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ACORDAO DO TRIBUNAL GERAL (Sexta Seccio)

19 de setembro de 2018*

«Auxilios de Estado — Auxilio a favor da ligacdo fixa rodoferrovidria do Sund —
Financiamento publico concedido pelos Estados sueco e dinamarqués ao projeto de infraestrutura de
ligacdo fixa através do Sund — Garantias estatais — Auxilios fiscais — Decisdo de nao levantar
objecdoes — Decisdo que declara a inexisténcia de auxilio de Estado — Recurso de anulagio —
Ato impugndvel — Admissibilidade — Nao abertura do procedimento formal de investigacdo —
Dificuldades sérias — Conceito de regime de auxilios — Auxilios destinados a promover a realizacdo
de um projeto importante de interesse europeu comum — Apreciacdo do elemento de auxilio incluido
numa garantia — Carater limitado do auxilio incluido numa garantia — Proporcionalidade —
Confianga legitima»

No processo T-68/15,
HH Ferries I/S, anteriormente Scandlines @resund I/S, com sede em Elseneur (Dinamarca),
HH Ferries Helsingor ApS, com sede em Elseneur,

HH Ferries Helsingborg AB, anteriormente HH-Ferries Helsingborg AB, com sede em Helsingborg
(Suécia),

representadas por M. Johansson, R. Azelius, P. Remnelid e L. Sandberg-Merch, advogados,
recorrentes,
contra
Comissao Europeia, representada por L. Flynn, S. Noé, R. Sauer e L. Armati, na qualidade de agentes,
recorrida,
apoiada por:

Reino da Dinamarca, representado inicialmente por C. Thorning e em seguida por J.
Nymann-Lindegren, na qualidade de agentes, assistidos por R. Holdgaard, advogado,

e por:
Reino da Suécia, representado inicialmente por E. Karlsson, L. Swedenborg, A. Falk, C. Meyer-Seitz,
U. Persson e N. Otte Widgren e em seguida por A. Falk, C. Meyer-Seitz, L. Zettergren e H. Shev, na
qualidade de agentes,

intervenientes,

* Lingua do processo: inglés.

PT

ECLIL:EU:T:2018:563 1




Acorpio DE 19. 9. 2018 — Processo T-68/15
HH Ferries £ 0. / CoOMISSAO

que tem por objeto um pedido apresentado ao abrigo do artigo 263.° TFUE, de anulacdo da Decisao
C(2014) 7358 final da Comissdo, de 15 de outubro de 2014, de ndo qualificar determinadas medidas
de auxilios ou de ndo levantar objecdes, na sequéncia do procedimento preliminar de exame previsto
no artigo 108.°, n.° 3, TFUE, aos auxilios de Estado SA.36558 (2014/NN) e SA.38371 (2014/NN) —
Dinamarca, bem como SA.36662 (2014/NN) — Suécia, respeitante ao financiamento publico do
projeto de infraestrutura de ligacdo fixa rodoferrovidria do Sund (JO 2014, C 418, p. 1 e JO 2014,
C 437, p. 1),

O TRIBUNAL GERAL (Sexta Secc¢do),
composto por: G. Berardis, presidente, D. Spielmann e Z. Csehi (relator), juizes,
secretdrio: S. Spyropoulos, administradora,
vistos os autos e apods a audiéncia de 4 de outubro de 2017,

profere o presente

Acérdao!

I. Antecedentes do litigio

A. Recorrentes

A HH Ferries I/S, anteriormente Scandlines @resund I/S, é uma empresa comum detida a 50% por
duas sociedades privadas, a sociedade dinamarquesa HH Ferries Helsingor ApS e a sociedade sueca
HH Ferries Helsingborg AB, anteriormente HH — Ferries Helsingborg AB (a seguir, conjuntamente,
«recorrentes»). Desde final do més de janeiro de 2015, o First State European Diversified
Infrastructure Fund FCP-SIF é o unico proprietario da HH Ferries Helsingor e da HH Ferries
Helsingborg e, por conseguinte, o tnico proprietario da HH Ferries.

As recorrentes asseguram hd mais de cem anos a ligacdo de transporte que atravessa o Sund entre
Elseneur, na Dinamarca, e Helsingborg, na Suécia, e utilizam ferryboats de curta distancia para o
transporte de veiculos pesados, autocarros, veiculos particulares e pedes.

B. Beneficiario

O Oresundsbro Konsortiet (a seguir «Consércio») é detido a 50% por duas sociedades de
responsabilidade limitada: a A/S Oresundsforbindelse (a seguir «A/S Oresund»), ela propria
integralmente detida pela Sund & Beelt Holding A/S (a seguir «Sund & Beelt»), sendo esta ultima detida
a 100% pelo Estado dinamarqués, e a Svensk-Danska Broforbindelsen AB (a seguir «SSVEDAB»), que é
integralmente detida pelo Estado sueco (a seguir, em conjunto, «sociedades-mae do Consdrcio»).

O Consoércio detém, planeia, financia, constréi e explora os 16 km da ligacdo rodoferrovidria que
atravessa o Sund entre Kastrup (Dinamarca) e Limhamn (Suécia).

1 Apenas sdo reproduzidos os nimeros do presente acérdio cuja publica¢do o Tribunal considera util.
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C. Ligacao fixa, ligacdes internas ao interior e medidas em causa

A ligacao fixa do Sund é composta por uma ponte com portagem com 16 km de comprimento, pela
ilha artificial de Peberholm (Dinamarca) e por um tdnel parcialmente imerso para o trafego rodoviario
e ferrovidrio entre a costa sueca e a ilha dinamarquesa de Amager (a seguir «ligacdo fixa»). Trata-se da
ponte rodoferrovidria mais longa da Europa. Foi construida entre 1995 e 2000 e é explorada desde
1 de julho de 2000. Este projeto era um dos projetos prioritarios das redes transeuropeias de
transportes (RTE-T) aprovados pelo Conselho Europeu em 1994.

Os aspetos juridicos e operacionais da construcdo e da exploracao da ligacdo fixa regem-se:

— pelo Tratado de 23 de marco de 1991 entre o Governo da Dinamarca e o Governo da Suécia,
relativo a uma ligacdo fixa que atravessa o Sund (a seguir «Acordo Intergovernamental»),
ratificado pelo Reino da Suécia, em 8 de agosto de 1991, e pelo Reino da Dinamarca, em
24 de agosto de 1994; e

— pelo Acordo de 27 de janeiro de 1992, que cria o Consoércio entre as sociedades-mae do Consoércio
(a seguir «Acordo de Consorcio»).

O artigo 10.° do Acordo Intergovernamental prevé a constituicio do Consércio, «que detera e sera
responsavel, em nome conjunto [das sociedades-mde] e como entidade unica, pela concecdo do
projeto e por qualquer outra preparacio da ligacdo fixa, bem como pelo seu financiamento,
construcdo e exploragdo».

Os artigos 14.° e 15.° do Acordo Intergovernamental, o n. 4 do Protocolo Adicional ao Acordo
Intergovernamental e o ponto 4, n.° 6, do Acordo de Consdrcio preveem, em substancia, que as
portagens cobradas aos utentes da ligacdo fixa e a contribuicdo ferrovidria anual pela utilizagdo da
via-férrea situada na ligacdo fixa se destinam a cobrir os custos de conce¢do, planeamento, construcao,
exploracdo e manutencdo da ligacdo fixa e os custos de construcdo das ligacdes internas, rodovidrias e
ferrovidrias, ao interior do pais. O Consoércio determina e cobra as portagens, em conformidade com os
principios acordados entre os Governos sueco e dinamarqués.

O artigo 12.° do Acordo Intergovernamental prevé que «o [Reino da] Dinamarca e [0 Reino da] Suécia
comprometem-se a garantir, conjunta e solidariamente, as obrigacdes decorrentes dos empréstimos
contraidos pelo Consércio e de outros instrumentos financeiros utilizados para o financiamento [e
que] os dois Estados serdo igualmente responsaveis em qualquer atividade comum». A este respeito, o
ponto 4, n.° 3, do Acordo de Consércio precisa que «[a]s necessidades de capital do Consércio para o
planeamento, a concecdo do projeto e a construcdo da ligacdo do Sund, incluindo os custos do servigo
de empréstimos contraidos, e para a cobertura das necessidades de capital decorrentes das perdas
contabilisticas previstas por um determinado niimero de anos apds a abertura da ligacgdo fixa ao trafego
devem, nos termos acordados no Acordo Intergovernamental, ser satisfeitas mediante a obtencdo de
empréstimos ou a emissdo de instrumentos financeiros no mercado aberto, com garantias prestadas
pelos Governos sueco e dinamarqués».

De acordo com o disposto no n.” 1 do Protocolo Adicional ao Acordo Intergovernamental, nenhuma
taxa sera cobrada pelos Estados dinamarqués ou sueco em contrapartida das «responsabilidades de
garantia por eles assumidas em relacdo aos empréstimos contraidos pelo Consércio e a outros
instrumentos financeiros utilizados para o financiamento».

