliagio seja possivel para
que o auxilio exista; pelo contrdrio, pode permitir determinar a auséncia de auxilio.

(387) Por tltimo, no que diz respeito a alegacdo do autor da dentincia de que a natureza das garantias foi substancialmente
alterada, a Comissdo observa que, para efeitos da determinagdo da data em que o auxilio estatal decorrente do
modelo de garantia estatal foi concedido ao Consodrcio, a questdo essencial consiste em identificar a data em que o
Consorcio recebeu um direito de cumprimento obrigatério a esse auxilio. Tal como se concluiu no considerando
375, o Consorcio tem esse direito desde a sua constitui¢do. Desde essa data que os Estados sdo obrigados, perante o
Consorcio, a garantir a totalidade dos custos de financiamento da ligagdo fixa. Tal como referido no considerando
384, a vantagem para o Consorcio da obrigagdo de garantia é o facto de os Estados serem obrigados a assumir os
riscos relacionados com o financiamento do planeamento e da construgdo da ligagdo fixa. Esta vantagem, bem
como o direito & mesma, ndo sofreram alteragdes desde a sua constituicio. Tal como explicado pelos Estados
(considerando 249), na configuracio juridica através do Acordo Intergovernamental, da decisdo do Parlamento
sueco, da decisdo do Governo sueco de 1 de abril de 1993 (K91/1443/3, K93/202/3) e da decisdo do Governo
sueco de 23 de junho de 1994 (K91/1443/3, K94/1680/3), ndo existem pormenores sobre a forma como devem
ser determinadas as condigdes dos acordos de garantia individuais. Esta decisdo e a respetiva execugdo cabia ao
Servio de Divida Pablica da Suécia. Nenhuma decisio posterior do Parlamento sueco neste contexto, nem
nenhuma decisdo do Governo sueco, teria alterado a obrigacdo de garantia estatal criada pela decisio do Parlamento
sueco. Os contratos de garantia e os acordos de garantia individuais servem para cumprir o direito ja conferido ao
Consorcio. Do lado dinamarqués, tal como referido no considerando 250, a Lei da Construcio, que dd execucio ao
Acordo Intergovernamental, ndo contém pormenores sobre as condigdes de execucdo. Estas condigdes de execucdo
s6 sdo especificadas nos acordos de garantia no dmbito das varias operacdes financeiras. Como reconhecido pelos
Estados, os contratos de garantia e os acordos de garantia individuais devem, de facto, ser interpretados como
garantias pessoais («selvskyldnerkaution» no direito dinamarqués). No entanto, tal ndo constitui uma alteragdo da
obrigacdo de garantia soliddria e ndo vai além dos direitos conferidos ao Consércio no Acordo de Conséreio, que
aplica o Acordo Intergovernamental. Em todo o caso, a Comissdo observa que, embora possa afetar a relagdo
juridica entre o Consércio e os seus credores, ou entre esses credores e os Estados, a questdo de saber se uma
garantia ¢ pessoal ou secunddria (ou «simpelkaution» versus «selvskyldnerkaution») ndo altera a obrigagdo juridica
fundamental dos Estados de fornecerem garantias para as atividades do Consércio em relagdo a ligagdo fixa. Tal
como referido nos considerandos 311 e 375, a vantagem do modelo de garantia estatal e, por conseguinte, do
auxilio dele decorrente para o Consércio é inerente a essa obrigacdo juridica e isso ndo foi alterado desde a criagdo
do Consércio em 13 de fevereiro de 1992.
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A Comissdo conclui que o auxilio estatal decorrente do modelo de garantia estatal deve ser considerado um auxilio
individual, concedido pelos dois Estados ao Consércio em 13 de fevereiro de 1992.

6.2.2. As regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagdo

Na decisio de inicio do procedimento, a Comissdo considerou, no considerando 109, que a definicdo, nos atos
juridicos pertinentes, das medidas fiscais dinamarquesas objeto da avaliagdo se afigurava indeterminada em termos
de montante e de duracio, mas que estava especificamente relacionada com a atividade do Consércio no que diz
respeito ao projeto. Uma vez que essas medidas pareciam ter sido concedidas com o mesmo objetivo e ambito de
aplicacdo que as garantias estatais, as consideragdes da Comissdo mencionadas na decisio de inicio do
procedimento relativas a qualificacio dessas garantias como auxilios individuais também deviam ser aplicadas no
que diz respeito as medidas fiscais.

6.2.2.1. As regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos

6.2.2.1.1. RP 1991-2001

A Lei da Construgdo estabeleceu, desde o inicio, que a A[S Dresund estaria sujeita a regras de reporte de prejuizos
mais favordveis do que as previstas na Lei dinamarquesa geral relativa a liquidacdo dos impostos. Jd em 1991, era
evidente que o periodo geral de reporte de prejuizos de cinco anos ndo seria suficiente para utilizar os prejuizos
sofridos no ambito do projeto para compensar os lucros. Nas notas preparatdrias da Lei da Construgio, o legislador
declarou explicitamente que a razdo para conceder um prazo de prescricdo alargado para o reporte de prejuizos em
1991 foi o facto de a A/S @resund ndo poder beneficiar das regras gerais em matéria de reporte de prejuizos (com
uma limitagdo de cinco anos) devido as despesas significativas incorridas no periodo de construgio, aliadas ao facto
de a A[S @resund ndo ter possibilidade, no mesmo periodo, de obter quaisquer lucros (considerando 267).

6.2.2.1.1.1.  RP 1991-2001: Regime de auxilios ou auxilio individual
A Comissdo considera que o auxilio estatal decorrente do RP 1991-2001 nio pode ser considerado um regime.

Em primeiro lugar, o auxilio decorrente do RP 1991-2001 ndo é concedido com base num ato que preveja a
concessdo de auxilios individuais a empresas nele definidas de forma geral e abstrata. Pelo contrdrio, a Lei da
Construgdo prevé uma regra especial aplicdvel especificamente a A[S @resund.

Em segundo lugar, a Lei da Construcdo especifica explicitamente o projeto em causa como consistindo na
construgdo e na exploragdo da ligacdo fixa. Por conseguinte, a Comissdo considera que se deve considerar que o
auxilio decorrente do RP 1991-2001 estd associado a um projeto especifico, uma vez que a vantagem inerente ao
auxilio estd exclusivamente ligada aos prejuizos incorridos no contexto do projeto de ligago fixa, com exclusdo de
outros projetos ou atividades. Os auxilios decorrentes do RP 1991-2001 ndo correspondem, portanto, & definicio
de um regime de auxilios constante do artigo 1.°, alinea d), do Regulamento (UE) 2015/1589.

O auxilio decorrente do RP 1991-2001 deve, por conseguinte, ser qualificado como um ou mais auxilios individuais,
na acecdo do artigo 1.°, alinea e), do Regulamento (UE) 2015/1589.

6.2.2.1.1.2. RP 1991-2001: Data de concessio

O RP 1991-2001 constitui um auxilio estatal sob a forma de uma vantagem fiscal. A Comissdo recorda que concluiu
anteriormente que os auxilios estatais decorrentes de um tratamento fiscal vantajoso sdo concedidos numa base
anual, apés a aceitacdo da declaragio fiscal do beneficidrio pelas autoridades fiscais (**%), uma vez que é esse o
momento em que a vantagem desse auxilio estatal geralmente se materializa. Por conseguinte, a Comissdo considera
que as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio devem, do mesmo modo, ser
consideradas concedidas numa base anual, a menos que existam razdes claras para ndo adotar essa abordagem.

(**% Ver, por exemplo, a Decisdo (UE) 2018/859 da Comissdo, de 4 de outubro de 2017, relativa ao auxilio estatal SA.38944 (2014/C)
(ex 2014/NN) concedido pelo Luxemburgo & Amazon (JO L 153 de 15.6.2018, p. 1). Esta abordagem foi aceite pelos tribunais da
Unido — ver, por exemplo, acrddo de 12 de maio de 2021, Luxemburgo/Comissdo, processos apensos T-816/17 e T-318/18,
ECLLEU:T:2021:252,n. 153 e 339.
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(396) A Comissdo considera que, no que diz respeito ao RP 1991-2001, existem razdes claras para ndo adotar essa
abordagem, tal como referido nos considerandos 397 a 403.

(397) A Comissdo observa que as autoridades dinamarquesas explicaram (considerando 267) que os prejuizos incorridos
pelo Consoércio antes da entrada em servigo da ligacdo fixa se deveram, essencialmente, aos juros incorridos sobre
os empréstimos, que eram necessdrios para a construgio da ligacdo fixa. Tal como explicado pela Dinamarca
(considerando 267), tendo em conta as despesas iniciais significativas com o investimento e a falta de lucros para a
ligacdo fixa durante o seu periodo de construgdo, a regra geral em matéria de reporte de prejuizos, com uma
limitagdo de cinco anos, nio teria sido suficiente para permitir a utilizagdo desses prejuizos para compensar os
lucros. Por outras palavras, para realizar o investimento na ligacdo fixa, o Consércio estava obrigado a sofrer
prejuizos significativos e, sem a aplicagdo de uma regra especial, ndo teria sido possivel reportar utilmente esses
prejuizos para que pudessem compensar os lucros em exercicios futuros. Consequentemente, como parte das
condi¢des para o investimento na ligagdo fixa pelo Consoércio e para fazer o planeamento a longo prazo do
financiamento da construgdo da ligacdo fixa, o legislador dinamarqués criou o RP 1991-2001.

(398) As autoridades dinamarquesas observam que, juntamente com a obrigagdo de garantia estatal, o RP 1991-2001 foi
estabelecido desde o inicio, a fim de assegurar o financiamento do investimento significativo na ligagdo fixa ao
menor custo (considerando 269). O RP 1991-2001 permitiu a A/S @resund compensar os lucros futuros com
prejuizos ndo caducados, reduzindo assim a sua matéria coletdvel. Dai resultou uma vantagem para o Consdrcio.
Ao mesmo tempo, no entanto, o RP 1991-2001 permitiu uma maior base de liquidez, com o objetivo de reduzir o
peso da divida. Um menor peso global da divida significava também um montante global garantido mais baixo e,
por conseguinte, menos auxilios estatais sob a forma de garantias.

(399) Tal como referido no considerando 379, ao realizar grandes investimentos, é habitual que o investidor exija uma
certa estabilidade no planeamento financeiro do investimento. Se ndo puderem fazer estimativas razoaveis quanto
as condigdes financeiras que serdo aplicdveis a um investimento, é pouco provavel que os investidores arrisquem o
tempo e os recursos necessarios para realizar o projeto. A Comissdo observa, a este respeito, que o RP 1991-2001
foi criado com vista a proporcionar um tratamento fiscal especifico ao investimento na ligagdo fixa, a fim de
facilitar o seu planeamento financeiro a longo prazo e minimizar o custo global do investimento. Esse tratamento
fiscal foi definido pela Lei da Construgdo antes do inicio do investimento e, como tal, deve ser considerado uma das
condi¢des fundamentais aplicdveis ao investimento (juntamente com a obriga¢do de garantia estatal e o modelo de
garantia estatal), com base na qual foi elaborado o planeamento financeiro do investimento. Por conseguinte, a
aplicagdo do RP 1991-2001 era clara desde o inicio e constitufa uma parte integrante do modelo financeiro com
base no qual o Consércio realizaria um investimento significativo. A Comissdo observa, concretamente, que a
intengdo legislativa subjacente a adogdo do RP 1991-2001, tal como demonstrado pelas notas preparatérias da Lei
da Construgdo, era permitir uma utilizagdo significativa dos prejuizos incorridos em resultado da construgio da
ligacdo fixa.

(400) A Comissdo observa igualmente, tal como concluido no considerando 330, que o direito da A[S @resund a reportar
os seus prejuizos por um periodo mais longo do que o permitido pelas regras de tributacdo dinamarquesas normais
constitufa uma vantagem a partir da criagdo desse direito. A vantagem de poder reportar os prejuizos por um
periodo mais longo, aliada ao facto de ser evidente desde o inicio que seriam incorridos prejuizos significativos para
assegurar a utilizacdo desse perfodo mais longo, significava que a vantagem associada ao RP 1991-2001 era evidente
desde o inicio. Esta situagdo é diferente, por exemplo, da situagdo a que diz respeito o acérddo France Télécom ('¥),
em que a vantagem resultante de um tratamento fiscal especial s6 podia ser confirmada anualmente com a fixagdo
da taxa do imposto profissional aplicdvel ao abrigo das regras fiscais normais (*f).

("*°) Supra, nota de rodapé n.° 99.
("*%) Acérddo de 30 de novembro de 2009, Franga/Comissdo, processos apensos T-427/04 e T-17/05, ECLLEU:T:2009:474, n.* 321-323.
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A secgdo 11 da Lei da Construgdo estabeleceu, a partir de 1991, uma regra preferencial para a A[S @resund, na
medida em que esta tinha o direito de reportar os seus prejuizos por um periodo mais longo do que outras
entidades juridicas sujeitas ao imposto sobre as sociedades. Ao promulgar a Lei da Construgdo, a Dinamarca
comprometeu-se a permitir que A/S @resund gozasse do direito legal a esse periodo de reporte mais longo. A Lei da
Construgdo previa, na seccdo 6, que a ligacio fixa devia ser desenvolvida por um Consércio entre uma sociedade de
responsabilidade limitada criada pelo Estado dinamarqués (através de uma sociedade gestora de participagdes sociais)
e uma sociedade de responsabilidade limitada criada pelo Estado sueco. A A/S @resund foi criada como uma
sociedade de responsabilidade limitada em 9 de dezembro de 1991 (considerando 64) e o Consércio foi criado,
através do Acordo de Consoércio, em 13 de fevereiro de 1992 (considerando 66). A Comissdo concluiu que a
vantagem decorrente do RP 1991-2001 beneficia o Consércio, uma vez que reduz a sujei¢io ao imposto que os
seus rendimentos devem ser utilizados para compensar (considerando 317). O facto de essa vantagem reverter para
o Consércio através do RP 1991-2001 era evidente desde o inicio (considerando 400). O direito legal a esta
vantagem para o Consércio foi estabelecido por lei, através da Lei da Construcdo, antes mesmo da constitui¢do do
Consbrcio.

Com base nestes elementos (considerandos 397 a 401), a Comissdo considera que a vantagem decorrente do RP
1991-2001 foi estabelecida para facilitar o financiamento do investimento na ligagdo fixa (um investimento que
conduziria obviamente a prejuizos significativos, que ndo poderiam ser utilizados no prazo de cinco anos) e para
apoiar esse investimento. A vantagem resultou da préopria Lei da Construgio e constituia uma das condigdes para o
investimento. A partir do momento em que o Consércio foi criado e pode beneficiar do direito legal a vantagem
estabelecida pela Lei da Construgdo, o RP 1991-2001 passou a ser suscetivel de falsear a concorréncia e afetar as
trocas comerciais entre os Estados-Membros, refor¢ando a posicdo do Consércio num mercado aberto a
concorréncia e ao comércio entre os Estados-Membros. Nestas circunstincias, a Comissdo conclui que existem
razdes claras para considerar que o auxilio resultante do RP 1991-2001 ndo foi concedido numa base anual, mas
sim de uma s6 vez, aquando da criagio do Consorcio.

Além disso, a Comissdo observa que a concretiza¢do da vantagem decorrente do direito legal ao periodo de reporte
mais longo ocorreu automaticamente, sem qualquer poder discriciondrio por parte da A/S @resund, do Consércio
ou das autoridades dinamarquesas. Para determinar o seu imposto anual sobre as sociedades, a A[S @resund estd
sujeita a0 mesmo processo que qualquer outra entidade juridica (incluindo as sociedades de responsabilidade
limitada) sujeita ao imposto dinamarqués sobre as sociedades. Tal como descrito no considerando 127, todos os
anos, ao abrigo do regime de tributagio conjunta obrigatéria da Dinamarca, a empresa que dirige o grupo de
tributagio conjunta apresenta informagdes sobre o rendimento tributdvel e os prejuizos fiscais relativas a todos os
membros desse grupo. A declaragio fiscal indica, para cada membro do grupo, o rendimento tributdvel, a utilizagdo
dos prejuizos proprios reportados, a utilizagdo dos prejuizos de outros membros do grupo e os prejuizos fiscais
remanescentes. As entidades juridicas sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades ndo dispdem de poder
discriciondrio quanto a utilizagdo dos prejuizos reportados. De acordo com a Lei dinamarquesa relativa a liquidagio
fiscal e, desde 18 de junho de 2012, de acordo com a Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades, um
prejuizo fiscal reportado que possa ser utilizado num determinado exercicio tem de ser utilizado nesse exercicio, sob
pena de se perder. Os prejuizos fiscais reportados tém de ser utilizados de acordo com o principio «primeiro a entrar,
primeiro a sair», o que significa que os prejuizos fiscais mais antigos tém de ser utilizadas em primeiro lugar. O aviso
de liquidagdo de imposto anual, emitido pelas autoridades fiscais, é gerado automaticamente. Todos os anos, as
autoridades fiscais selecionam as entidades cujas declaracdes fiscais sdo auditadas manualmente. Nestas
circunstancias, tendo em conta a falta de poder discriciondrio no momento da apresentagdo da declaracdo fiscal
pelo beneficidrio e da aceitacio da mesma pelas autoridades, a Comissdo conclui que a apresenta¢do das declaracdes
fiscais anuais ndo altera o facto de o auxilio ja ter sido concedido em 1992. Por conseguinte, a apresentagdo das
declaragdes fiscais representou apenas uma medida formal necessaria para obter o auxilio jd concedido, e ndo um
pedido de concessdo anual de um auxilio.

Por conseguinte, a Comissdo conclui que o RP 1991-2001 constitui um auxilio individual, destinado a apoiar um
investimento significativo, que foi concedido ao Consércio pela Dinamarca em 13 de fevereiro de 1992.
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6.2.2.1.2. RP 2013-2015

(405) Tal como referido no considerando 333, a Comissdo concluiu que ndo havia qualquer vantagem para a A[S @resund
ou para o Consércio decorrente do RP 2002-2012, uma vez que, nesse periodo, a A[S @resund estava sujeita as
mesmas regras em matéria de reporte de prejuizos que as outras empresas da Dinamarca. Por conseguinte, o
RP 2002-2012 ndo constituiu um auxilio estatal a favor da A/S @resund ou, por extensdo, do Consdrcio
(considerandos 333 e 355).

(406) Tal como explicado no considerando 138, a Lei n.° 591, de 18 de junho de 2012, introduziu uma limitagdo do
acesso aos prejuizos reportados para as empresas na Dinamarca. No entanto, esta limitagdo ndo se aplicava a A[S
@resund, uma vez que as disposi¢des da Lei da Construgdo, com a redagdo que lhe foi dada em 2002, e
incorporadas na Lei Sund & Belt, permaneceram em vigor até 2016. Foi s6 com a Lei n.° 581, de 4 de maio de
2015, que a seccdo 12 da Lei Sund & Belt foi revogada, com efeitos a partir de 1 de janeiro de 2016, e que a A[S
@resund passou a estar sujeita as regras normais da Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades. A
Comissdo concluiu, assim, no considerando 337, que o RP 2013-2015 constitufa uma vantagem para a A[S
@resund e, por conseguinte, também para o Consoércio. A medida de auxilio consiste numa combinagdo de
elementos (considerando 334), uma vez que a A[S Dresund obteve o direito a uma vantagem seletiva em relagdo a
outras empresas numa situagdo semelhante, por as regras que lhe eram aplicéveis preverem uma derrogagdo ao
sistema de referéncia, conduzindo a uma vantagem seletiva.

6.2.2.1.2.1.  RP 2013-2015: Regime de auxilios ou auxilio individual
(407) A Comissdo considera que o auxilio decorrente do RP 2013-2015 nio pode ser considerado um regime.

(408) Em primeiro lugar, o auxilio decorrente do RP 2013-2015 ndo é concedido com base num ato que preveja a
concessdo de auxilios individuais a empresas nele definidas de forma geral e abstrata. O RP 2013-2015 prevé uma
regra especial aplicdvel especificamente a A[S @resund. Esse auxilio ndo preenche, assim, a primeira condi¢do da
defini¢do de regime de auxilios constante do artigo 1.°, alinea d), do Regulamento (UE) 2015/1589.

(409) Em segundo lugar, a Lei da Construcdo, com a reda¢do que lhe foi dada em 2002 e incorporada na Lei Sund & Bzlt,
especifica explicitamente o projeto a que diz respeito como sendo a construgdo e a exploragio da ligacio fixa. Por
conseguinte, a Comissdo considera que se deve considerar que o auxilio decorrente do RP 2013-2015 estd
associado a um projeto especifico, uma vez que a vantagem inerente ao auxilio estd exclusivamente ligada aos
prejuizos incorridos no contexto do projeto de ligagio fixa, com exclusdo de outros projetos ou atividades. Os
auxilios decorrentes do RP 2013-2015 ndo cumprem, portanto, a segunda condi¢do da defini¢do de um regime de
auxilios constante do artigo 1.°, alinea d), do Regulamento (UE) 2015/1589.

(410) Os auxilios decorrentes do RP 2013-2015 nio sdo, portanto, abrangidos pela defini¢do de um «regime de auxilios»
na acecdo do artigo 1.°, alinea d), do Regulamento (UE) 2015/1589. Devem, por conseguinte, ser qualificados como
um ou mais auxilios individuais na acegdo do artigo 1.°, alinea e), do Regulamento (UE) 2015/1589.

6.2.2.1.2.2. RP 2013-2015: Data de concessio

(411) Tal como referido no considerando 395, os auxilios estatais decorrentes de vantagens fiscais sdo normalmente
considerados concedidos numa base anual, a menos que haja razdes para determinar que a vantagem associada a
esse auxilio se concretizou num momento diferente. A Comissdo ndo considera que, no que diz respeito ao RP
2013-2015, existam razdes claras para ndo seguir essa abordagem. A situagdo aplicdvel ao RP 1991-2001, tal como
descrita nos considerandos 396 a 404, ¢ fundamentalmente diferente da situagdo aplicavel ao RP 2013-2015, tal
como descrito nos considerandos 412 a 417.

(412) A Comissdo concluiu, por conseguinte, que o RP 1991-2001 constitui um auxilio individual, destinado a apoiar um
investimento significativo, que foi concedido ao Consércio pela Dinamarca em 13 de fevereiro de 1992
(considerando 404). Concretamente, ao chegar a essa conclusdo, a Comissdo observou que o RP 1991-2001 foi
criado com vista a facilitar o planeamento a longo prazo do investimento na ligacdo fixa, que a vantagem resultou
da prépria Lei da Construgdo e que era uma das condi¢des fundamentais para a elaboragio do planeamento
financeiro do investimento (considerando 399).
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A Comissdo observa, em primeiro lugar, que o auxilio decorrente do RP 2013-2015 ndo pode ser considerado como
tendo sido concedido antes de 18 de junho de 2012, data em que a Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as
sociedades foi alterada (considerando 138), sendo que a Lei Sund & Balt ndo o foi. Antes da aplicagdo desta
alteragdo, a A[S @resund e o Consércio ndo podiam beneficiar de qualquer vantagem resultante dessa alteracio.

A Comissdo observa ainda que a ligacdo fixa entrou em servigo em julho de 2000. A decisdo de investir na ligagio
fixa e o planeamento financeiro do investimento ocorreram antes dessa data.

Nestas circunstancias, a Comissdo considera que o RP 2013-2015 tem de ser distinguido do RP 1991-2001, na
medida em que ndo se podia considerar que tivesse sido executado para apoiar o investimento financeiro na ligagdo
fixa, ou como condigdo para esse investimento, ou para assegurar a viabilidade do planeamento financeiro a longo
prazo do investimento, uma vez que a decisdo de investir e o proprio investimento tinham ocorrido muito antes de
o RP 2013-2015 se tornar aplicavel. Consequentemente, a Comissdo considera que as razdes pelas quais determinou
que a vantagem relacionada com o auxilio decorrente do RP 1991-2001 foi concedida numa ocasido, que se baseiam
significativamente no facto de o planeamento dos investimentos a longo prazo da ligagdo fixa se basear no RP
1991-2001, na certeza de que foi concedido e na necessidade de ter a certeza de que poderia ser tido em conta no
planeamento financeiro, ndo se aplicam ao RP 2013-2015.

Além disso, a Comissdo observa que, entre 0 RP 1991-2001 e o RP 2013-2015, houve o RP 2002-2012, que a
Comissdo concluiu ndo constituir um auxilio estatal a2 A/S @resund nem ao Consércio (considerandos 333 e 355).
O RP 2013-2015 representou uma reintrodugio de um tratamento vantajoso, apesar de jd ndo ser necessirio para o
planeamento dos investimentos. A este respeito, o RP 2013-2015 teria por efeito apoiar as operagdes quotidianas
da A/S @resund ou do Consércio, e ndo o investimento inicial na ligago fixa.

Por conseguinte, a Comissdo ndo considera que existam razdes claras para ndo seguir a abordagem habitual, segundo
a qual as vantagens fiscais sdo concedidas anualmente. Daqui resulta que se pode considerar que o auxilio resultante
do RP 2013-2015 foi definitivamente concedido no momento da aceitagdo, pelas autoridades fiscais, das declara¢des
fiscais da A[S @resund relativas aos exercicios do periodo do RP 2013-2015, em que podia ser utilizado um
montante mais elevado de prejuizos.

Por conseguinte, a Comissdo considera que o auxilio estatal decorrente do RP 2013-2015 constitui vdrios auxilios
individuais, concedidos a partir de 2014 (**’), numa base anual, no momento da aceitacio das declaracdes fiscais
da A[S @resund pelas autoridades e até a aceitagdo da declaragdo fiscal relativa ao exercicio de 2015. O RP
2013-2015 foi revogado pela Lei n.* 581, de 4 de maio de 2015, aplicdvel a partir do exercicio de 2016.