Para além da ligacao fixa em si, o projeto inclui também instalagdes terrestres rodovidrias e ferroviarias
que unem as extremidades da ligacdo fixa as infraestruturas rodovidrias e ferroviarias do interior da
Dinamarca e da Suécia (a seguir «ligacdes internas»). Nos termos do artigo 8.° do Acordo
Intergovernamental, a construgdo das ligacdes internas é da responsabilidade de cada Estado no seu
proprio territério. Os Estados delegaram nas respetivas sociedades-mde do Consércio as missoes
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relativas a concecdo, financiamentos, construcdo e exploragdao das ligagdes internas (v. considerando 25
da decisdo impugnada). Nos termos do artigo 17.° do Acordo Intergovernamental e do ponto 2, n.° 5,
do Acordo de Consércio, o Reino da Dinamarca e o Reino da Suécia decidiram que ndo seriam
exigidas portagens como contrapartida da utilizacdo das ligagdes rodovidrias internas pelos veiculos no
caso de utilizarem a ligagdo fixa.

D. Procedimento administrativo

Por carta de 1 de agosto de 1995, o Consdrcio informou a Comissdao Europeia de que beneficiava de
uma garantia, conjunta e soliddria, dos Governos dinamarqués e sueco que cobre os empréstimos e
demais instrumentos financeiros contraidos para financiar a ligacdo fixa (a seguir «garantias estatais»)
e solicitou a Comissdo a confirmacdo de que essas garantias ndo constituiam auxilios de Estado.
A Comissdao respondeu por duas cartas idénticas de 27 de outubro de 1995 enviadas ao Estado
dinamarqués e ao Estado sueco, respetivamente, e especificou que as garantias estatais estavam
vinculadas a um projeto de infraestrutura de interesse publico, que devia ser considerado um bem
publico de melhoria das infraestruturas dos servicos de transporte nacionais e que, em principio, a
garantia dos investimentos em bens publicos ndo deve ser considerada uma concessido de um auxilio
de Estado na acegdo do artigo 107.°, n.° 1, TFUE. Dai concluiu que as garantias estatais nao lhe
deviam ser notificadas.

O Estado dinamarqués e o Estado sueco nunca notificaram formalmente a Comissao o modelo de
financiamento da ligacéo fixa.

Em 17 de abril de 2013, a HH Ferries apresentou uma dentncia a Comissao, alegando que as garantias
estatais constituiam auxilios de Estado ilegais na ace¢do do artigo 107.°, n.° 1, TFUE e incompativeis
com o mercado interno (processos registados sob os ndmeros SA.36558, para a Dinamarca, e

SA.36662, para a Suécia).
[Omissis]

Em 15 de setembro de 2014, o Reino da Dinamarca e o Reino da Suécia apresentaram a Comissdo uma
declaragdo comum (a seguir «compromissos»), que clarificam os seguintes pontos:

— as garantias estatais sdo limitadas a cobertura da divida real acumulada do Consércio em qualquer
momento;

— as garantias estatais e demais vantagens econdmicas, nomeadamente fiscais, que o Consércio possa
receber sdo limitadas ao periodo de reembolso efetivo da divida; assim, o Consdrcio ndo recebera
qualquer vantagem apés o integral reembolso da sua divida;

— no caso de ser necessario o Consércio contrair novos empréstimos cobertos pelas garantias estatais
ou o Reino da Dinamarca e o Reino da Suécia concederem ao Consércio novas vantagens
econdmicas findo o ano de 2040, estes comprometem-se a notificar tais medidas a Comissao, em
conformidade com o artigo 108.°, n.° 3, TFUE;

— o Reino da Dinamarca e o Reino da Suécia comprometem-se a informar anualmente a Comissdo
sobre a evolucdo do reembolso da divida do Consoércio.
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E. Decisao impugnada

Em 15 de outubro de 2014, a Comissdo adotou a Decisdo C(2014) 7358 final, relativa aos auxilios de
Estado SA.36558 (2014/NN) e SA.38371 (2014/NN) — Dinamarca, e SA.36662 (2014/NN) — Suécia,
respeitante ao financiamento publico do projeto de infraestrutura de ligacdo fixa rodoferroviaria do
Sund (JO 2014, C 418, p. 1, e JO 2014, C 437, p. 1) (a seguir «decisao impugnada»). A Comissao
limitou a sua andlise as seguintes medidas (considerandos 50 a 55 da decisdo impugnada):

— as garantias estatais concedidas ao Consoércio pelos empréstimos contraidos para o financiamento
da construgao e da exploracdo do projeto de infraestrutura de ligacdo fixa do Sund;

— as seguintes medidas fiscais dinamarquesas:
— o reporte de perdas aplicivel ao Consdrcio;
— a depreciagdo dos ativos aplicavel ao Consércio;
— o regime de tributacdo conjunta.

— as medidas de apoio financeiro concedidas as sociedades-mée do Consoércio para o financiamento
do planeamento, da construcdo e da exploragdo das ligagdes rodovidrias e ferrovidrias internas.

A Comissao referiu que a sua decisdo ndo abarcava eventuais outras medidas concedidas pelo Reino da
Dinamarca ou pelo Reino da Suécia ao Consércio, a A/S Qresund, a SVEDAB, a Sund & Beelt ou a
qualquer sociedade associada (considerando 56 da decisdo impugnada).

1. Existéncia de auxilios na ace¢do do artigo 107.°, n. 1, TFUE
[Omissis]

No que se refere as garantias estatais e as medidas fiscais dinamarquesas relativas a depreciacido dos
ativos e ao reporte das perdas (a seguir «auxilios fiscais dinamarqueses») concedidas ao Consoércio
para o financiamento da construcdo e exploracdo da ligacdo fixa, a Comissdo concluiu que
constitufam auxilios de Estado na acecdo do artigo 107.°, n.” 1, TFUE (considerando 107 da decisao
impugnada). A Comissdo considerou assim que tinham sido prestadas duas garantias estatais,
incondicionalmente, em 27 de janeiro de 1992, dia da constituicdo do Consércio (considerando 52 da
decisdo impugnada). As medidas dinamarquesas de reporte das perdas foram consideradas seletivas
relativamente ao periodo compreendido entre 1991 e final de 2001 e ao periodo iniciado em 2013. As
medidas dinamarquesas de depreciagio dos ativos foram consideradas seletivas a partir de 1999
(considerandos 92 a 97 e 99 a 103 da decisdo impugnada).

2. Qualificagdo de auxilio novo ou existente

A Comissao considerou que a garantia dinamarquesa fornecida ao Consércio pelos seus empréstimos,
bem como os auxilios fiscais dinamarqueses concedidos ao Consoércio, constituiam novos auxilios na
acecdo do artigo 1.°, alinea c), do Regulamento (CE) n.° 659/1999 do Conselho, de 22 de marco de
1999, que estabelece as regras de execucdo do artigo [108.° TFUE] (JO 1999, L 83, p. 1) (considerando
109 da decisdo impugnada).

ECLILEU:T:2018:563 5
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Quanto a garantia sueca fornecida ao Consércio, que, segundo a Comissdo, foi prestada antes da
adesdo do Reino da Suécia a Unido Europeia e antes da entrada em vigor do Acordo sobre o Espago
Econdémico Europeu (EEE) (JO 1994, L 1, p. 3), em 1 de janeiro de 1994, a mesma foi considerada um
auxilio existente na acecdo do artigo 1.°, alinea b), i), do Regulamento (CE) n.° 659/1999 (considerando
110 da decisdao impugnada).

3. Apreciacdo da compatibilidade dos auxilios de Estado a luz do artigo 107.°, n.” 3, TFUE

A Comissao apreciou a compatibilidade das garantias estatais e dos auxilios fiscais dinamarqueses a luz
do artigo 107.°, n.° 3, alinea b), TFUE, segundo o qual podem ser declarados compativeis com o
mercado interno os auxilios destinados a fomentar a realizagdo de um projeto importante de interesse
europeu comum (a seguir «PIIEC).

A Comissao considerou, em substéncia, que, apreciadas em conjunto, as garantias estatais e os auxilios
fiscais dinamarqueses concedidos ao Consércio eram necessarios e proporcionais a realizacio do
objetivo de interesse geral prosseguido, nomeadamente face aos compromissos assumidos pelo Reino
da Dinamarca e pelo Reino da Suécia no procedimento administrativo, nos termos dos quais, em
particular, caso fosse necessirio o Consércio contrair novos empréstimos cobertos pelas garantias
estatais ou conceder ao Consorcio qualquer outra vantagem econémica apds 2040, o Reino da
Dinamarca e o Reino da Suécia informariam a Comissdao desse facto, em conformidade com o
artigo 108.°, n.* 3, TFUE (considerandos 122 a 137 da decisdo impugnada). Quanto aos auxilios fiscais
dinamarqueses, a Comissdo também precisou que se destinavam a contribuir para a viabilidade do
projeto, reduzindo o periodo de reembolso dos empréstimos do consércio e o risco a eles associado.
Considerou que os auxilios fiscais dinamarqueses reduziam o risco associado as garantias estatais e, por
conseguinte, a vantagem dai decorrente e que a vantagem das garantias estatais e a vantagem dos
auxilios fiscais dinamarqueses se revelam interdependentes (considerando 133 da decisdo impugnada).