6.2.2.2. Regras especiais dinamarquesas em matéria de depreciagdo

6.2.2.2.1. DEP 1999-2007 e DEP 2008-2015

Tal como explicado no considerando 145, a Lei n.° 433, de 26 de junho de 1998, diminuiu para 5 % a taxa de
depreciagdo méxima normal para edificios e instala¢des estabelecida na Lei dinamarquesa relativa a depreciagdo
fiscal e a Lei n.* 540, de 6 de junho de 2007, diminuiu-a para 4 %. No entanto, a taxa de depreciacdo da A[S
@resund manteve-se em 6 %/2 %, nos termos das secgdes 12 e 13 da Lei da Construcio e das secgdes 13 e 14 da Lei
Sund & Belt, que permaneceram em vigor até 2016. Tal como referido no considerando 344, foi ao recusar-se a
alterar as regras aplicdveis a A[S @resund para que refletissem as alteragdes das regras normais de tributacio que o
Estado dinamarqués colocou a A[S @resund numa posi¢do mais vantajosa do que outras entidades juridicas sujeitas
ao imposto dinamarqués sobre as sociedades. Foi apenas através da Lei n.° 581, de 4 de maio de 2015, que entrou
em vigor em 1 de janeiro de 2016, que as sec¢des 13 e 14 da Lei relativa a Sund & Belt foram revogadas e que
a A/S @resund passou a estar sujeita as regras normais da Lei dinamarquesa relativa ao imposto sobre as sociedades

(") A declaracio fiscal relativa ao exercicio de 2013 foi em 2014.
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e da Lei dinamarquesa relativa a depreciagio fiscal. A medida de auxilio consiste numa combinagdo de elementos
(considerando 344), uma vez que a A[S @resund foi colocada numa posi¢io mais vantajosa em relagdo a outras
empresas numa situacdo semelhante, devido ao facto de a Lei Sund & Balt prever um tratamento fiscal mais
vantajoso e, por conseguinte, ter derrogado da Lei dinamarquesa relativa a depreciacdo fiscal alterada, que era mais
restritiva e que ndo se aplicava a A[S Oresund, mas sim a outras empresas juridica e factualmente comparaveis. Tal
como se concluiu no considerando 319, qualquer vantagem para a A[S @resund criada pelas regras especiais
dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciacdo constitui igualmente uma vantagem para o
Consorcio.

6.2.2.2.2. DEP 1999-2007 e DEP 2008-2015: Regime de auxilios ou auxilio individual

(420) A Comissdo ¢ de opinido que ndo se pode considerar que o auxilio estatal decorrente do DEP 1999-2007 e do DEP
2008-2015 foi concedido com base num regime.

(421) Em primeiro lugar, o auxilio ndo é concedido com base num ato que preveja a concessdo de auxilios individuais a
empresas nele definidas de forma geral e abstrata. A Lei da Construgdo, tal como incorporada na Lei Sund & Belt,
refere explicitamente a A/S @resund como tendo direito a regra especial dinamarquesa em matéria de depreciagio.
Os auxilios decorrentes do DEP 1999-2007 e do DEP 2008-2015 ndo cumprem, portanto, a primeira condigdo da
defini¢do de um regime de auxilios prevista no artigo 1.°, alinea d), do Regulamento (UE) 2015/1589.

(422) Em segundo lugar, deve considerar-se que o DEP 1999-2007 e o DEP 2008-2015 estdo ligados a um projeto
especifico, uma vez que o auxilio decorrente dessas medidas abrange uma vantagem ligada a depreciagdo dos custos
de investimento da ligagdo fixa, com exclusdo de outros projetos ou atividades. Tal deve-se ao facto de a Lei da
Construgdo e a Lei Sund & Bealt especificarem explicitamente o projeto relevante como a construcio e a exploracio
da ligacio fixa. Os auxilios decorrentes do DEP 1999-2007 e do DEP 2008-2015 ndo preenchem, assim, a segunda
condigdo da definicdo de regime de auxilios constante do artigo 1.°, alinea d), do Regulamento (UE) 2015/1589.

(423) Os auxilios decorrentes do DEP 1999-2007 e do DEP 2008-2015 ndo sdo, portanto, abrangidos pela definicdo de
um «regime de auxilios» na ace¢do do artigo 1., alinea d), do Regulamento (UE) 2015/1589. Devem, por
conseguinte, ser qualificados como um ou mais auxilios individuais na ace¢do do artigo 1., alinea e), do
Regulamento (UE) 2015/1589.

6.2.2.2.3. DEP 1999-2007 e DEP 2008-2015: Datas de concessdo

(424) Tal como referido no considerando 395, no caso de auxilios estatais decorrentes de vantagens fiscais, essa vantagem
materializa-se normalmente numa base anual, a menos que haja razdes para considerar que se justifica outra
abordagem. A Comissdo considera que, no que diz respeito aos auxilios decorrentes do DEP 1999-2007 e do DEP
2008-2015, afigura-se que o auxilio seria, em teoria, concedido numa base anual. No entanto, uma vez que a A[S
@resund dispunha de poder discriciondrio quanto ao momento em que podia depreciar os seus ativos nas suas
declaragdes fiscais (considerando 125), na pratica a vantagem materializou-se numa base menos frequente
(considerandos 425 a 428).

(425) A Comissdo observa, em primeiro lugar, que ndo se pode considerar que a vantagem inerente ao auxilio decorrente
do DEP 1999-2007 tenha sido concedida antes de 26 de junho de 1998, quando a taxa de depreciagdo normal para
edificios e instalagdes estabelecida na Lei dinamarquesa relativa a depreciacio fiscal diminuiu para 5 %, ndo tendo
sido aplicada uma alteracdo semelhante as regras de depreciagdo aplicdveis a A[S @resund. Do mesmo modo, nio se
pode considerar que a vantagem inerente ao auxilio decorrente do DEP 2008-2015 tenha sido concedida antes de
6 de junho de 2007, quando a taxa de depreciacio normal para edificios e instalagdes estabelecida na Lei
dinamarquesa relativa a depreciacdo fiscal diminuiu para 4 %, ndo tendo sido aplicada uma alteracio semelhante as
regras de depreciagdo aplicdveis a A/S @resund. Ndo se pode, portanto, argumentar que, uma vez que a regra
aplicivel a A[S @resund jd fazia parte, enquanto tal, da Lei da Construgdo, o auxilio também deveria ser
considerado concedido ao abrigo da Lei da Construcio.

(426) A Comissdo observa ainda que a situagdo aplicivel ao RP 1991-2001, tal como descrita nos considerandos 396
a 404, é fundamentalmente diferente da situacio aplicavel ao DEP 1999-2007 e ao DEP 2008-2015. Quando a Lei
dinamarquesa relativa a depreciagio fiscal foi alterada em 26 de junho de 1998 e em 6 de junho de 2007, a decisdo
de investir na construgdo da ligagdo fixa jd tinha sido tomada e, na verdade, a ligagdo fixa estava quase pronta para
entrar em funcionamento. Como tal, ao contrario do RP 1991-2001 (considerando 399), ndo se pode considerar
que a decisdo do Estado dinamarqués de oferecer & A/S @resund condicdes de depreciagio fiscal mais vantajosas do
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que a outras entidades juridicas sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades seja uma das condi¢des
fundamentais subjacentes ao planeamento financeiro do investimento. Concretamente, a Comissdo observa que, no
momento em que o planeamento financeiro estava a ser levado a cabo, as autoridades dinamarquesas nio
consideraram necessario conceder a A[S @resund um tratamento vantajoso em comparagdo com outras sociedades
de responsabilidade limitada sujeitas ao imposto sobre as sociedades no que diz respeito as regras de depreciagio
dos ativos — na verdade, as autoridades dinamarquesas consideram mesmo que o DEP 1991-1998 foi,
efetivamente, prejudicial para a A[S @resund/Consércio (considerando 268). Os auxilios decorrentes do DEP
1999-2007 e do DEP 2008-2015 ndo podem, por isso, ser considerados auxilios concedidos para apoiar o
investimento na ligacdo fixa. Nestas circunstancias, as consideragdes que levaram a Comissdo a concluir que o
RP 1991-2001 foi concedido como um auxilio individual aquando da cria¢do do Consércio, nomeadamente devido
a necessidade do RP 1991-2001 para o planeamento financeiro do investimento na ligagdo fixa, ndo se aplicam ao
DEP 1999-2007 nem ao DEP 2008-2015. A Comissdo observa que é mais adequado considerar que o auxilio
decorrente do DEP 1999-2007 e do DEP 2008-2015 apoia as operagdes quotidianas da A[S @resund e do
Consorcio, e ndo o investimento inicial na ligacio fixa.

A Comissdo observa que a A[S Qresund se teria baseado nas regras que lhe eram aplicdveis no momento da
apresentacdo das suas declaragdes fiscais para determinar as suas obrigacdes fiscais relativas a um determinado
exercicio. Ao contrdrio da utilizagdo do reporte de prejuizos fiscais, que é aplicado automaticamente (considerando
127), na Dinamarca as entidades juridicas sujeitas ao imposto dinamarqués sobre as sociedades podem escolher
quando depreciam os seus ativos e a que taxa, nas suas declara¢des fiscais, dentro dos limites previstos na legislagio
aplicavel (considerando 125). A A[S @resund poderia, por conseguinte, escolher o momento em que pretendia
depreciar os seus ativos a uma taxa superior a prevista na Lei dinamarquesa relativa a depreciacdo fiscal.
Consequentemente, a vantagem decorrente do DEP 1999-2007 e do DEP 2008-2015 ndo se teria concretizado
automaticamente todos os anos apds a aceitacdo anual das declaragdes fiscais, se ndo tivesse sido aplicada qualquer
depreciacio para além da taxa disponivel ao abrigo das regras de tributagio normais da Dinamarca.

Nestas circunstancias, a Comissdo considera que a vantagem associada a taxa de depreciagdo mais elevada ao dispor
da A[S @resund, tendo em conta a auséncia de uma alteracdo das regras que lhe eram aplicdveis para refletir as
limita¢des do direito geral, ter-se-ia concretizado no momento da aceitagio das declaragdes fiscais em que aplicou
essa taxa de depreciacdo mais elevada (considerando 129). Era também nesse momento que os auxilios estatais
decorrentes do DEP 1999-2007 e do DEP 2008-2015 teriam podido falsear a concorréncia ou afetar as trocas
comerciais entre os Estados-Membros.

A Comissdo considera, assim, que o auxilio decorrente do DEP 1999-2007 ¢ do DEP 2008-2015 constitui um
conjunto de auxilios individuais, concedidos pela Dinamarca a partir de 2000 (**¥), no momento da aceitacdo, pelas
autoridades, das declaracdes fiscais da A[S @resund em que esta aplicou uma taxa de depreciagdo superior a taxa
prevista na Lei dinamarquesa relativa a depreciacio fiscal, até a aceitagdo da declaragio fiscal relativa ao exercicio de
2015. O DEP 2008-2015 foi revogado pela Lei n.° 581, de 4 de maio de 2015, com efeitos a partir de 1 de janeiro de
2016, aplicével a partir do exercicio de 2016.

6.3. Classificacio como auxilio novo ou existente

Tendo estabelecido que as medidas de auxilio constituem auxilios individuais ndo concedidos com base num regime
de auxilios e as respetivas datas de concessdo, a Comissdo tem de determinar, para cada uma das medidas de auxilio,
se constituem auxilios novos ou existentes.

Um novo auxilio, nos termos do artigo 1., alinea c), do Regulamento (UE) 2015/1589, é qualquer auxilio que ndo
seja um auxilio existente, incluindo as altera¢des a um auxilio existente.

(*%) A declaracio fiscal relativa ao exercicio de 1999 foi em 2000. Na pritica, a primeira data de concessdo ndo ocorreria antes da aceitacio
da declaragio fiscal do exercicio de 2004, uma vez que a Dinamarca confirma que a A[S @resund ndo depreciou os seus ativos em
exercicios anteriores (considerando 271).
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(432) O conceito de «auxilios existentes» é definido no artigo 1.°, alinea b), do Regulamento (UE) 2015/1589 do seguinte
modo:

«) Sem prejuizo dos artigos 144.° e 172.° do Ato de Adesdo da Austria, da Finlandia e da Suécia, [...] qualquer
auxilio que jd existisse antes da entrada em vigor do TFUE no respetivo Estado-Membro, isto é, os regimes de
auxilio e os auxilios individuais em execucio antes da data de entrada em vigor do TFUE no respetivo Estado-
-Membro e que continuem a ser aplicaveis depois dessa data,

ii) O auxilio autorizado, isto é, os regimes de auxilio e os auxilios individuais que tenham sido autorizados pela
Comissdo ou pelo Conselho,

iii) Os auxilios que se considere terem sido autorizados nos termos do artigo 4.°, n.° 6, do Regulamento (CE)
n.° 659/1999 ou do artigo 4.°, n.° 6, do [Regulamento (UE) 2015/1589], ou anteriormente ao Regulamento
(CE) n.° 659/1999 mas segundo esse procedimento,

iv) Os auxilios considerados existentes nos termos do artigo 17.° do [Regulamento (UE) 2015/1589],

V) Os auxilios considerados existentes por se poder comprovar que ndo constituiam auxilios no momento da
sua execucdo, tendo-se subsequentemente transformado em auxilios devido a evolu¢io do mercado interno
e sem terem sido alterados pelo Estado-Membro. Quando determinadas medidas se transformem em
auxilios na sequéncia da liberalizagio de uma atividade provocada pela legislagio da Unido, essas medidas
ndo serdo consideradas auxilios existentes depois da data fixada para a liberalizagio.»

(433) Em ligacdo com o artigo 1.°, alinea b), subalinea iv), do Regulamento (UE) 2015/1589, o artigo 17.°, n.° 3, do mesmo
regulamento prevé que qualquer auxilio cujo prazo de prescri¢do de dez anos tenha caducado serd considerado um
auxilio existente. O artigo 17.°, n.° 2, prevé que o prazo de prescri¢do comeca a contar na data em que o auxilio
ilegal tenha sido concedido ao beneficidrio, quer como auxilio individual, quer como auxilio ao abrigo de um
regime de auxilio. O prazo de prescri¢do é interrompido por quaisquer atos relativos ao auxilio ilegal praticados
pela Comissdo ou por um Estado-Membro a pedido desta. A partir de cada interrupgdo o prazo de prescrigdo
comeca a contar de novo.

6.3.1. Garantias estatais: auxilio novo ou existente

(434) A Comissio concluiu, no considerando 388, que o auxilio resultante do modelo de garantia estatal foi
definitivamente concedido ao Consércio pelo Acordo de Consércio e a partir da data em que foi criado, em
13 de fevereiro de 1992. A luz desta conclusdo, hd que determinar se o auxilio resultante do modelo de garantia
estatal estd abrangido por alguma das definigdes de auxilios existentes previstas no artigo 1.°, alinea b), do
Regulamento (UE) 2015/1589.

(435) Em primeiro lugar, a Comissdo recorda que o autor da denincia apresentou a sua dentincia a Comissdo em
16 de abril de 2013, alegando que o modelo de garantia estatal constituia um auxilio estatal ilegal. A Comissdo
enviou um pedido de informacdes a Dinamarca e a Suécia, a respeito dessa dentincia, em 13 de maio de 2013. A
Comissdo considera que este pedido de informacdes constituiu um ato da Comissio relativo ao auxilio decorrente
do modelo de garantia estatal, o que, nos termos do artigo 17.° do Regulamento (UE) 2015/1589, teria
interrompido o prazo de prescricdo relativo aos auxilios concedidos a partir de 13 de maio de 2003 (ou seja, dez
anos antes do pedido de informagdes).

(436) A Comissdo observa, no entanto, que o prazo de prescri¢do relativo ao auxilio resultante do modelo de garantia
estatal caducou em 13 de fevereiro de 2002, ou seja, dez anos apds a data da sua concessdo. Por conseguinte, esse
prazo de prescri¢do tinha caducado quando o pedido de informacdes da Comissdo de 13 de maio de 2013 o
poderia ter interrompido.

(437) Nestas circunstancias, a Comissdo conclui que o auxilio resultante do modelo de garantia estatal, concedido pela
Dinamarca e pela Suécia ao Consércio, constitui um auxilio existente na ace¢do do artigo 1.°, alinea b), subalinea iv),
do Regulamento (UE) 2015/1589.

(438) Em segundo lugar, a Comissdo observa que as autoridades suecas defendem que qualquer eventual auxilio concedido
pela Suécia no dmbito da ligagdo fixa foi concedido antes da sua adesdo a Unido e antes da entrada em vigor do
Acordo EEE, em 1 de janeiro de 1994.
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Tal como referido no considerando 432, nos termos do artigo 1. alinea b), subalinea i), do
Regulamento (UE) 2015/1589, os auxilios que existiam antes da entrada em vigor do TFUE na Suécia sdo
considerados auxilios existentes. No entanto, tal nio prejudica os artigos 144.2 e 172.° do Ato de Adesio da Austria,
da Finlandia e da Suécia. Nos termos do artigo 144.° do referido ato, «[d]as ajudas em vigor nos novos Estados-
-Membros antes da adesdo, s6 as que forem comunicadas a Comissdo antes de 30 de abril de 1995 serdo
consideradas ajudas “existentes”.

No considerando 113 da decisdo de inicio do procedimento, a Comissdo indicou que, se se devesse considerar que o
auxilio decorrente do modelo de garantia estatal concedido a Suécia pelo Consércio foi concedido em 1992, uma
vez que ndo tinha sido comunicado a Comissdo na altura, este ndo poderia ser considerado um auxilio existente
com base no artigo 1.°, alinea b), subalinea i), do Regulamento (UE) 2015/1589.

A Comissdo recorda, no entanto, que, no momento em que o modelo de garantia estatal foi instituido pela Suécia,
era prdtica clara da Comissdo considerar que a construgdo e a exploracdo de infraestruturas de transporte ndo eram
consideradas atividades econdmicas ("*). Nestas circunstincias, a Comissdo considera compreensivel que o modelo
de garantia estatal ndo lhe tenha sido comunicado como um auxilio existente antes da entrada em vigor do TFUE,
uma vez que, nessa altura, essa medida ndo era geralmente considerada um auxilio estatal.

Em todo o caso, a Comissdo observa que o projeto da ligagdo fixa foi aprovado como um dos projetos prioritdrios
no dmbito da RTE-T pelo Conselho Europeu em dezembro de 1994 (considerando 58). Antes da aprovacio, pelo
Conselho, da sua inclusdo nessa lista, os Estados tinham comunicado a Comissdo as linhas gerais do projeto,
incluindo a sua inten¢do de o financiar através do modelo de garantia estatal. Por conseguinte, embora nio fosse
considerado um auxilio estatal antes da adesdo da Suécia a Unido, o modelo de garantia estatal tinha sido
comunicado & Comissdo até 30 de abril de 1995, no contexto da preparagio da sua inclusdo na lista de projetos
prioritdrios da RTE-T.

A Comissdo conclui, por conseguinte, que o auxilio resultante do modelo de garantia estatal, concedido pela Suécia
ao Consorcio, constitui um auxilio existente na ace¢do do artigo 1., alinea b), subalinea i), do
Regulamento (UE) 2015/1589.

Além disso, tal como referido no considerando 387, a vantagem do modelo de garantia estatal para o Consércio é o
facto de os Estados serem obrigados a assumir os riscos relacionados com o financiamento do planeamento e da
construcdo da ligagdo fixa — e essa vantagem, bem como o direito & mesma, ndo sofreram alteragdes desde a sua
constituicio. A Comissdo observa que a substitui¢do da seccio 8 da Lei da Construgdo pela secgdo 11 da Lei Sund &
Beelt ndo é pertinente neste contexto, uma vez que as disposicdes sio substancialmente idénticas (considerando 87).

Tendo em conta o exposto nos considerandos 434 a 444, a Comissdo conclui que o auxilio resultante do modelo de
garantia estatal, concedido pela Dinamarca e pela Suécia ao Consoércio, constitui um auxilio existente na ace¢io do
artigo 1., alinea b), subalinea iv), do Regulamento (UE) 2015/1589. Além disso, a Comissdo conclui que esse
auxilio, concedido pela Suécia ao Consércio, constitui um auxilio existente na acegdo do artigo 1.°, alinea b),
subalinea i), do Regulamento (UE) 2015/1589.

6.3.2. As regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos: auxilio novo ou existente

6.3.2.1. RP 1991-2001: auxilio novo ou existente

A Comissdo concluiu, no considerando 404, que o auxilio decorrente do RP 1991-2001 foi concedido ao Consércio
pela Dinamarca em 13 de fevereiro de 1992. A luz desta conclusio, hd que determinar se o auxilio resultante do
RP 1991-2001 estd abrangido por alguma das definicdes de auxilios existentes previstas no artigo 1.°, alinea b), do
Regulamento (UE) 2015/1589.

("*%) Ver ac6rddo @resund, n.° 308.
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(447) Em primeiro lugar, tal como referido no considerando 435, o autor da dentincia apresentou, em 16 de abril de 2013,
a sua dentincia alegando que o modelo de garantia estatal constitufa um auxilio estatal ilegal, em relagdo a qual a
Comissdo enviou um pedido de informagdes aos Estados em 13 de maio de 2013. Nessa altura, nem a dentincia,
nem o pedido de informacdes da Comissdo, faziam referéncia as regras especiais dinamarquesas em matéria de
reporte de prejuizos e depreciacdo. A Comissdo concluiu que esse pedido de informagdes interrompeu qualquer
prazo de prescrigdo relativo a esse auxilio que ndo tinha expirado até 13 de maio de 2003 (considerandos 434
a 437). Em 8 de janeiro de 2014, o autor da dentincia apresentou documentagdo adicional, alegando que o
Consorcio também beneficiou das regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciacdo.
Em 21 de fevereiro de 2014, a Comissdo enviou um pedido de informagdes aos Estados sobre as regras especiais
dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciacdo (considerando 3).

(448) A Comissdo considera que o pedido de informagdes de 21 de fevereiro de 2014 constituiu um ato da Comissdo
relativo as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio, incluindo o auxilio
decorrente do RP 1991-2001, o que, nos termos do artigo 17.° do Regulamento (UE) 2015/1589, teria
interrompido o prazo de prescrigdo relativo aos auxilios concedidos a partir de 21 de fevereiro de 2004 (ou seja,
dez anos antes do pedido de informagdes).

(449) A Comissdo observa, no entanto, que o prazo de prescrigdo relativo ao auxilio resultante do RP 1991-2001 caducou
em 13 de fevereiro de 2002, ou seja, dez anos apds a data da sua concessdo. Por conseguinte, esse prazo de
prescrigdo tinha caducado quando o pedido de informagdes da Comissdo de 21 de fevereiro de 2014 o poderia ter
interrompido.

(450) Nestas circunstancias, a Comissdo conclui que o auxilio resultante do RP 1991-2001, concedido pela Dinamarca ao
Consoércio, constitui um auxilio existente na acegdo do artigo 1., alinea b), subalinea iv), do
Regulamento (UE) 2015/1589.

6.3.2.2. RP 2013-2015: auxilio novo ou existente

(451) A Comissdo concluiu, no considerando 418, que o auxilio decorrente do RP 2013-2015 foi concedido ao Consércio
pela Dinamarca numa base anual, no momento da aceitacio das declaragdes fiscais da A[S @resund pelas
autoridades e até a aceitagio da declaragio fiscal relativa ao exercicio de 2015. A luz desta conclusio, hd que
determinar se o auxilio resultante do RP 2013-2015 estd abrangido por alguma das defini¢des de auxilios existentes
previstas no artigo 1.°, alinea b), do Regulamento (UE) 2015/1589.

(452) Em primeiro lugar, tal como referido no considerando 447, em 21 de fevereiro de 2014 a Comissdo enviou aos
Estados um pedido de informacdes sobre o alegado auxilio decorrente das regras especiais dinamarquesas em
matéria de reporte de prejuizos e depreciagdio. A Comissdo concluiu, no considerando 448, que esse pedido de
informagdes constitufa um «ato» da Comisséo relativo as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de
prejuizos e depreciagdo. O RP 2013-2015 faz parte dessas regras. Como tal, todos os auxilios decorrentes do RP
2013-2015 foram concedidos apds o ato da Comissdo, pelo que ndo constituem auxilios existentes na acegio do
artigo 1.°, alinea b), subalinea iv), do Regulamento (UE) 2015/1589.

(453) Em segundo lugar, a Comissdo observa que o auxilio decorrente do RP 2013-2015 ndo preenche as condi¢des de
nenhum dos outros pardgrafos do artigo 1.°, alinea b), do Regulamento (UE) 2015/1589.

(454) A Comissdo conclui, assim, que o auxilio resultante do RP 2013-2015, concedido pela Dinamarca ao Consorcio,
constitui um novo auxilio na acegio do artigo 1.°, alinea c), do Regulamento (UE) 2015/1589.

6.3.3. As regras especiais dinamarquesas em matéria de depreciagdo: auxilio novo ou existente

6.3.3.1. DEP 1999-2007: auxilio novo ou existente

(455) A Comissdo concluiu, no considerando 429, que o auxilio estatal decorrente do DEP 1999-2007 foi concedido a
partir de 2000, no momento da aceitacdo, pelas autoridades, das declarages fiscais da A/S @resund em que esta
aplicou uma taxa de depreciacio superior a taxa prevista na Lei dinamarquesa relativa a depreciacio fiscal. A luz
desta conclusdo, hd que determinar se o auxilio resultante do DEP 1999-2007 estd abrangido por alguma das
definicdes de auxilios existentes previstas no artigo 1.°, alinea b), do Regulamento (UE) 2015/1589.
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Em primeiro lugar, a Comissdo observa que, tal como explicado em relagdo ao RP 1991-2001 (considerando 452), o
pedido de informagdes que enviou em 21 de fevereiro de 2014 constituiu um «ato» da Comissdo relativo as regras
especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagio.