A Comissdo concluiu que as garantias estatais concedidas pelo Reino da Dinamarca e pelo Reino da
Suécia, bem como os auxilios fiscais dinamarqueses, eram compativeis com base no artigo 107.°, n.” 3,
alinea b), TFUE, e que ndo precisava de fazer propostas de medidas uteis ao Reino da Suécia
(considerandos 138 e 139 da decisdo impugnada).

4. Confianga legitima

A Comissao entendeu, nos considerandos 138 e 140 a 153 da decisdo impugnada, que, de qualquer
modo, mesmo na hipdtese de as medidas de auxilio em causa deverem ser consideradas incompativeis
com o mercado interno, ndo poderiam ser objeto de recuperacdo pelo Reino da Dinamarca nem pelo
Reino da Suécia, visto que a recuperacgdo seria contraria a um principio geral do direito da Unido, nos
termos do artigo 14.°, n.° 1, do Regulamento n.° 659/1999. Considerou, em substancia, que, no caso em
apreco, se verificavam circunstancias excecionais que justificavam que o Consorcio, bem como o Reino
da Dinamarca e o Reino da Suécia, pudessem criar expectativas legitimas no facto de as garantias
estatais e os auxilios fiscais dinamarqueses concedidos ao Consércio ndo serem postos em causa.
Assim, recordou que a sua posicdo era, em 1992, que a construcdo e exploracdo de projetos de
infraestruturas ndo constituiam uma atividade econémica. No entanto, tanto a sua prética decisoria
como a jurisprudéncia da Unido relativas ao conceito de «atividade econémica», no que diz respeito
ao financiamento da construcdo e exploracdo de projetos de infraestruturas, tinham evoluido desde os
Acérdaos de 12 de dezembro de 2000, Aéroports de Paris/Comissdo (T-128/98, EU:T:2000:290), de
17 de dezembro de 2008, Ryanair/Comissao (T-196/04, EU:T:2008:585), e de 24 de margo de 2011,
Freistaat Sachsen e Land Sachsen-Anhalt/Comissdo (T-443/08 e T-455/08, EU:T:2011:117), que foi
confirmado pelo Acérdio de 19 de dezembro de 2012, Mitteldeutsche Flughafen e Flughafen
Leipzig/Comissao (C-288/11 P, EU:C:2012:821) (considerandos 61 a 66 da decisdo impugnada). Além
disso, em 1995, os servicos da Comissdo informaram o Reino da Dinamarca e o Reino da Suécia de
que as garantias estatais ndo constituiam um auxilio de Estado na acecdo do artigo 107.°, n.° 1, TFUE.

6 ECLL:EU:T:2018:563



30

31

32

33

34

35

36

Acorpio DE 19. 9. 2018 — Processo T-68/15
HH Ferries £ 0. / CoOMISSAO

A Comissdo considerou que esta tltima conclusdo constante das suas cartas de 27 de outubro de 1995,
dirigidas ao Reino da Dinamarca e ao Reino da Suécia, abrangia os auxilios fiscais dinamarqueses, visto
que tratavam de um projeto de infraestrutura que, na altura, ndo era considerado uma atividade
econdmica. Segundo a Comissdo, ndo era necessirio determinar se a confianca legitima ia além do
Acérdao de 12 de dezembro de 2000, Aéroports de Paris/Comissao (T-128/98, EU:T:2000:290), dado
que, de toda a maneira, as medidas em causa eram compativeis com o mercado interno (considerando
153 da decisao impugnada).

5. Conclusdo

A Comissao decidiu:

— com base na apreciacdo da compatibilidade das medidas em causa, e tendo em conta, em especial,
os compromissos assumidos pelo Reino da Dinamarca e pelo Reino da Suécia, ndo levantar
objecdes aos auxilios fiscais dinamarqueses nem as garantias prestadas pelo Reino da Dinamarca ao
Consorcio, com o fundamento de que estes auxilios de Estado deviam ser considerados compativeis
com o mercado interno nos termos do artigo 107.°, n.° 3, alinea b), TFUE;

— que a garantia prestada ao Consoércio pelo Reino da Suécia era um auxilio existente e que, tendo
em conta, nomeadamente, os compromissos assumidos pelo Reino da Dinamarca e pelo Reino da
Suécia, ndo era necessério dar inicio ao procedimento sobre os regimes de auxilios existentes;

— que o regime dinamarqués de tributacdo conjunta e as medidas concedidas as sociedades-méae do

Consércio para o financiamento das ligagdes internas rodovidrias e ferrovidrias na Suécia e na
Dinamarca ndo constitufam auxilios de Estado na acec¢do do artigo 107.°, n.° 1, TFUE.

II. Tramitacao processual e pedidos das partes

Por peticao apresentada na Secretaria do Tribunal Geral em 12 de fevereiro de 2015, as recorrentes
interpuseram o presente recurso.

Por articulado apresentado na Secretaria do Tribunal Geral em 5 de junho de 2015, o Reino da Suécia
pediu para intervir no presente processo em apoio dos pedidos da Comissao.

Por articulado apresentado na Secretaria do Tribunal Geral em 17 de junho de 2015, o Reino da
Dinamarca pediu para intervir no presente processo em apoio dos pedidos da Comisséo.

Por decisdes de 13 de julho de 2015, o presidente da Nona Seccdo do Tribunal Geral admitiu as
intervengdes. O Reino da Suécia e o Reino da Dinamarca apresentaram os seus articulados de

intervencdo em 28 de setembro de 2015.

Tendo a composicdo das secgoes do Tribunal Geral sido alterada, o juiz-relator foi afetado a Sexta
Seccdo, a qual o presente processo foi, consequentemente, distribuido em 26 de setembro de 2016.

As recorrentes concluem pedindo que o Tribunal Geral se digne:
— anular a decisdo impugnada;

— condenar a Comissao nas despesas.

ECLILEU:T:2018:563 7
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A Comissao conclui pedindo que o Tribunal Geral se digne:
— negar provimento ao recurso;
— condenar as recorrentes nas despesas.

O Reino da Suécia e o Reino da Dinamarca concluem pedindo que o Tribunal Geral se digne negar
provimento ao recurso.

III. Questio de direito

[Omissis]

B. Quanto ao mérito

Em apoio do pedido de anulacio apresentado, as recorrentes invocam, em substancia, cinco
fundamentos. O primeiro fundamento é relativo a erros de direito e a erros manifestos de apreciacao,
tendo em conta o disposto no artigo 107.°, n.° 1, TFUE, no que respeita, em primeiro lugar, as medidas
concedidas as sociedades-méae do Consdrcio para o financiamento das ligagdes ferrovidrias internas e,
em segundo lugar, as garantias estatais prestadas ao Consdrcio para o financiamento da ligacdo fixa. O
segundo fundamento ¢é relativo a erros de direito e a erros de apreciacdo da compatibilidade das
garantias estatais e dos auxilios fiscais dinamarqueses concedidos ao Consércio, tendo em conta o
disposto no artigo 107.°, n.° 3, TFUE, e a um erro relativo a ndo qualificacdo de auxilio de Estado do
regime dinamarqués de tributacdo conjunta. O terceiro fundamento é relativo a erros de direito
cometidos pela Comissdo quando concluiu, na hipdtese de as garantias estatais e os auxilios fiscais
dinamarqueses ao Consércio deverem ser, ndo obstante, considerados incompativeis com o mercado
interno, pela existéncia de expectativas legitimas do Consdrcio, bem como do Reino da Dinamarca e
do Reino da Suécia, criadas no facto de tais auxilios ndo virem a ser postos em causa com base nas
regras sobre os auxilios de Estado e pela desnecessidade de determinar se essas expectativas legitimas
vao além do decidido no Acérdio de 12 de dezembro de 2000, Aéroports de Paris/Comissdo
(T-128/98, EU:T:2000:290). O quarto fundamento é relativo a violacdo da obrigacdo de dar inicio ao
procedimento formal de investigacdo previsto no artigo 108.°, n.® 2, TFUE. O quinto fundamento é
relativo a violagcdo do dever de fundamentacéo.