Como tal, o prazo de prescrigdo de qualquer auxilio concedido a partir de 21 de fevereiro de 2004 foi interrompido
em 21 de fevereiro de 2014 e, por conseguinte, esse auxilio ndo constitui um auxilio existente na acecio do
artigo 1.°, alinea b), subalinea iv), do Regulamento (UE) 2015/1589.

No entanto, o prazo de prescri¢do de qualquer auxilio concedido antes de 21 de fevereiro de 2004 caducava no
momento em que poderia ter sido interrompido e, por conseguinte, constitui um auxilio existente na acecio do
artigo 1.°, alinea b), subalinea iv), do Regulamento (UE) 2015/1589. A Comissdo observa que a Dinamarca
confirmou, no considerando 271, que, na prética, a A/S Qresund ndo solicitou uma depreciacdo nas suas
declaragdes fiscais antes de 21 de fevereiro de 2004, pelo que ndo foi, de facto, concedido qualquer auxilio que
pudesse ser considerado um auxilio existente ao abrigo desse artigo.

Em segundo lugar, a Comissdo observa que o auxilio decorrente do DEP 1999-2007 ndo preenche as condigdes de
nenhum dos outros pardgrafos do artigo 1., alinea b), do Regulamento (UE) 2015/1589.

A Comissdo conclui, assim, que o auxilio resultante do DEP 1999-2007, concedido pela Dinamarca ao Consorcio,
constitui um novo auxilio na acecdo do artigo 1., alinea c), do Regulamento (UE) 2015/1589, na medida em que
foi concedido apés 21 de fevereiro de 2004.

6.3.3.2. DEP 2008-2015: auxilio novo ou existente

A Comissdo concluiu, no considerando 429, que o auxilio estatal decorrente do DEP 2008-2015 foi concedido no
momento da aceitacdo, pelas autoridades, das declaracdes fiscais da A[S @resund em que esta aplicou uma taxa de
depreciagdo superior a taxa prevista na Lei dinamarquesa relativa a depreciacio fiscal, até a aceitagdo da declaragdo
fiscal relativa ao exercicio de 2015. A luz desta conclusio, hd que determinar se o auxilio resultante do
DEP 2008-2015 estd abrangido por alguma das defini¢des de auxilios existentes previstas no artigo 1.°, alinea b), do
Regulamento (UE) 2015/1589.

Tal como para o DEP 1999-2007 (considerando 456), o pedido de informagdes enviado pela Comissdo em
21 de fevereiro de 2014 constituiu um «ato» da Comissao, pelo que, também para o DEP 2008-2015, o prazo de
prescricdo teria sido interrompido em 21 de fevereiro de 2014. Como tal, o prazo de prescri¢do de qualquer auxilio
concedido a partir de 21 de fevereiro de 2004 teria sido interrompido em 21 de fevereiro de 2014 e ndo constitui
um auxilio existente na acegdo do artigo 1.°, alinea b), subalinea iv), do Regulamento (UE) 2015/1589.

Neste contexto, a Comissdo observa que qualquer auxilio resultante do DEP 2008-2015 foi necessariamente
concedido ap6s 21 de fevereiro de 2004, pelo que ndo constitui um auxilio existente na ace¢do do artigo 1.°, alinea
b), subalinea iv), do Regulamento (UE) 2015/1589.

Em segundo lugar, a Comissdo observa que o auxilio decorrente do DEP 2008-2015 ndo preenche as condi¢es de
nenhum dos outros pardgrafos do artigo 1.°, alinea b), do Regulamento (UE) 2015/1589.

A Comissdo conclui, assim, que o auxilio resultante do DEP 2008-2015, concedido pela Dinamarca ao Consorcio,
constitui um novo auxilio na acegio do artigo 1.°, alinea c), do Regulamento (UE) 2015/1589.

6.4. Legalidade do auxilio

O artigo 108.°, n.° 3, do TFUE exige que os Estados-Membros notifiquem a Comissdo, atempadamente, para que
possa apresentar as suas observagdes, quaisquer planos de concessio de auxilios. Além disso, a obrigacdo de
suspensdo prevista no mesmo artigo proibe um Estado-Membro de aplicar a medida proposta antes de a Comissdo
ter adotado uma decisdo definitiva.

Nos termos do artigo 1.°, alinea f), do Regulamento (UE) 2015/1589, um novo auxilio executado em violagdo do
artigo 108.°, n.° 3, do TFUE € um auxilio ilegal.
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(468) A Comissdo concluiu, nos considerandos 454, 460 e 465, que o auxilio resultante do RP 2013-2015, do DEP
1999-2007 e do DEP 2008-2015 constitui um novo auxilio. A Comissio observa que a Dinamarca aplicou essas
medidas sem as notificar previamente a Comissdo e sem aguardar a decisdo da Comissdo a seu respeito. Por
conseguinte, a Dinamarca aplicou essas novas medidas de auxilio em violagdo do artigo 108.°, n.° 3, do TFUE.

(469) Por uma questdo de exaustividade, a Comissdo observa que o Consorcio a tinha informado da existéncia do modelo
de garantia estatal em relagdo ao projeto de ligagdo fixa por carta de 1 de agosto de 1995 (considerando 149).

(470) Mesmo que essa carta pudesse eventualmente ser entendida no sentido de abranger também as regras especiais
dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciagdo, uma vez que faziam parte da Lei da Construgdo
em 1991 (ver o considerando 504, alinea c), infra), de tal modo que permitiria determinar que a Comissdo tinha
sido informada dos planos de concessdo do auxilio decorrente dessas medidas, tal ndo alteraria a conclusdo de que a
Dinamarca aplicou essas medidas em violagdo do artigo 108., n.° 3, do TFUE, uma vez que ndo aguardou a rece¢do
de uma decisdo da Comissdo antes de o fazer.

(471) De qualquer modo, a Comissdo considera que a carta de 1 de agosto de 1995 ndo podia ser considerada uma
notificacdo das novas medidas de auxilio (considerandos 454, 460 e 465) que foram concedidas, na melhor das
hipéteses, a partir da aceitagdo da declaragio fiscal da A[S @resund relativa ao exercicio de 2004 (considerandos
418 e 429), ou seja, quase dez anos apds a apresentagdo da carta de 1 de agosto de 1995 a Comissdo.

(472) A Comissdo conclui, por conseguinte, que o auxilio resultante do RP 2013-2015, do DEP 1999-2007 e do DEP
2008-2015 constitui um auxilio ilegal.

6.5. Avaliagdo da compatibilidade

6.5.1. Garantias estatais e RP 1991-2001

(473) A Comissdo concluiu, nos considerandos 388 e 404, respetivamente, que o auxilio resultante do modelo de garantia
estatal e do RP 1991-2001 constitui um auxilio individual e, nos considerandos 445 e 450, respetivamente, que
constitui um «auxilio existente».

(474) O artigo 22.° do Regulamento (UE) 2015/1589 prevé que a Comissdo pode propor medidas adequadas ao Estado-
-Membro em causa se concluir que um regime de auxilios existente ndo é ou deixou de ser compativel com o
mercado interno. No entanto, tal ndo se aplica aos auxilios individuais existentes. Por conseguinte, uma vez que a
Comissdo ndo pode propor medidas adequadas em relagdo a auxilios individuais existentes, ndo é necessario avaliar
a sua compatibilidade com o mercado interno.

(475) Por conseguinte, a Comissdo conclui que a Comissdo ndo tem de determinar se o auxilio decorrente do modelo de
garantia estatal ou do RP 1991-2001 é compativel com o mercado interno.

(476) No entanto, a Comissdo observa que, no futuro, o Consdrcio aceitou ndo fazer uso do seu direito a garantias estatais
sem um prémio em conformidade com as condi¢des de mercado, para financiar novas dividas ou refinanciar a divida
existente. Para o efeito, os Estados comprometeram-se (considerando 265) a assegurar que o Consércio financiard
novas dividas e refinanciard a divida existente em condigdes de mercado. Por conseguinte, o auxilio ao Consércio
resultante do modelo de garantia estatal serd progressivamente eliminado a medida que os instrumentos de divida
pendentes do Consércio forem caducando. Os Estados apresentaram & Comissdo uma sintese da transicio para as
condi¢des de mercado da divida remanescente e do perfil de reembolso previsto (considerando 265). Os Estados
confirmaram, neste contexto, que o Consércio ndo obteve qualquer novo financiamento ou refinanciamento
garantido pelo Estado desde o acérdio @resund (considerando 265).

(477) A Comissdo relembra que o autor da dentincia alega (considerando 222) que as condi¢des de financiamento mais
favoraveis obtidas por empresas cuja forma juridica preveja a isengdo das regras comuns em matéria de processos
de faléncia ou outros processos de insolvéncia podem constituir um auxilio estatal, pelo que o Consércio
continuaria a beneficiar de uma vantagem significativa, mesmo depois de os Estados deixarem de celebrar acordos
especificos de garantia estatal. Sem determinar se é correto afirmar que o Consércio estd isento de tais regras ou
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procedimentos (o que os Estados negam), a Comissdo observa que tal isencdo seria, por um lado, inerente a criagdo
do préprio Consdrcio e, por outro, se essa isengdo constituisse um auxilio estatal, esse auxilio estatal ndo estaria, em
todo o caso, abrangido pelo dmbito de aplicagdo do procedimento formal de investigagdo que estd limitado ao
modelo de garantia estatal e as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciacio.

6.5.2. RP 2013-2015, DEP 1999-2007 e DEP 2008-2015

A Comissdo concluiu que o auxilio decorrente do RP 2013-2015 constitui um novo auxilio (considerando 454),
concedido numa base anual, quando as declaragdes fiscais da A/S @resund sio aceites pelas autoridades
(considerando 418). Concluiu também que o auxilio decorrente do DEP 1999-2007 e do DEP 2008-2015 constitui
um novo auxilio (considerandos 460 e 465), concedido apds 21 de fevereiro de 2004, no momento da aceitagio,
pelas autoridades, das declaragdes fiscais da A[S Dresund em que esta aplicou uma taxa de depreciagdo superior a
taxa prevista na Lei dinamarquesa relativa a depreciagio fiscal, até aceitagdo da declaragdo fiscal relativa ao exercicio
de 2015 (considerando 429).

No decurso do procedimento de investigagdo preliminar, a Dinamarca e a Suécia tinham alegado que, se considerasse
que as medidas de apoio constituiam auxilios, a Comissdo deveria apreciar a sua compatibilidade com base no
artigo 107.°, n.° 3, alinea b), do TFUE, que permite auxilios destinados a fomentar a realizacio de um projeto
importante de interesse europeu comum.

A Comunicagdo PIIEC (") estabelece os principios segundo os quais a Comissdo avalia o financiamento ptblico
desses projetos. O ponto 52 da Comunicagio PIIEC prevé que, «<no caso de auxilios ndo notificados, a Comissio
aplicard a [...] comunicagdo [PIIEC], se o auxilio for concedido apés a sua entrada em vigor, bem como as regras em
vigor no momento em que o auxilio foi concedido, em todos os outros casos». A Comunicagdo PIIEC entrou em
vigor em 1 de julho de 2014.

Decorre do considerando 429 que o auxilio concedido com base no DEP 1999-2007 foi concedido antes de
1 de julho de 2014 e que pelo menos uma parte do auxilio concedido com base no RP 2013-2015 ¢ no RP
2008-2015 foi concedida apds essa data. No entanto, uma vez que a Comunicagdo PIIEC consolida a pratica da
Comissdo no que diz respeito a apreciagio da compatibilidade do auxilio com base no artigo 107.°, n.° 3, alinea b),
do TFUE (**!), os principios orientadores de base nela estabelecidos sdo também informativos para a apreciacio pela
Comissdo do auxilio concedido antes da sua entrada em vigor.

Um desses principios orientadores bésicos € o principio da proporcionalidade, que exige que as medidas de auxilio
ndo excedam o necessdrio para atingir os seus objetivos. Assim, caso fosse possivel alcangar a construgio e a
exploragdo da ligagdo fixa com um nivel inferior de auxilio, o auxilio ndo seria considerado proporcionado. Este
principio estd igualmente estabelecido no ponto 28 da Comunicagio PIIEC.

Na seccdo 5.4.4 da decisdo de inicio do procedimento, a Comissdo manifestou dividas quanto a proporcionalidade
das medidas de apoio, incluindo as medidas fiscais especiais. A Comissdo observou, no considerando 151 da
decisdo de inicio do procedimento, que ndo dispunha de todos os elementos necessarios para determinar os limites
do montante e da duragdo das garantias estatais e das vantagens fiscais que poderiam ser consideradas razoaveis. Do
considerando 152 da decisdo de inicio do procedimento, pode deduzir-se que se tratava de uma condigdo necessaria
para permitir um método adequado de quantificacio do auxilio em causa e da sua limitagdo. Por conseguinte, a
Comissdo manifestou dividas quanto a proporcionalidade das medidas em apreco.

() Em 25 de novembro de 2021, a Comissdo adotou uma comunicagdo revista intitulada «Critérios para a andlise da Compatibilidade
com o mercado interno dos auxilios estatais destinados a promover a realizagio de projetos importantes de interesse europeu
comum> (JO C 528 de 30 de dezembro de 2021, p. 10). Por sé ser aplicavel a partir de 1 de janeiro de 2022, esta comunicacdo ndo é
pertinente para nenhum dos auxilios concedidos antes dessa data. Em todo o caso, a Comissdo observa que as disposicdes da
Comunicacdo PIIEC de 2014 e da revisdo de 2021 relativas a avaliagio da proporcionalidade sdo substancialmente semelhantes.

(**1) Ver, por exemplo, a Decisdo da Comissdo, de 17 de margo de 2009, no processo N 157/2009 — Dinamarca — Financiamento da fase
de planeamento da ligagdo fixa do Estreito de Fehmarn (JO C 202 de 27.8.2009, p. 1); a Decisdo da Comissdo, de 13 de margo de
1996, relativa a um auxilio fiscal na forma de amortizagio em beneficio das companhias aéreas alemis (JO L 146 de 20.6.1996,
p. 42); a Decisdo da Comissdo, de 22 de dezembro de 1998, no processo N 576/98 — Reino Unido — Ligagdo ferrovidria ao tinel da
Mancha (Channel Tunnel Rail Link — CTRL) (JO C 56 de 26.2.1999, p. 6); e a Decisio da Comissdo, de 13 de maio de 2009, no
processo N 420/08 — Reino Unido — Restructuring of London & Continental Railways and Eurostar (UK) Limited (JO C 183 de
5.8.2009, p. 2).
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(484) Os Estados ndo apresentaram quaisquer informagdes adicionais em resposta a decisdo de inicio do procedimento
que permitissem a Comissdo determinar quaisquer limites ao montante e a dura¢do do auxilio decorrente do RP
2013-2015, do DEP 1999-2007 e do DEP 2008-2015 que pudessem ser considerados proporcionados, ou
quantificar o auxilio em causa. Concretamente, os Estados ndo apresentaram um modelo de défice de
financiamento, que ¢ exigido nos termos do ponto 31 da Comunicagio PIIEC, que prevé que «[o] nivel mdximo do
auxilio serd determinado tendo em conta o défice de financiamento em causa em relagdo aos custos elegiveis. Se for
justificada pela andlise do défice de financiamento, a intensidade do auxilio pode atingir 100 % dos custos elegiveis.
O défice de financiamento refere-se a diferenca entre os fluxos de caixa positivos e negativos ao longo do ciclo de
vida do investimento, atualizado para valores correntes com base num fator de desconto adequado, refletindo a taxa
de retorno necessaria para o beneficidrio realizar o projeto, nomeadamente tendo em conta os riscos envolvidos. Os
custos elegiveis sdo os definidos no anexo [...]».

(485) Os Estados alegaram que enfrentariam vérios desafios metodoldgicos na criacdo desse modelo de défice de
financiamento e indicaram o risco de esses cdlculos apontarem para uma sobrecompensagio do Consorcio.

(486) Além disso, os Estados ndo consideraram pertinente ou necessdrio apresentar observacdes adicionais sobre a
compatibilidade de qualquer eventual auxilio ao Consércio, tendo em conta a sua posigdo sobre a qualificagdo de
auxilio existente do modelo de garantia estatal e a classificacdo de inexisténcia de auxilio das regras especiais
dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos e depreciacdo. Além disso, os Estados nio comentaram a
avaliagdo econémica da ligagdo fixa que o autor da denincia encomendou (considerandos 191, 193 e 201 a 206) e
que foi transmitida aos Estados (considerandos 30 e 38).

(487) A Comissdo considera, assim, que os Estados ndo conseguiram demonstrar que o auxilio decorrente do RP
2013-2015, do DEP 1999-2007 e do DEP 2008-2015 era proporcionado.

(488) Uma vez que os Estados ndo conseguiram estabelecer a proporcionalidade do auxilio decorrente do RP 2013-2015,
do DEP 1999-2007 nem do DEP 2008-2015, a Comissdo conclui que esse auxilio ndo é compativel com o mercado
interno. Tendo em conta o que precede, é desnecessdrio determinar se a ligacdo fixa diz respeito a um projeto elegivel
em conformidade com a Comunicagio PIEC ou se as medidas sio necessdrias e ndo conduzem a distor¢des
indevidas da concorréncia que ndo possam ser compensadas pelos seus efeitos positivos.

7. RECUPERACAO

(489) Em conformidade com o TFUE e com a jurisprudéncia constante dos tribunais da Unido, a Comissdo tem
competéncia para obrigar o Estado-Membro em causa a modificar ou suprimir o auxilio quando se demonstre que
este é incompativel com o mercado interno (**?). Os tribunais da Unido tém também defendido, de forma reiterada,
que a obrigacdo que incumbe a um Estado-Membro de suprimir auxilios considerados pela Comissio como
incompativeis com o mercado interno tem como finalidade restabelecer a situagdo anteriormente existente (**%).

(490) Nesse contexto, os tribunais da Unifo indicaram que tal objetivo é alcancado quando o beneficidrio tiver
reembolsado os montantes concedidos a titulo de auxilios ilegais, perdendo assim a vantagem de que tinha
beneficiado relativamente aos seus concorrentes no mercado interno, e a situagio anterior a concessio do auxilio se
encontrar reposta (**%).

(491) Em conformidade com a jurisprudéncia, o artigo 16.°, n. 1, do Regulamento (UE) 2015/1589 prevé que «[n]as
decisBes negativas relativas a auxilios ilegais, a Comissdo decidird que o Estado-Membro em causa deve tomar todas
as medidas necessarias para recuperar o auxilio do beneficidrio».

(") Acérddo de 12 de julho de 1973, Comissdo/Alemanha, C-70/72, ECLLEU:C:1973:87, n.° 13.

(") Acérddo de 21 de marco de 1990, Bélgica/Comissdo, C-142/87, ECLLEU:C:1990:125, n.° 66; acorddo de 15 de setembro de 2022,
Fossil (Gibraltar), C-705/20, ECLE:EU:C:2022:680, n.° 42.

("% Acérddo de 17 de junho de 1999, Bélgica/Comissdo, C-75/97, ECLLEU:C:1999:311, n.”* 64 e 65; acorddo de 8 de dezembro de 2011,
Residex Capital IV, C-275/10, ECLLEU:C:2011:814, n.° 34.
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(492) O artigo 16.°, n° 1, do Regulamento (UE) 2015/1589 prevé também que «[a] Comissdo ndo deve exigir a
recuperacdo do auxilio se tal for contrario a um principio geral de direito da Unido». Neste contexto, considera-se
que a Comissdo tem de ter em consideragdo, por sua prépria iniciativa, as circunstincias excecionais que
justifiquem, em conformidade com o artigo 16.%, n.° 1, a rentincia a decisdo de recuperacdo dos auxilios concedidos
de forma ilegal sempre que essa recuperacdo seja contrdria a um principio geral de direito da Unido (**°). Por
conseguinte, a Comissdo deve, em primeiro lugar, apreciar se essas circunstancias existiam (seccdo 7.1) e, em
segundo lugar, decidir sobre a metodologia de recuperagdo do auxilio (secgdo 7.2).

7.1. Confianga legitima

(493) Os Estados defendem que a recuperagio deve ser impedida pelo principio da confianca legitima. O principio da
prote¢do da confianga legitima é um principio geral do direito da Unido (%) que confere direitos aos individuos ('*’).
Segundo jurisprudéncia constante, o direito de fazer valer o principio da confianga legitima estende-se a todos os
sujeitos nos quais uma instituicdo da Unido tenha criado expectativas fundadas ().

(494) O direito de invocar a confianga legitima pressupde a reunido de trés condi¢des cumulativas. Em primeiro lugar,
garantias precisas, incondicionais e concordantes, emanadas de fontes autorizadas e fidveis, devem ter sido
fornecidas ao interessado. Em segundo lugar, essas garantias devem ser de molde a criar uma expectativa legitima
no espirito daquele a quem se dirigem. Em terceiro lugar, as garantias dadas devem estar em conformidade com as
normas aplicdveis (**).

(495) O Tribunal de Justica tem decidido reiteradamente que o direito de fazer valer o principio da protegdo da confianca
legitima se estende a todo o particular em cuja esfera juridica uma instituicdo fez nascer esperangas fundadas. Além
disso, o Tribunal admitiu que a confianca legitima s6 pode surgir se uma instituicdo tiver fornecido, ela propria,
garantias precisas de que a medida em causa ndo constitui um auxilio estatal (**°). Em principio, também ndo existe
qualquer direito a confianga legitima por parte dos beneficidrios de um auxilio ilegal (**').

(496) A Comissdo recorda que concluiu anteriormente (2*?) que — pelo menos até a data do acorddo Aéroports de Paris, de
12 de dezembro de 2000 — a Dinamarca, a Suécia e o Consorcio tinham confianca legitima de que as medidas
relativas a ligagdo fixa ndo constitufam um auxilio estatal. Tal foi confirmado pelo Tribunal Geral no acérdio
@resund (2.

(497) A Comissdo observa que o autor da dentincia e a Scandlines et al. sdo de opinido que o acérdio Dresund excluiu a
existéncia de confianga legitima para o Consércio e para os Estados a partir do acérddo Aéroports de Paris
(considerandos 213 e 214). A Comissio ndo concorda com esta posi¢o.

(") Acérddo de 24 de novembro de 1987, RSV/Comissdo, C-223/85, ECLLEU:C:1987:502.

(**%) Acérddo de 3 de maio de 1978, Topfer, C-112/77, ECLLEU:C:1978:94, n.° 19.

(**7) Acérddo de 19 de maio de 1992, Mulder e o./Conselho e Comissdo, processos apensos C-104/89 e C-37/90, ECLLEU:C:1992:217,
n.°15.

(1) Acorddo de 11 de margo de 1987, Van den Bergh en Jurgens/Comissdo, C-265/85, ECLLEU:C:1987:121, n.* 44 e jurisprudéncia af
citada.

(") Acérddo de 30 de junho de 2005, Branco/Comissdo, T-347/03, ECLLEU:T:2005:265, n.° 102 e a jurisprudéncia af citada; acorddo de
23 de fevereiro de 2006, Cementbouw Handel & Industrie/Comissdo, T-282/02, ECLEEU:T:2006:64, n.° 77; ac6rddo de 30 de junho
de 2009, CPEM/Comissdo, T-444/07, ECLLEU:T:2009:227, n.° 126.

(**°) Ver acérddo de 22 de junho de 2006, Bélgica/Comissdo, processos apensos C-182/03 e C-217/03, ECLLEU:C:2006:416, n.° 147;
ac6rdio de 24 de novembro de 2005, Alemanha/Comissdo, C-506/03, ECLLEU:C:2005:715, n.° 58.

(") Acérddo de 11 de novembro de 2004, Demesa e Territorio Histérico de AlavajComissdo, processos apensos C-183/02 P e C-187/02 P,
ECLLEU:C:2004:701, n.>* 44 e 45, e jurisprudéncia af citada.

(*?) Decisdo de 2014, considerandos 140 a 153, e decisdo de inicio do procedimento, considerandos 169 a 179.

(*%) Acérddo Gresund, n.* 297 a 328.
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(498) No n.° 322 do acérdio Dresund, o Tribunal Geral negou provimento ao recurso da decisdo de 2014 na medida em
que dizia respeito a conclusio da Comissdo de que o Consércio e os Estados podiam invocar o beneficio da
confianga legitima no periodo anterior ao acérddo Aéroports de Paris. No que respeita ao periodo subsequente, nos
n.* 327 e 328, o Tribunal Geral observou que a decisdo de 2014 ndo tinha chegado a uma conclusdo definitiva. O
Tribunal Geral considerou que ndo era necessario pronunciar-se sobre os argumentos a este respeito.

(499) Nestas circunstincias, a Comissio considera que o Tribunal Geral deixou a questio de saber até que ponto a protecdo
da confianca legitima se aplicava, no caso em apreco, ao exame da Comissio. Por conseguinte, na sec¢io 6
(conclusio da decisio de inicio do procedimento), a Comissdo observou que analisaria o periodo exato durante o
qual o beneficidrio, a Suécia efou a Dinamarca poderiam invocar a confianca legitima, caso as medidas fossem
consideradas auxilios estatais incompativeis.