O Tribunal Geral considera que hd que apreciar estes fundamentos, na medida em que visem, em
primeiro lugar, as medidas que foram consideradas auxilios de Estado compativeis com o mercado
interno, ou seja, as garantias estatais e os auxilios fiscais dinamarqueses concedidos ao Consdrcio para
a construcgdo e exploragdo da ligacdo fixa, e, em segundo lugar, as medidas que ndo foram consideradas
auxilios de Estado, ou seja, as medidas de apoio financeiro as sociedades-mae do Consoércio para a
construcdo e exploracdo das ligacdes ferrovidrias internas e o regime dinamarqués de tributagdo
conjunta. Em terceiro lugar, estes fundamentos serdo apreciados na medida em que critiquem a
Comissdao por ndo ter fundamentado nem ter tido em consideracdo o efeito cumulativo de todas
medidas de auxilio concedidas ao projeto de ligacdo fixa. Em quarto lugar, estes fundamentos serdao
apreciados na medida em que critiquem a constatacdo, efetuada na hipotese de as medidas de auxilio
concedidas ao Consorcio deverem, ndo obstante, ser consideradas incompativeis com o mercado
interno, da existéncia de expectativas legitimas do Reino da Dinamarca e do Reino da Suécia, bem
como do Consoércio, criadas no facto de as medidas de auxilio ao Consércio ndo virem a ser postas em
causa, tendo em conta as regras sobre os auxilios de Estado.
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Em primeiro lugar, quanto as medidas de auxilio de Estado consideradas compativeis apds andlise
preliminar, o Tribunal Geral considera que hd que comecgar por apreciar o quarto fundamento, que
visa demonstrar que a Comissdo teve dificuldades sérias, que a deviam ter obrigado a dar inicio ao
procedimento formal de investigacdo.

1. Quanto ao quarto fundamento, relativo a violagcdo dos direitos processuais das partes
interessadas, na parte em que visa as medidas qualificadas de auxilios de Estado concedidos ao
Comnsorcio

No ambito do quarto fundamento, as recorrentes remetem expressamente para os argumentos por elas
invocados no ambito dos dois primeiros fundamentos, argumentos que revelam incoeréncias e
inexatidoes na andlise da Comissdo das garantias estatais e dos auxilios fiscais dinamarqueses ao
Consdrcio. Segundo as recorrentes, a Comissdo cometeu erros, em primeiro lugar, na qualificacdo das
garantias estatais face ao disposto no artigo 107.°, n.° 1, TFUE e, em segundo lugar, na andlise da
compatibilidade das garantias estatais e dos auxilios fiscais dinamarqueses com o mercado interno. A
insuficiéncia e incompletude da andlise da Comissdo constituem um indicio da existéncia de
dificuldades sérias encontradas no exame preliminar e das «dtavidas» da Comissdo em ultima insténcia
sobre a qualificacdo e a compatibilidade das medidas contestadas.

A Comissdo, apoiada pelo Reino da Dinamarca, contesta esta argumentacdo, remetendo,
nomeadamente, para os seus préprios argumentos desenvolvidos no dmbito da apreciacdo do primeiro
e segundo fundamentos.

Segundo jurisprudéncia, quando a Comissdo ndo puder adquirir a convic¢do, no termo de uma
primeira andlise no ambito do procedimento previsto no artigo 108.%, n.” 3, TFUE, de que a medida de
auxilio estatal, ou ndo constitui um «auxilio» na acecdo do artigo 107.°, n.° 1, TFUE, ou, se for
qualificada de auxilio, é compativel com o Tratado FUE, ou quando este procedimento nio lhe tiver
permitido ultrapassar todas as dificuldades levantadas pela apreciacio da compatibilidade da medida
em causa, essa instituicdo tem a obrigacdo de dar inicio ao procedimento previsto no artigo 108.°,
n.° 2, TFUE, sem dispor, nesta matéria, de margem de apreciagdo (v. Acérddo de 22 de dezembro de
2008, British Aggregates/Comissao, C-487/06 P, EU:C:2008:757, n.” 113 e jurisprudéncia referida; v.,
igualmente, neste sentido, Acérdao de 10 de maio de 2005, Italia/Comissdao, C-400/99, EU:C:2005:275,
n.° 48). Esta obrigacdo é, alids, expressamente confirmada pelas disposicdes conjugadas do artigo 4.°,
n.’ 4, e do artigo 13.°, n.° 1, do Regulamento n.® 659/1999 (Acérdao de 22 de dezembro de 2008, British
Aggregates/Comissdo, C-487/06 P, EU:C:2008:757, n.° 113).

O conceito de dificuldades sérias reveste carater objetivo. A existéncia de tais dificuldades deve ser
apreciada tanto em fungdo das circunstincias da adogao do ato impugnado como do seu contetido, de
modo objetivo, relacionando as razdes da decisdo com os elementos de que a Comissdo dispunha
quando se pronunciou sobre a compatibilidade dos auxilios controvertidos com o mercado interno (v.
Acérdao de 28 de margo de 2012, Ryanair/Comissdo, T-123/09, EU:T:2012:164, n.° 77 e jurisprudéncia
referida). Daqui resulta que a fiscalizacdo da legalidade efetuada pelo Tribunal Geral no que toca a
existéncia de dificuldades sérias ndo pode, por natureza, limitar-se a verificagdo de um erro manifesto
de apreciagdo (v. Acérdaos de 27 de setembro de 2011, 3F/Comissdo, T-30/03 RENV, EU:T:2011:534,
n.° 55 e jurisprudéncia referida, e de 10 de julho de 2012, Smurfit Kappa Group/Comissao, T-304/08,
EU:T:2012:351, n.° 80 e jurisprudéncia referida). Com efeito, a decisio adotada pela Comissdo sem
abertura da fase formal de investigacdo pode ser anulada unicamente por esse motivo, por ter sido
omitida a andlise contraditéria e aprofundada prevista pelo Tratado FUE, mesmo que ndo esteja
demonstrado que as apreciagdes materiais da Comissdo eram juridica ou factualmente erradas (v., neste
sentido, Acérddo de 9 de setembro de 2010, British Aggregates e o./Comissdo, T-359/04,
EU:T:2010:366, n.’ 58).
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Resulta igualmente da jurisprudéncia que a insuficiéncia ou incompletude da andlise feita pela
Comissdo na fase preliminar de andlise constitui um indicio da existéncia de dificuldades sérias (v.
Acérdao de 9 de dezembro de 2014, Netherlands Maritime Technology Association/Comisséo,
T-140/13, ndo publicado, EU:T:2014:1029, n.° 49 e jurisprudéncia referida).

Cabe as recorrentes provar a existéncia de dificuldades sérias, prova essa que podem fazer a partir de
uma série de indicios concordantes (v., neste sentido, Acérdio de 17 de marco de 2015, Pollmeier
Massivholz/Comissao, T-89/09, EU:T:2015:153, n.° 51 e jurisprudéncia referida).

E A luz desta jurisprudéncia que ha que apreciar a argumentacio, invocada no ambito do quarto
fundamento, relativa as medidas de auxilio de Estado concedidas ao Consércio e declaradas
compativeis com o mercado interno. A referida argumentacdo divide-se em duas partes, relativas, em
primeiro lugar, a andlise insuficiente e incompleta da qualificacdo das garantias estatais concedidas ao
Consércio a luz do artigo 107.°, n.° 1, TFUE e, em segundo lugar, a andlise insuficiente e incompleta
da compatibilidade das garantias estatais e dos auxilios fiscais dinamarqueses concedidos ao Consércio
a luz do artigo 107.°, n.° 3, alinea b), TFUE.

a) Quanto a primeira parte, relativa a andlise insuficiente e incompleta da qualificacdo das
garantias estatais concedidas ao Consorcio a luz do artigo 107.°, n.° 1, TFUE

No ambito da primeira parte do quarto fundamento, a argumentagdo das recorrentes divide-se, em
substancia, em quatro acusagoes, relativas a uma avaliacdo insuficiente e incompleta, primeiro, do
cardter incondicional da concessdo das garantias estatais a data da constituicio do Consoércio, do
direito judicialmente invocdvel do Consércio de obter financiamento garantido pelo Reino da
Dinamarca e pelo Reino da Suécia nessa data, da possibilidade de terceiros invocarem esse direito
quando o Consoércio age no ambito das suas competéncias e do nimero de garantias; segundo, da
questdo de saber se as garantias estatais constitulam auxilios individuais ou regimes de auxilio;
terceiro, da questdao de saber se as garantias suecas constitufam um auxilio novo ou existente; e,
quarto, da questdo de saber se as garantias estatais se limitavam ao financiamento da ligagéo fixa.

E a luz da jurisprudéncia referida nos n.* 60 a 63, supra, que esta argumentacio deve ser apreciada.

O Tribunal Geral considera que deve comecar-se por analisar a segunda acusagdo, que visa a conclusao
de que as garantias estatais sdo regimes de auxilio.