(500) Tal como referido nos considerandos 454, 460, 465 e 472, o auxilio decorrente do RP 2013-2015, do DEP
2008-2015 e do DEP 1999-2007 constitui novos auxilios estatais ilegais, incompativeis com o mercado interno
(considerando 488). Por conseguinte, a Comissdo deve determinar até que momento as partes poderiam ter
invocado a confianga legitima relativamente a esse auxilio.

(501) Antes do acérddo Aéroports de Paris, era pratica clara da Comissdo concluir que a construcio e a exploragdo de
infraestruturas de transporte ndo constitufam uma atividade econémica (**). Contudo, no acérdio Aéroports de
Paris, o Tribunal Geral declarou que a explora¢io de um aeroporto podia ser considerada uma atividade econémica.

(502) Por conseguinte, tal como referido na Comunicagio sobre a nogdo de auxilio estatal, o ponto de vista tradicional de
que o financiamento publico da construgdo e exploragio de muitas infraestruturas nio era abrangido pelas regras em
matéria de auxilios estatais mudou com o acérddo Aéroports de Paris. Segundo o ponto 209 da Comunicacio:

«[D]evido a incerteza que existia antes do acérddo Aéroports de Paris, as autoridades publicas podiam considerar
com legitimidade que o financiamento publico de infraestruturas concedido antes desse acorddo ndo constituiu um
auxilio estatal e que, por conseguinte, essas medidas ndo tinham de ser notificadas a Comissdo. Daqui resulta que a
Comissdo ndo pode por em causa tais medidas de financiamento adotadas definitivamente antes do acérdio
Aéroports de Paris com base nas regras em matéria de auxilios estatais. Tal ndo implica qualquer presung¢do no que
respeita a existéncia ou auséncia de um auxilio estatal ou de expectativas legitimas no que se refere as medidas de
financiamento ndo adotadas definitivamente antes do ac6rddo Aéroports de Paris, o que terd de ser verificado caso
a caso.»

(503) Tal como referido nos considerandos 418 e 429, os auxilios decorrentes do RP 2013-2015, do DEP 1999-2007 e do
DEP 2008-2015 dizem respeito a auxilios que ndo foram concedidos definitivamente antes de 12 de dezembro de
2000. Por conseguinte, hd que verificar se, no caso em apreco, a confianca legitima de que gozam a Dinamarca, a
Suécia e o Consdrcio se prolongou para além dessa data.

(*%) Ver ac6rddo @resund, n.° 308.
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(504) A fim de proceder a essa verificacdo, a Comissdo recorda, em primeiro lugar, as circunstancias que a levaram a
concluir, na decisdo de 2014 e na decisdo de inicio do procedimento, que surgiu a confianga legitima no caso em
aprego, tal como referido nos considerandos 144 a 153 da decisio de 2014 e nos considerandos 170 a 179 da
decisdo de inicio do procedimento:

a) Antes do acérddo Aéroports de Paris, quando o projeto da ligagdo fixa estava a ser planeado e construido, a
posi¢io da Comissdo consistia em considerar o financiamento publico de infraestruturas como bens publicos
e ndo como uma atividade econdmica. Esta posi¢do foi claramente definida em vdrios instrumentos juridicos
ndo vinculativos (*)), bem como em certas decisdes da Comissdo (**) (ver considerando 144 da decisio de
2014 e considerando 170 da decisdo de inicio do procedimento);

b)  Em 1 de agosto de 1995, o Consércio escreveu a Comissdo, solicitando esclarecimentos sobre se as garantias
constituiriam um auxilio estatal. Neste contexto, tal como referido no considerando 148 da decisdo de 2014 e
no considerando 174 da decisdo de inicio do procedimento, a Comissdo considerou pertinente salientar que a
carta do Consorcio lhe foi enviada antes da entrada em vigor do Regulamento (CE) n.° 659/1999 e do
Regulamento (CE) n.° 794/2004 da Comissdo (*”), que introduziu novas formalidades para as notifica¢des de
auxilios estatais, incluindo formuldrios de notificagdo, e apresentagio eletrénica através do sistema SANI, com
validagdo pelas representagdes permanentes dos Estados-Membros (**%);

) Por cartas de 1995 enviadas a Dinamarca e a Suécia, os servicos da Comissdo confirmaram que a construgio
da ligagdo fixa ndo era abrangida pelo dmbito de aplicacdo das regras em matéria de auxilios estatais e ndo
necessitava de ser notificada a Comissdo. Tal era plenamente coerente com a pratica da Comissdo na altura
(ver decisdo de 2014, considerando 150, e decisdo de inicio do procedimento, considerando 176). Mesmo
admitindo que a carta do Consércio de 1 de agosto de 1995 apenas dizia respeito as garantias, a resposta
criava confianga legitima no que respeita as regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de
prejuizos e depreciacdo e a fase de exploragdo do projeto, uma vez que era toda a atividade do Consércio, ou
seja, tanto a constru¢do como a exploragdo, que ndo era abrangida pelas regras em matéria de auxilios de
Estado, independentemente da forma do financiamento estatal (decisio de 2014, considerando 152, e
decisdo de inicio do procedimento, considerando 177, confirmado pelo Tribunal Geral no acérdio Gresund,
n.313);e

d)  Além disso, a ligagio fixa foi aprovada como um projeto da RTE-T e recebeu financiamento da Unido,
indicando ainda que a Comissdo tinha sido devidamente informada de que a medida sob a forma de garantias
estatais seria executada (considerandos 58 e 442) (decisdo de 2014, considerando 151).

(**) Ver, por exemplo, as Orientagdes da Comissdo relativas a aplicacdo dos artigos 92.° e 93.° do Tratado CE e do artigo 61.° do Acordo
EEE aos auxilios de Estado no setor da aviagdo (JO C 350 de 10.12.1994, p. 5). O n.° 12 refere-se explicitamente as pontes: A
construcdo ou expansio de projetos de infraestruturas (tais como aeroportos, autoestradas, pontes, etc.) representa uma medida geral
de politica econémica que ndo pode ser controlada pela Comissdo ao abrigo das regras do Tratado em matéria de auxilios de Estado»;
o Livro Branco da Comissio — Pagamento justo pela utilizacio das infraestruturas — Uma abordagem gradual para um quadro
comum de tarifagdo das infraestruturas de transportes na Unido Europeia, de 22 de julho de 1998 [COM(1998) 466 final], n.° 43; o
Livro Verde relativo aos portos e as infraestruturas maritimas, de 10 de dezembro de 1997 [COM(97) 678 final], n° 42, e a
Comunicacdo da Comissdo ao Parlamento Europeu e ao Conselho — Reforcar a qualidade do servigo nos portos maritimos, um
elemento essencial para o sistema de transportes na Europa [COM(2001) 35 final].

(**) Ver a Decisdo da Comissdo, de 14 de setembro de 2000, relativa ao auxilio estatal N 208/2000 — Paises Baixos — Regime de subsidios
para terminais terrestres publicos (SOIT) (JO C 315 de 4.11.2000, p. 22); Decisdo da Comissdo, de 17 de julho de 2002, relativa ao
auxilio estatal N 356/2002 — Reino Unido — Network Rail (JO C 232 de 28.9.2002, p. 2); Decisdo da Comissdo, de 20 de dezembro
de 2001, relativa ao auxilio estatal N 649/2001 — Reino Unido — Subvencdo a estruturas para o trifego de mercadorias (JO C 45 de
19.2.2002, p. 2); Decisdo da Comissdo, de 8 de marco de 2006, relativa ao auxilio estatal N 284/2005 — Irlanda — Programa
regional de banda larga — fases Il e IIl do programa da rede da drea metropolitana (MAN — Metropolitan Area Network), n.° 34
(JO C 207 de 30.8.2006, p. 2); Decisdo da Comissdo, de 2 de agosto de 2002, relativa ao auxilio estatal C 42/2001 — Espanha —
Terra Mitica SA, n.os 64 ¢ 65 (JO L 91 de 8.4.2003, p. 23); Decisdo da Comissdo, de 20 de abril de 2005, relativa ao auxilio estatal
N 355/2004 — Bélgica — PPP do Aeroporto Internacional de Antuérpia, n.° 34 (JO C 176 de 16.7.2005, p. 11); Decisdo da
Comissdo, de 11 de dezembro de 2001, relativa ao auxilio estatal N 550/2001 — Bélgica — Parceria entre os setores ptiblico e
privado para instalagdes de carga e descarga, n.° 24 (JO C 24 de 26.1.2002, p. 2), ¢ Decisdo da Comissdo, de 20 de dezembro de 2001,
relativa ao auxilio estatal N 649/2001 — Reino Unido — Subvencdo a estruturas para o trifego de mercadorias (JO C 45 de
19.2.2002, p. 2). Ver também o ponto 201 da Comunicagio sobre a nogdo de auxilio estatal.

(%) Regulamento (CE) n.° 794/2004 da Comissdo, de 21 de abril de 2004, relativo a aplicagdo do Regulamento (CE) n.° 659/1999 do
Conselho que estabelece as regras de execugdo do artigo 93.° do Tratado CE (JO L 140 de 30.4.2004, p. 1).

(*%) Ibid., artigos 2.° e 3.°.
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(505) A Comissdo recorda que, tal como referido nos considerandos 371 e 399, o auxilio estatal decorrente do modelo de
garantia estatal e do RP 1991-2001 foi concedido para apoiar o investimento no planeamento e construcdo da
ligagdo fixa. Deve considerar-se que o auxilio estatal decorrente do RP 1999-2007, do DEP 2008-2015 e do DEP
2013-2015 apoia a exploracdo da ligagdo fixa (considerandos 416 e 426).

(506) A Comissdo observa que as razdes pelas quais considerou inicialmente que surgiu confianga legitima em relagdo ao
projeto de ligagdo fixa (considerando 504) tinham origem no facto de as cartas de 1995 confirmarem
explicitamente a pratica do momento de considerar que os projetos de infraestruturas ndo estavam abrangidos pelo
ambito de aplicagdo das regras em matéria de auxilios estatais. Essas cartas foram enviadas em resposta a carta do
Consoércio a Comissdo, de 1 de agosto de 1995, solicitando esclarecimentos sobre se 0 modelo de garantia estatal
para apoiar a constru¢do da ligagio fixa seria considerado um auxilio estatal.

(507) No acérddo Aéroports de Paris, o Tribunal Geral confirmou que a exploragdo de infraestruturas piblicas poderia
constituir um auxilio estatal (2%°).

(508) Tal como referido no considerando 471, a Comissdo ndo considera que a carta do Consércio de 1 de agosto de 1995
pudesse ter sido considerada uma notificagdo de novas medidas de auxilio, que foram concedidas pela primeira vez
quase dez anos ap6s o envio dessa carta e relativamente as quais ndo se pode razoavelmente presumir que poderiam
ter sido incluidas na carta pelo Consércio, uma vez que as trés medidas tém origem numa futura alteracio das regras
fiscais normais, que ndo era aplicavel a A/S @resund. Do mesmo modo, a Comissdo ndo ¢é de opinido que se possa
considerar que a carta de 1995, que confirma a ndo aplicagdo das regras em matéria de auxilios estatais ao
investimento realizado nessa altura, abrange igualmente os auxilios as operagdes quotidianas que foram concedidos
ap0s o acorddo Aéroports de Paris e apds a conclusdo da construcio.

(509) Com excegdo das cartas de 1995, a Comissio ndo tem conhecimento de que o Consdrcio ou os Estados tenham
recebido quaisquer garantias que preenchessem as trés condi¢des cumulativas necessdrias para dar origem a
confianga legitima (considerando 494).

(510) Por conseguinte, a Comissdo ndo encontra qualquer razio para considerar que os Estados ou o Consércio poderiam
ter beneficiado de confianca legitima de que as novas medidas de auxilio, que abrangem as operacdes quotidianas da
ligagdo fixa, concedidas ap6s o acérdio Aéroports de Paris, ndo constituiriam um auxilio estatal.

(511) Por conseguinte, a Comissdo considera que, a partir de 12 de dezembro de 2000 — data do acérdio Aéroports de
Paris — os Estados e o Consoércio ja ndo podiam beneficiar de confianga legitima de que o apoio as operagdes
quotidianas do projeto ndo constitufa um auxilio estatal.

(512) A Comissido observa que a situagdo do auxilio decorrente do modelo de garantia estatal e do RP 1991-2001 pode
ndo ser necessariamente a mesma que a do auxilio decorrente do RP 2013-2015, do DEP 1999-2007 e do DEP
2008-2015, uma vez que o auxilio estatal decorrente do modelo de garantia estatal e do RP 1991-2001 foi
definitivamente concedido ao Consércio em 13 de fevereiro de 1992 para permitir o investimento na ligagdo fixa
(considerandos 388 e 404, e considerandos 371 e 399), antes da emissdo das cartas de 1995. No entanto, dado que
o auxilio decorrente do modelo de garantia estatal e do RP 1991-2001 constitui um auxilio existente que ndo estd
sujeito a recuperagdo (considerandos 473 a 475), a Comissdo ndo é obrigada a determinar se o Consércio ou os
Estados poderiam ter mantido uma confianga legitima para além do acérddo Aéroports de Paris em relagdo ao
auxilio destinado a apoiar o investimento na construgio da ligacio fixa.