No caso de um regime de auxilios, a Comissdo pode limitar-se a estudar as caracteristicas gerais do
regime em causa, sem ser obrigada a examinar cada caso de aplicacdo especifico, para verificar se esse
regime contém elementos de auxilio (Acérdio de 15 de novembro de 2011, Comissdo e
Espanha/Government of Gibraltar e Reino Unido, C-106/09 P e C-107/09 P, EU:C:2011:732, n.° 122).
Além disso, como alegam as recorrentes, aplicam-se regras diferentes aos auxilios individuais e aos
regimes de auxilio, nos termos das vérias comunicagdes da Comissao sobre as garantias, por exemplo,
no modo como o elemento de auxilio deve ser calculado.

Com esta acusagdo, as recorrentes visam, primeiro, contradicoes na redacdo da decisao impugnada;
segundo, a falta de andlise das garantias estatais face ao conceito de «regime» de auxilio; e, terceiro,
um erro de direito, visto que as garantias estatais ndo cabem em nenhuma das duas definicdes de um
regime de auxilios previstas no artigo 1.°, alinea d), do Regulamento n.° 659/1999. Tais insuficiéncias e
contradicoes sdo reveladoras de uma apreciacdo insuficiente e incompleta, e constitui um indicio de
que a Comissdo teve dificuldades sérias em qualificar as garantias estatais de «regimes» de auxilio. Em
substéncia, as recorrentes consideram que as garantias estatais deviam ter sido analisadas como tantas
garantias individuais ad hoc quantos os empréstimos e instrumentos financeiros contraidos pelo
Consdrcio para a construcdo e exploracao da ligacdo fixa e cobertos por tais garantias.
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A Comissdo contesta esta apreciacdo e considera, em primeiro lugar, que resulta claramente da
fundamentacdo da decisdo impugnada que as garantias estatais foram analisadas como um regime de
auxilios e que qualquer garantia especifica de empréstimo que aplique o regime de garantias
definitivamente concedido em 1992 constitufa um auxilio individual concedido ao abrigo desse
regime, e ndo um auxilio individual ad hoc. Em segundo lugar, a Comissdo alega que as garantias
estatais correspondem a definicdo de regimes de auxilio dada pelo artigo 1.°, alinea d), segunda frase,
do Regulamento n.° 659/1999 por se tratar de auxilios «ndo ligados a um projeto especifico», dado
que cobrem simultaneamente a construcdo e a exploracdo da ligacdo fixa e foram concedidos por
duracdo e montante indeterminados, mesmo que limitados ao periodo necessario ao reembolso da
divida do Consoércio. A este respeito, a Comissdo explica que, na altura em que foram concedidos, o
Reino da Dinamarca e o Reino da Suécia ignoravam o tempo que seria necessario para o reembolso
da divida e sua dimensdo e que, se as garantias estatais devessem ser interpretadas como ligadas a um
«projeto especifico», nunca poderia por em causa eventuais medidas de auxilio concedidas para fins
gerais, o que comprometeria o efeito util das regras sobre os auxilios de Estado.

Por sua vez, o Reino da Dinamarca alega que as garantias estatais devem ser consideradas um ou dois
auxilios individuais na acec¢do do artigo 1.°, alinea e), do Regulamento n.° 659/1999, concedidos
incondicionalmente em 1992, e ndo um ou dois regimes de auxilio, uma vez que a totalidade da
vantagem econdmica decorrente das garantias foi conferida ao Consércio no momento da concessao.
A este respeito, salienta que as garantias estatais estdo efetivamente ligadas, do ponto de vista do seu
montante e do tempo, ao projeto especifico de ligacdo fixa. Em resposta a uma questdo do Tribunal
Geral, o Reino da Suécia expressou uma visdo semelhante a do Reino da Dinamarca e davidas acerca
da qualificagdo das garantias estatais de «regime» de auxilios na acecio da definicdo prevista no
artigo 1.°, alinea d), segunda frase, do Regulamento n.° 659/1999 por visarem apenas um projeto
determinado.

As recorrentes consideram que a tese do Reino da Dinamarca, mencionada no n.° 71, supra, deve ser
julgada inadmissivel, na medida em que esta tese é contraria a posicio da Comissdo e em que o0s
intervenientes se devem limitar a apoiar, no todo ou em parte, os pedidos da Comissdo e a aceitar o
processo no seu estado e ndo podem invocar fundamentos auténomos.

Em primeiro lugar, quanto as contradi¢does de redacdo invocadas, ha que observar, a semelhanca das
recorrentes, que a decisio impugnada menciona ou «a garantia concedida pelo Estado dinamarqués»,
«a garantia concedida [pelo] Estado sueco» (considerandos 109 e 110), «as garantias estatais»
(considerandos 33, 51, 88, 114, 123, 124, 130, 131, 134 e 135), «as garantias» (considerandos 85
e 137), as «duas garantias» (considerandos 34, 50, 52 e 129), «as garantias concedidas pela
Dinamarca» (conclusdes, primeiro paragrafo) ou ainda «a garantia concedida ao Consdrcio pela
Suécia» (conclusdo, segundo pardgrafo). No entanto, no considerando 52 da decisio impugnada, a
Comissdo considerou que duas das garantias tinham sido concedidas incondicionalmente em
27 de janeiro de 1992, dia da constituicio do Consércio e em que obteve um direito legal de
financiamento através de garantias de Estado. No considerando 53 da decisdo impugnada, a Comissao
considerou que, apesar de as garantias individuais terem sido confirmadas e emitidas por cada
mutuante pelo Reino da Dinamarca e pelo Reino da Suécia, tal ndo altera em nada o facto de estes se
terem definitivamente comprometido a garantir as obrigacdes do Consorcio relativas aos empréstimos
e demais instrumentos financeiros para o financiamento da ligacdo fixa. A Comissdo concluiu
igualmente, no dispositivo da decisdo impugnada, que, tendo especialmente em conta os
compromissos assumidos pelo Reino da Dinamarca e pelo Reino da Suécia, ndo era necessrio dar
inicio ao procedimento relativo aos «regimes» de auxilio existentes, em relagdo a garantia concedida
pelo Reino da Suécia (conclusdes, segundo paragrafo). Além disso, resulta dos considerandos 111
a 138 da decisio impugnada que a apreciacdo da compatibilidade das garantias estatais com o
mercado interno foi efetivamente efetuada pela Comissdo como se estivesse perante um ou mais
«regimes» de auxilio, uma vez que se limitou a apreciar as caracteristicas e a compatibilidade das
garantias previstas no Acordo Intergovernamental e no Acordo de Consoércio, sem apreciar
casuisticamente as garantias por cada empréstimo especifico do Consoércio.
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Consequentemente, embora a redagdo da decisao impugnada ndo seja totalmente clara e coerente a
este respeito, resulta do raciocinio geral da Comissdo e do dispositivo da decisdao impugnada que esta
considerou efetivamente as garantias estatais como um ou dois regimes de auxilio adotados
definitivamente em 1992 e considerou ver as garantias emitidas posteriormente para cada empréstimo
contraido pelo Consdércio como auxilios individuais decorrentes dos referidos regimes de auxilio.

Em segundo lugar, no que respeita a inexisténcia de analise das garantias estatais face ao conceito de
«regime» de auxilios, é forcoso constatar que a decisio impugnada nado fornece qualquer explicacdo
sobre as razdes pelas quais as garantias estatais devem ser consideradas regimes de auxilio, o que é
um elemento que permite demonstrar a existéncia de uma andlise insuficiente e incompleta.

Em terceiro lugar, mesmo admitindo, como alega a Comissdo, que da decisio impugnada se possa
deduzir que as garantias estatais correspondem a definicdo dos regimes de auxilio dada pelo artigo 1.°,
alinea d), segunda frase, do Regulamento n.° 659/1999, a saber, «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», basta observar que, in casu, a
decisdo impugnada nada diz sobre como os auxilios incluidos nas garantias estatais preenchem o
requisito de que o auxilio ndo deve estar ligado a um projeto especifico.

Com efeito, o Acordo Intergovernamental, que prevé no seu artigo 12.° que o Reino da Dinamarca e o
Reino da Suécia devem «garantir, conjunta e solidariamente, as obrigacdes decorrentes dos
empréstimos contraidos pelo Consércio e de outros instrumentos financeiros utilizados para o
financiamento», intitula-se «Tratado [...] relativo a uma ligacdo fixa que atravessa o Sund». Além
disso, o ponto 4, n.° 3, do Acordo de Consdércio precisa que as garantias estatais cobrem «[a]s
necessidades de capital do Consércio para o planeamento, a concecdo do projeto e a construcdo da
ligacdo do Sund, incluindo os custos do servico de empréstimos contraidos, e para a cobertura das
necessidades de capital decorrentes das perdas contabilisticas previstas por um determinado ndmero
de anos apds a abertura da ligacdo fixa ao trafego». Por outro lado, os artigos 1.° e 2.° do Acordo
Intergovernamental e o anexo 1 do referido acordo preveem precisamente a localizagdo geografica da
ligacdo fixa, bem como as suas especificidades técnicas. Consequentemente, ndo poderd tratar-se de
garantias concedidas a uma ponte qualquer.

Como sublinham as recorrentes, no ambito da apreciacdo da compatibilidade com o mercado interno
efetuada ao abrigo do artigo 107.°, n.° 3, alinea b), TFUE, a Comissdo entendeu, nos considerandos 115
e 116 da decisio impugnada, que a ligacdo fixa do Sund era um projeto «especifico, preciso e
claramente definido». A Comissdo remeteu ai para o artigo 2.° e para o anexo 1 do Acordo
Intergovernamental, que demonstravam que se tratava de um projeto definido de forma muito
especifica e clara no que se referia a localizagdo geografica e a concecdo técnica.

Por um lado, o facto de afirmar, na fase da qualificacdo das garantias estatais, que se trata de um ou de
dois regimes de auxilio porque o auxilio resultante dessas garantias ndo estd ligado a um projeto
especifico, e, por outro, o facto de afirmar, na fase da apreciacdo da compatibilidade das medidas com
o mercado interno, que as garantias estatais respeitam a um projeto que é «especifico, preciso e
claramente definido» parecem contradizer-se de forma irresolivel. Contrariamente ao que a Comissao
adianta, ndo se trata aqui de conceitos juridicos diferentes, mas de um elemento de facto, estabelecido
nos considerandos 115 e 116 da decisdo impugnada, que ndo pode variar de apreciacdo juridica para
apreciagao juridica.

A este respeito, é também incorretamente que a Comissdo sustenta que as garantias estatais ndo devem
ser consideradas ligadas a um projeto «especifico» porque os auxilios incluidos nessas garantias estatais
cobrem tanto a fase de construcdo como a fase de exploracdo da ligacdo fixa. Com efeito, dado que o
adjetivo «especifico» significa «que é préprio de algo», hd que considerar os auxilios relativos as
garantias estatais ligados a um projeto especifico por cobrirem os empréstimos do Consoércio relativos
apenas ao projeto da ligacdo fixa, incluindo na fase de exploracdo, com exclusdo de outros projetos ou
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atividades. Em bom rigor o carater «indefinido» da fase de exploracdo, sublinhado pela Comissao, nao
diz respeito a especificidade do projeto, mas sim a apreciacdo do cardter limitado, ou ndo, das garantias
estatais, no ambito da sua avaliacdo de compatibilidade. Quanto a si, o argumento da Comissdo de que,
em substincia, as medidas de auxilio, no caso em apreco, foram concedidas «para fins gerais» é
igualmente contraditério com os considerandos 51 e 131 da decisdo impugnada, segundo os quais as
garantias estatais sdo limitadas ao planeamento, a construcgao e a exploracao da ligacdo fixa através do
Sund, com exclusdo de qualquer outra atividade.

Resulta do exposto que, no procedimento preliminar de andlise, a Comissdo foi confrontada com
dificuldades sérias na qualificacdo das garantias estatais de «regimes» de auxilio.

Ora, as questodes suscitadas no presente processo, que sao as de saber se as garantias constituem um ou
regimes de auxilio adotados em 1992, um ou dois auxilios individuais ad hoc incondicionalmente
concedidos em 1992 ou tantos auxilios individuais ad hoc quantos empréstimos do Consércio
cobertos pelas garantias estatais, sdo indissocidveis da andlise da segunda acusagdo da primeira parte,
mas também da primeira acusacéo, respeitante a determinacdo da data de concessdo incondicional das
garantias estatais ao Consoércio e da quantidade de garantias. Além disso, como a prépria Comissao
reconhece, as questdes suscitadas nas duas primeiras acusacdes da primeira parte do quarto
fundamento tem igualmente consequéncias na qualificagdo das garantias estatais, tendo em conta o
conceito de auxilio «existente», definido no artigo 1.°, alinea b), i) e iv), do Regulamento n.” 659/1999,
que diz respeito a terceira acusagao.

Assim, ha que acolher a segunda acusacdo da primeira parte do quarto fundamento e, por conseguinte,
a primeira parte desse fundamento na totalidade, sem que seja necessiario pronunciar-se sobre a
primeira e terceira acusagdes, nem sobre a argumentacdo do Reino da Dinamarca, mencionada no
n.° 71, supra. Consequentemente, ha que anular a decisdo impugnada na parte em que qualificou as
garantias estatais de «regimes» de auxilio sem dar inicio ao procedimento formal de investigacdo e
devolver a Comissdao toda a andlise relativa a data de concessio das garantias estatais, a sua
quantidade e qualidade de auxilio novo ou existente.

[Omissis]

b) Quanto a primeira parte, relativa a andlise insuficiente e incompleta da compatibilidade dos
auxilios de Estado concedidos ao Consorcio a luz do artigo 107.°, n.° 3, alinea b), TFUE

No ambito da segunda parte do quarto fundamento, as recorrentes alegam a andlise insuficiente e
incompleta da compatibilidade das garantias estatais e dos auxilios fiscais dinamarquesas com o
mercado interno. Adiantam, em substancia, sete acusagdes. Em primeiro lugar, a Comissdo ndo
quantificou o elemento de auxilio incluido nas garantias estatais. Em segundo lugar, ndo procurou
saber se existiam condigoes de execucdo das garantias estatais. Em terceiro lugar, procedeu a uma
analise insuficiente e incompleta da distin¢do entre as fases de construcdo e de exploracdo da ligacao
fixa e ndo analisou a compatibilidade das garantias estatais a luz apenas da fase de explora¢do. Em
quarto lugar, procedeu a uma andlise insuficiente e incompleta da questdo de saber se as garantias
estatais e os auxilios fiscais dinamarqueses eram limitados em termos de montante e no tempo. Em
quinto lugar, procedeu a uma andlise insuficiente e incompleta da necessidade e da proporcionalidade
das garantias estatais e dos auxilios fiscais dinamarqueses. Em sexto lugar, ndo analisou o efeito
negativo dos auxilios na concorréncia e nas trocas comerciais nem aplicou o critério dito «da
ponderacdo». Em sétimo lugar, procedeu a uma andlise insuficiente e incompleta, em substancia, da
ligacdo entre as vantagens fiscais e as garantias estatais.

A titulo preliminar, a Comissdo considera que a argumentacdo geral das recorrentes consiste num

convite ao Tribunal Geral para fiscalizar a legalidade da decisdo impugnada a luz das praticas e
orientagdes existentes a data de adocdo da decisdo impugnada, em vez das que existiam a data de
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concessdo dos auxilios de Estado, o que é juridicamente errado. Recorda, apoiada pelo Reino da
Dinamarca, que, em conformidade com a sua comunicacdo relativa a determinacdo das regras
aplicaveis a apreciacdo dos auxilios estatais concedidos ilegalmente, de 22 de maio de 2002 (JO 2002,
C 119, p. 22), ha que apreciar a compatibilidade dos auxilios de acordo com os critérios materiais
fixados em instrumentos vigentes a data da sua concessdo. Ora, segundo a Comissdo, as garantias
estatais foram definitivamente prestadas em janeiro de 1992, quando foi constituido o Consorcio.

[Omissis]

O Tribunal Geral considera que deve comecar-se por analisar a segunda, terceira e quarta acusagdes,
depois analisar conjuntamente a primeira, quinta e sexta acusacgdes e, finalmente, a sétima acusacgio.

1) Quanto a segunda acusagdo, relativa a ndo verificacdo da existéncia de condigbes de execugdo das
garantias

As recorrentes referem-se, em substancia, aos argumentos invocados no ambito do fundamento
relativo a um erro de direito constituido pela falta de verificacdo da existéncia de condigoes de
execucdo das garantias estatais, em conformidade com o ponto 5.3 da comunicagdo da Comissao
relativa a aplicacdo dos artigos [107.°] e [108.° TFUE] aos auxilios estatais sob forma de garantias (JO
2008, C 155, p. 10; a seguir «comunicagdo sobre as garantias de 2008»).

A Comissdo ndo contesta o facto de ndo ter verificado a existéncia dessas condi¢oes de execucdo.
Contudo, considera que ndo eram necessdrias, uma vez que a comunicacdo sobre as garantias de 2008
ndo era aplicavel ratione temporis a um regime de auxilio concedido em 1992. Além disso, entende que
se tratava, no caso vertente, de um caso muito especifico, concretamente de uma parceria de empresas
publicas constituida com o objetivo preciso de construir e explorar a ligacao fixa, e ndo de uma pessoa
coletiva de direito dinamarqués ou sueco, cuja insolvéncia possa ser judicialmente declarada nesses
Estados-Membros. Sublinha que o Reino da Dinamarca e o Reino da Suécia exercem sobre o
Consércio uma fiscalizagdo completa, estratégica e operacional, faculdade de que habitualmente os
Estados-Membros ndo dispdem sobre um operador privado independente beneficidrio de garantias. A
Comissao assinala também que, de qualquer modo, tais condi¢cdes de execugdo seriam provavelmente
incompativeis com o Acordo Intergovernamental.