(513) A Comissdo conclui, assim, que o novo auxilio resultante do RP 2013-2015, do DEP 1999-2007 e do DEP
2008-2015, uma vez que foi concedido apds 12 de dezembro de 2000, ndo estd excluido da possibilidade de
recuperagdo em virtude da aplicagdo do principio da confianga legitima. Esse auxilio deve, pois, ser recuperado.

()N 123.
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(514)

(515)

(516)

(517)

(518)

7.2. Método de recuperacio

Ao ordenar a recuperagio de um auxilio declarado incompativel com o mercado interno, a decisdo da Comissdo
deve incluir informagdes que permitam ao destinatdrio da decisdo calcular o montante do auxilio a recuperar sem
dificuldades excessivas (*'). Para restabelecer a situacdo existente no mercado interno antes da sua concessio, a
recuperacdo deve abranger o periodo que comega na data em que o auxilio foi colocado a disposicio do
beneficidrio até a sua recuperagdo efetiva. Ao montante a recuperar acrescem juros até a data da sua recuperagio
efetiva.

Os auxilios ilegais considerados incompativeis com o mercado interno devem ser recuperados junto dos
beneficidrios do auxilio (*''). Para restabelecer a situacdo existente no mercado interno antes da concessio do
auxilio, o beneficidrio tem de reembolsar o auxilio para perder a vantagem de que beneficiou no mercado em
relagdo aos seus concorrentes. A Comissdo observou, nos considerandos 314 a 319, que a A[S @resund e o
Consorcio formam uma tnica empresa para efeitos da atividade econémica da ligagdo fixa; que qualquer vantagem
atribuida a empresa dnica para essa atividade econdmica beneficia igualmente o Consércio enquanto parte da
empresa; e que qualquer reducdo dos custos relacionados com a atividade da ligagdo fixa beneficia o Consércio,
uma vez que sdo as receitas do Consorcio que sdo utilizadas para liquidar as respetivas obrigagdes. Tendo em conta
estas circunstancias, e a fim de restabelecer a situaco existente no mercado interno antes da concessdo das medidas
de auxilio, o auxilio podia ser recuperado quer junto do Consércio quer junto da A/S @resund, enquanto parte da
empresa Gnica, uma vez que € o Consércio que suporta qualquer redugio ou aumento dos custos relacionados com
a ligacdo fixa.

Os auxilios decorrentes do RP 2013-2015 foram concedidos anualmente, no momento em que as autoridades
aceitaram as declaracdes fiscais da A[S @resund. O auxilio decorrente do DEP 1999-2007 e do DEP 2008-2015 foi
concedido no momento da aceitagdo, pelas autoridades, das declaracdes fiscais da A[S @resund em que esta aplicou
uma taxa de depreciagdo superior a taxa prevista na Lei dinamarquesa relativa a depreciagio fiscal. Para quantificar o
montante a recuperar, ¢ necessario comparar o imposto efetivamente pago pela A/S @resund com o montante do
imposto que esta deveria ter pago se tivessem sido aplicadas as regras gerais em matéria de reporte de prejuizos e de
depreciagio, calculado nas datas em que o imposto economizado seria devido em cada exercicio. Esta comparagio,
entre o imposto efetivamente pago e o montante do imposto que deveria ter sido pago, é necessdria para cada
declaragio fiscal apresentada (2'?) e aceite pelas autoridades fiscais apos 21 de fevereiro de 2004.

A Comissdo observa, além disso, que o efeito das regras especiais dinamarquesas em matéria de reporte de prejuizos
e das regras especiais dinamarquesas em matéria de depreciagio ndo pode ser considerado isoladamente, uma vez
que a depreciagdo tem um impacto no rendimento tributdvel de um contribuinte e pode ter um impacto nos
prejuizos reportados. Além disso, hd que ter em conta todo o periodo, desde a primeira aceitacio de uma
declaragio de imposto desde 21 de fevereiro de 2004 até a data da recuperagdo, uma vez que 0s prejuizos
reportados podem ter um impacto nos impostos efetivamente pagos em exercicios futuros.

No que diz respeito, em especial, a0 DEP 2008-2015, a Comissdo observa que a A/S @resund poderia, com cada
declaragio fiscal, decidir se depreciaria ou ndo parte dos seus ativos. Sdo estas opcdes concretas que devem ser tidas
em conta ao comparar o imposto pago pela A[S Gresund com o imposto que esta teria pago se as regras gerais de
depreciagdo fossem aplicdveis e tivessem sido aplicadas (a seguir «declaragdo fiscal contrafactual»). Se a A/S
@resund, num determinado exercicio, tiver depreciado a uma taxa superior a permitida ao abrigo das regras gerais,
essa depreciacdo excedentdria deve ser tida em conta na declaragdo fiscal contrafactual do primeiro ano em que
a A[S Q@resund optou por ndo depreciar os seus ativos de ligacdo fixa (ou apenas o fez a uma taxa inferior a regra
geral), e apenas até a taxa de depreciagdo permitida ao abrigo das regras gerais. Cada excedente de depreciagio
remanescente deve, para efeitos de célculo, ser tido em conta na declaracio fiscal contrafactual do exercicio seguinte
até que o montante depreciado acumulado nas declaragdes fiscais da A[S Qresund e nas declaragdes fiscais
contrafactual seja igual.

(*1°) Ver, para o efeito, o Acérddo de 18 de outubro de 2007, Comissdo/Franga, C-441/06, ECLLEU:C:2007:616, n.° 29, e jurisprudéncia af
citada.

(*"1) Acérddo de 29 de abril de 2004, Alemanha/Comissdo, C-277/00, ECLEEU:C:2004:238, n.° 75.

(*'3) Se for caso disso, deve ser tida em conta uma correcdo efetuada pela administragdo fiscal dinamarquesa no contexto de uma inspegdo
tributdria.

ELL http://data.europa.cu/eli/dec/2024/2467oj

87/90



PT

JO L de 30.9.2024

8. CONCLUSAO

(519) A Comissdo conclui que o modelo de garantia estatal instituido pelos Estados para os empréstimos contraidos pelo
Consorcio para financiar os custos de planeamento e construcdo da ligacdo fixa constitui um auxilio estatal, na
acegdo do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE, a favor do Consércio.

(520) O modelo de garantia estatal foi concedido como um auxilio ad hoc individual em 13 de fevereiro de 1992, data da
criagdo do Consoéreio. Esta medida constitui um auxilio existente. Ndo obstante, a Comissdo observa que os Estados
se comprometeram a assegurar que o Consércio financiard novas dividas e refinanciard a divida existente em
condi¢des de mercado. Por conseguinte, o auxilio ao Consorcio resultante do modelo de garantia estatal serd
progressivamente eliminado a medida que os instrumentos de divida pendentes do Consércio forem caducando.

(521) A Comissdo conclui que o RP 2002-2012 e o DEP 1991-1998 nio constituem auxilios estatais na acegdo do
artigo 107.°, n.° 1, do TFUE.

(522) A Comissdo conclui que as vantagens decorrentes do RP 1991-2001, do RP 2013-2015, do DEP 1999-2007 e do
DEP 2008-2015 constituem auxilios estatais, na acegdo do artigo 107.%, n.° 1, do TFUE, concedidos pela Dinamarca
a empresa tnica composta pela A[S @resund e pelo Consércio e, por conseguinte, ao Consércio, numa base ad hoc
individual. O auxilio resultante da RP 1991-2001 constitui um auxilio ad hoc individual, que pode ser considerado
um auxilio existente. Os auxilios decorrentes do DEP 1999-2007 constituem auxilios individuais ad hoc, que seriam
considerados auxilios existentes se tivessem sido concedidos antes de 21 de fevereiro de 2004, e que podem ser
considerados novos auxilios ilegais, na medida em que tenham sido concedidos apds 21 de fevereiro de 2004. Os
auxilios decorrentes da RP 2013-2015 e os auxilios decorrentes do DEP 2008-2015 constituem auxilios ad hoc
individuais, que podem ser considerados novos auxilios, que a Dinamarca executou ilegalmente. As medidas de
auxilio que podem ser consideradas novos auxilios ndo sio compativeis com o mercado interno. Uma vez que
nenhum auxilio ao abrigo destas medidas foi concedido antes de 12 de dezembro de 2000, a recuperagdo ndo é
impedida pela aplicagdo do principio da protegio da confianca legitima. A Dinamarca tem de recuperar o auxilio
ilegal e incompativel concedido ao abrigo do RP 2013-2015, do DEP 1999-2007 e do DEP 2008-2015.

ADOTOU A PRESENTE DECISAO:

Artigo 1.

O RP 2002-2012 e o DEP 1991-1998 nio constituem auxilios estatais, na ace¢do do artigo 107.°, n.° 1, do Tratado sobre o
Funcionamento da Unido Europeia.

Artigo 2.°

O modelo de garantia estatal, concedido pelos Estados, bem como o RP 1991-2001, concedido pela Dinamarca,
constituem auxilios estatais na acegdo do artigo 107.¢, n.° 1, do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, a favor
da empresa tnica composta pela A[S @resund e pelo Consorcio e, por conseguinte, a favor do Consércio. Este auxilio
constitui um auxilio existente.

Artigo 3.°

As vantagens decorrentes do DEP 1999-2007, concedido pela Dinamarca, constituem auxilios estatais na acegdo do
artigo 107.°, n.* 1, do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, a favor da empresa tinica composta pela A[S
@resund e pelo Consoércio e, por conseguinte, a favor do Consodrcio. Este auxilio constitui um auxilio existente na medida
em que foi concedido antes de 21 de fevereiro de 2004.
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Artigo 4.0

As vantagens decorrentes do DEP 1999-2007, na medida em que tenham sido concedidas a partir de 21 de fevereiro de
2004, as vantagens decorrentes do DEP 2008-2015 e as vantagens decorrentes do RP 2013-2015 constituem auxilios
estatais na acegdo do artigo 107.°, n.° 1, do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, a favor da empresa tinica
composta pela A/S @resund e pelo Consodrcio e, por conseguinte, a favor do Consércio. Esse auxilio constitui um novo
auxilio que foi ilegalmente executado pela Dinamarca, em violagio do artigo 108.°, n.° 3, do Tratado sobre o
Funcionamento da Unido Europeia, e é incompativel com o mercado interno.

Artigo 5.°

(1) A Dinamarca deve recuperar o auxilio referido no artigo 4.° junto da empresa tinica composta pela A/S Dresund e
pelo Consoércio.

(2)  Os montantes a recuperar vencem juros desde a data em que foram colocados a disposi¢do da empresa tinica
composta pela A[S @resund e pelo Consorcio até a data da sua recuperacdo efetiva.

(3)  Osjuros sdo calculados numa base composta, em conformidade com o disposto no capitulo V do Regulamento (CE)
n.° 794/2004 e no Regulamento (CE) n.° 271/2008 que altera o Regulamento (CE) n.° 794/2004.

Artigo 6.°

(1) A recuperacio do auxilio referido no artigo 4.° deve ser imediata e efetiva.

(2) A Dinamarca deve garantir a aplicagdo da presente decisdo no prazo de quatro meses a contar da sua notificagdo.

Artigo 7.°

(1)~ No prazo de dois meses a contar da notificagio da presente decisdo, a Dinamarca deve comunicar as seguintes

informagdes:

a) O montante total do auxilio referido no artigo 4.° recebido pela empresa tinica composta pela A/S @resund e pelo
Consorcio;

b) O montante total (capital e juros a titulo de recuperagio) a recuperar junto da empresa tinica composta pela A[S

@resund e pelo Consodrcio;
0) Uma descricdo pormenorizada das medidas jd tomadas e previstas para dar cumprimento a presente decisdo;

d) A documentagdo comprovativa de que a empresa tinica composta pela A[S @resund e pelo Consorcio foi intimada a
reembolsar o auxilio.

(2) A Dinamarca deve manter a Comissdo informada sobre a evolu¢io das medidas nacionais adotadas para aplicar a
presente decisdo até se concluir a recuperagdo do auxilio mencionado no artigo 4.°. Deve apresentar imediatamente, a
simples pedido da Comissdo, informacdes sobre as medidas jd tomadas e previstas para dar cumprimento a presente
decisdo. Deve igualmente fornecer informagdes pormenorizadas sobre os montantes do auxilio e dos juros a titulo de
recuperacdo ja recuperados junto da empresa tinica composta pela A/S Gresund e pelo Consércio.
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Artigo 8.°

Os destinatdrios da presente decisdo sio o Reino da Dinamarca e o Reino da Suécia.

Feito em Bruxelas, em 13 de fevereiro de 2024.

Pela Comissdo
Margrethe VESTAGER
Vice-Presidente Executiva
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