A titulo preliminar, o Tribunal Geral observa que ndo é necessario verificar se o ponto 5.3 da
comunicacgdo sobre as garantias de 2008 era aplicdvel no caso em apreco, na medida em que, como
reconheceu a prépria Comissdo, a exigéncia dessas condi¢oes de execugdo ja existia em 1992, data que
foi tida em conta na decisdao impugnada como data de concessao das garantias. Com efeito, a carta da
Comissao aos Estados-Membros SG(89) D/4328, de 5 de abril de 1989, ja mencionava que «[a]
Comissdo sé [aceitaria] as garantias se a respetiva execugdo [estivesse] subordinada por via contratual
a condigdes especificas que poderdo incluir a declaragdo obrigatéria de faléncia da empresa
beneficidria ou outro procedimento andlogo [e que e]stas condi¢cdes [deviam] ser acordadas aquando
da andlise inicial e tnica das garantias de Estado previstas no ambito dos procedimentos normais do
n.’ 3 do artigo [108.° TFUE], na fase de concessao».

No dominio especifico dos auxilios de Estado, o juiz da Unido ja teve oportunidade de sublinhar que a
Comissdo se podia dotar de linhas diretrizes para o exercicio dos seus poderes de apreciacdo e que,
desde que ndo se afastem das regras do Tratado FUE, as regras indicativas que essas diretrizes
continham impunham-se a instituicdo (v. Acérddao de 13 de junho de 2002, Paises Baixos/Comisséo,
C-382/99, EU:C:2002:363, n.° 24 e jurisprudéncia referida). Importa também realcar que, ao adotar
regras de conduta e ao anunciar, através da sua publicagdo, que as aplicard no futuro aos casos a que
essas regras dizem respeito, a Comissdo autolimita-se no exercicio do seu poder de apreciacdo e nao
pode desrespeitar essas regras sob pena de vir a ser sancionada, eventualmente, por violagdo de
principios gerais do direito, como a igualdade de tratamento ou a protecdo da confianca legitima, a
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ndo ser que apresente razdes que justifiquem, a luz desses mesmos principios, que se afaste das suas
préprias regras (v., neste sentido, Acérdaos de 28 de junho de 2005, Dansk Rerindustri e o./Comisséo,
C-189/02 P, C-202/02 P, C-205/02 P a C-208/02 P e C-213/02 P, EU:C:2005:408, n.° 211, e de
11 de setembro de 2008, Alemanha e o./Kronofrance, C-75/05 P e C-80/05 P, EU:C:2008:482, n.° 60).

No caso em apreco, é pacifico que a decisdo impugnada é omissa quanto a existéncia de condi¢des de
execucdo das garantias estatais. Consequentemente, tendo em conta os n.” 93 e 94, supra, foi sem
razdo que a Comissdo ndo verificou a existéncia de condi¢cdes de execucdo das garantias estatais.
Daqui resulta que a andlise da compatibilidade das garantias estatais foi insuficiente e incompleta, o
que constitui um indicio da existéncia de dificuldades sérias, em conformidade com a jurisprudéncia
referida no n.° 62, supra.

Relativamente as justificagbes da Comissdo, mencionadas no n.” 92, supra, cabe salientar que a
Comissdo ndo explica em que medida o facto de o Reino da Dinamarca e o Reino da Suécia
exercerem uma fiscalizacdo completa, estratégica e operacional, sobre o Consércio constitui uma
garantia de que, na hipdtese de as garantias estatais deverem ser executadas, o Reino da Dinamarca e
o Reino da Suécia chegariam a prosseguir com a sua liquidagdo. A Comissdo ndo menciona nenhuma
disposicdo que as obrigue a exercer tal acdo. Pelo contrério, até sugere que a liquidagdo do Consoércio é
impossivel juridicamente a luz do Acordo Intergovernamental.

De qualquer forma, ndo se pode deixar de observar que estas consideragbes ndo permitem suprir a
falta de andlise das condi¢oes de execucdo das garantias estatais por parte da Comissdo.

Consequentemente, ha que acolher a segunda acusagdo, relativa a andlise insuficiente e incompleta da
existéncia de condi¢des de execucdo das garantias estatais.

2) Quanto a terceira acusagdo, relativa a apreciagdo insuficiente e incompleta da distingdo entre a
construgdo e a exploragdo da ligacdo fixa e a falta de apreciacdo da compatibilidade das garantias
estatais no que respeita da exploragdo da ligacdo fixa, e quanto a quarta acusagdo da primeira parte,
relativa a apreciacdo insuficiente e incompleta da questdo de saber se as garantias estatais eram
limitadas ao financiamento da ligagdo fixa

No ambito da terceira acusacdo, as recorrentes alegam que, erradamente, ndo foi feita nenhuma
distincdo entre as fases de construgdo e de exploracio da ligacdo fixa no dmbito da andlise da
compatibilidade das garantias estatais. Na opinido das recorrentes, a Comissdo devia ter analisado em
que medida as garantias estatais que cobrem a fase de exploracdo deviam ser consideradas
compativeis com o mercado interno, quando, na realidade, constituem auxilios ao funcionamento, por
natureza incompativeis com o mercado interno.

[Omissis]

A Comissdo contesta esta interpretacao e considera que resulta da decisdo impugnada que as garantias
estatais e os auxilios fiscais dinamarqueses diziam efetivamente respeito a construcido e exploraciao da
ligacdo fixa e que a sua andlise da compatibilidade abrangeu efetivamente as duas fases. Considera que
é «logico» que a decisao impugnada esteja mais centrada no apoio a construcio da ligacao fixa e, por
conseguinte, no auxilio ao investimento, jd que os custos de construcdo representam a parte mais
significativa dos custos. A Comissdo contesta, porém, quaisquer acusagdes de auxilio ao
funcionamento, pelo facto de o Consércio reembolsar as suas dividas, o que pressupde que as receitas
sejam suficientes para cobrir os custos de exploracdo, por um lado, e que o Reino da Dinamarca e o
Reino da Suécia se tenham comprometido a notificar qualquer novo empréstimo garantido e qualquer
nova vantagem concedida apds 2040 (estando o prazo de reembolso da divida previsto entre 30
e 43 anos apos a abertura da ligacdo fixa em 2000), por outro. Por ultimo, alega que a sua prética
decisoria no que toca os PIIEC ndo distingue entre a construcéo e a exploracdo das infraestruturas.
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[Omissis]

Segundo a jurisprudéncia, devem ser qualificados de auxilios ao funcionamento os auxilios que visam
libertar uma empresa dos custos que devia normalmente suportar no ambito da sua gestdo corrente
ou das suas atividades normais (v., neste sentido, Acérdio de 19 de setembro de 2000,
Alemanha/Comissao, C-156/98, EU:C:2000:467, n.° 30 e jurisprudéncia referida).

Decorre da jurisprudéncia que os auxilios ao funcionamento ndo integram, em principio, o ambito de
aplicagdo do artigo 107.°, n.° 3, TFUE. Com efeito, segundo a jurisprudéncia, estes auxilios, em
principio, falseiam as condi¢des de concorréncia nos setores em que sido concedidos, sem, apesar
disso, serem capazes, pela sua prépria natureza, de atingir um dos objetivos fixados pelas disposi¢oes
derrogatdrias ja referidas (v., neste sentido, Acérdaos de 14 de fevereiro de 1990, Franca/Comisséo,
C-301/87, EU:C:1990:67, n.° 50; de 6 de novembro de 1990, Itidlia/Comissao, C-86/89, EU:C:1990:373,
n’ 18; e de 8 de junho de 1995, Siemens/Comissao, T-459/93, EU:T:1995:100, n.° 48). Existe,
portanto, uma presuncdo decorrente da jurisprudéncia de que os auxilios ao funcionamento falseiam,
pela sua prépria natureza, a concorréncia (Acérddo de 5 de outubro de 2000, Alemanha/Comisséo,
C-288/96, EU:C:2000:537, n.° 77) e afetam as condi¢des das trocas comerciais em medida contrdria ao
interesse comum (Acérdio de 6 de novembro de 1990, Itilia/Comissdo, C-86/89, EU:C:1990:373,
n.° 18). Tais auxilios sdo, em principio, proibidos (v., neste sentido, Acérdaos de 19 de setembro de
2002, Espanha/Comissdo, C-113/00, EU:C:2002:507, n.” 69 a 71, e de 20 de outubro de 2011, Eridania
Sadam/Comisséo, T-579/08, ndo publicado, EU:T:2011:608, n.° 41).

Nos considerandos 32 e 33 da decisdao impugnada, refere-se que as garantias estatais cobrem «todos os
empréstimos e demais instrumentos financeiros utilizados pelo Consdrcio para o financiamento da
[ligacdo fixa]». Tal também decorre do artigo 12.° do Acordo Intergovernamental, nos termos do qual
«[o Reino da] Dinamarca e [0 Reino da] Suécia comprometem-se a garantir, conjunta e solidariamente,
as obrigacoes decorrentes dos empréstimos do Consércio e de outros instrumentos financeiros
utilizados para o financiamento [da ligacdo fixa]». Na parte dedicada a andlise da necessidade e da
proporcionalidade do auxilio, refere-se, muito genericamente, o «financiamento» da ligacdo fixa

(considerandos 123, 124, 129 e 131).

No considerando 126 da decisdo impugnada, a Comissdo indica apenas as estimativas em ndmeros do
orcamento inicial relativo ao planeamento e a construgdo da linha fixa, sem evocar de todo o montante
que o Consércio teve e ainda terd de pedir emprestado para cobrir os custos de exploracdo. No
considerando 130 da decisdo impugnada, a Comissao explicou que «o principal objetivo das garantias
estatais era garantir o financiamento da construcdo da ligacdo fixa e assegurar que o Consércio nao
plossa] obter empréstimos cobertos pelas garantias com o objetivo de alargar as suas atividades para
além deste objetivo».

Ora, o artigo 10.° do Acordo Intergovernamental, que enumera taxativamente as fun¢des do Consércio,
menciona igualmente a exploragdo da ligacdo fixa. O ponto 4, n.° 3, do Acordo de Consércio também
prevé que as garantias estatais cobrirdo as necessidades de capital do Consércio «decorrentes das
perdas contabilisticas previstas por um determinado niimero de anos ap6s a abertura da ligacao fixa ao
trafego». A este respeito, nem a Comissdo nem o Reino da Dinamarca ou o Reino da Suécia contestam
que as garantias estatais também cobrem os empréstimos contraidos para fazer face aos custos de
exploracdo do Consércio, o que também ¢é recordado no considerando 50 da decisao impugnada. Ora,
os custos de exploracdo sdo custos que o Consércio devia normalmente ter suportado no ambito da
sua gestdo corrente ou das suas atividades normais.

Consequentemente, embora seja certo que as garantias estatais cobrem os custos de construgido e os
custos de exploracdo da ligacdo fixa, a andlise da compatibilidade do auxilio relacionado com as
garantias estatais e, em especial, sua necessidade e proporcionalidade, ndo distingue, ou nao distingue
suficientemente, o auxilio a construcdo e o auxilio a exploragdo da ligacdo fixa e é inexistente no que
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se refere a fase de exploragdo em si mesma. Assim, a ajuda que cobre os custos de exploragdo da
ligacdo fixa ndo foi objeto de uma andlise especifica da compatibilidade, embora seja suscetivel de
constituir um auxilio ao funcionamento.

Nenhum dos argumentos da Comissao, mesmo considerados na perspetiva do quarto fundamento,
relativo a existéncia de dificuldades sérias, invalida esta conclusao.

[Omissis]

Em segundo lugar, quanto ao argumento de que a qualificacdo de auxilio ao funcionamento esta
excluida, uma vez que o Consorcio reembolsa regularmente as suas dividas, hd que concluir que o
reembolso regular dos seus empréstimos ndo exclui que o Consdrcio beneficie de uma vantagem em
relacdo aos seus concorrentes, assente no facto de que dispde, sem contrapartida, de garantias que
cobrem 100% dos seus empréstimos, nomeadamente os empréstimos para fazer face a custos que teria
normalmente de suportar sozinho, no ambito da gestdo corrente das suas atividades normais, ou seja,
os custos de exploracdo. Assim, as garantias estatais permitem-lhe ter acesso a condicoes de
empréstimo muito vantajosas. Além disso, importa sublinhar que, da leitura da decisdo impugnada,
nao se pode excluir que o reembolso regular dos empréstimos pelo Consércio possa ser alimentado
por novos empréstimos cobertos pelas referidas garantias, na medida em que, no considerando 131 da
decisdao impugnada, se refere que as garantias estatais cobrem as necessidades de financiamento ou
refinanciamento da divida do Consércio e que outros empréstimos garantidos podem ser contraidos
sem notificacdo prévia a Comissao até ao final de 2040.

Em terceiro lugar, hd que rejeitar o argumento de que, em qualquer caso, a qualificacdo de auxilio ao
funcionamento estd excluida, na medida em que o Reino da Dinamarca e o Reino da Suécia se
comprometeram a notificar qualquer novo empréstimo garantido apds o final de 2040 e qualquer
nova vantagem concedida apds essa data. Com efeito, a Comissao ndo explica, nem na decisdo
impugnada, nem no ambito do presente processo, em que medida a qualificacio de auxilio ao
funcionamento estd excluida no que respeita as garantias dadas aos empréstimos contraidos para
cobrir os custos de exploracgdo até ao final de 2040.

[Omissis]

Consequentemente, ha que acolher a terceira acusacdo relativa a uma andlise insuficiente e incompleta
no que se refere a distingdo, aquando da andlise da compatibilidade das garantias estatais, entre a fase
de construcdo e a fase de exploracdo da ligacdo fixa e a falta de andlise da compatibilidade especifica
das garantias relacionadas com a exploragao da ligacdo fixa.

[Omissis]

\

3) Quanto a quarta acusagdo, relativa a andlise insuficiente e incompleta do cardter limitado, no
tempo e quanto ao montante, das garantias estatais e dos auxilios fiscais dinamarqueses concedidos ao
Consdrcio

No ambito da quarta acusagdo da segunda parte, as recorrentes alegam a insuficiéncia e incompletude
da andlise, no considerando 131 da decisao impugnada, da limitacdo no tempo e no montante das
garantias estatais. As recorrentes recordam que os auxilios ilimitados constituem, em principio,
auxilios estatais incompativeis com o mercado interno. Alegam igualmente a insuficiéncia da
apreciacao da limitacdo dos auxilios fiscais dinamarqueses concedidos ao Consdrcio.

A Comissao contesta esta argumentacdo e explica que o facto de a divida acumulada do Consoércio

variar ao longo do tempo ndo afeta minimamente a afirmacdo de que as garantias estatais sdo, na
pratica, limitadas a divida acumulada do Consércio em qualquer momento, divida que, na realidade,
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deve diminuir constantemente. O mero facto de ainda desconhecer o momento em que a divida serd
totalmente reembolsada ndo afeta o facto de as garantias estatais se limitarem ao tempo necesséario
para o reembolso da divida. Além disso, a Comissdo sublinha que os compromissos a que o Reino da
Dinamarca e o Reino da Suécia se propuseram sdo um elemento significativo da sua apreciacdo do
cardter limitado dos auxilios, uma vez que lhe permitem agir contra outros empréstimos cobertos
pelas garantias estatais eventualmente contraidos apds o final de 2040 e contra outras vantagens
econdmicas eventualmente concedidas apos a referida data.

Segundo a jurisprudéncia, ha que considerar que a concessao de uma garantia em condi¢cdes que nao
correspondem as do mercado, como seja uma garantia ilimitada concedida sem contrapartida, é, de
modo geral, suscetivel de conferir uma vantagem a pessoa que dela beneficia, no sentido de que tem
por consequéncia uma melhoria da posicdo financeira do beneficidrio mediante uma diminuicdo dos
encargos que, normalmente, oneram o seu orcamento. Ora, as garantias estatais ilimitadas permitem
nomeadamente ao seu beneficidrio obter condi¢oes de crédito mais favordveis do que as que obteria
apenas pelos seus méritos e, portanto, permite reduzir a pressdo sobre o seu orcamento (Acérdao de
20 de setembro de 2012, Franca/Comissdo, T-154/10, EU:T:2012:452, n.”* 106 e 108).

No caso em apreco, resulta do considerando 127 da decisdao impugnada que, no final de 2000, a divida
liquida do Consércio, incluindo os juros vencidos, era de 19,4 mil milhdes de coroas dinamarquesas
(DKK), que, no final de 2003, tinha aumentado para 20,1 mil milhées DKK, mas que, no final de
2013, tinha diminuido para 16,6 mil milhdes DKK, e que o Consércio previa que ndo aumentaria para
um nivel superior ao de 2013. No considerando 128 da decisao impugnada, a Comissdo sublinhou que
o periodo de reembolso do investimento realizado pelo Consércio tinha sido estimado, em 1991, em
30 anos, a partir de 2000, mas que esta estimativa flutuou entre 30 e 36 anos, visto que o periodo
estimado de reembolso pelo Consércio era calculado numa base anual e publicado nos relatérios
anuais do Consoércio. No relatdrio anual de 2013 previu-se que a divida seria paga até 2034. O calculo
da duragdo de reembolso da divida do Consércio era baseado numa série de previsoes, relativas,
nomeadamente, ao desenvolvimento das receitas resultantes do trafego, aos custos de exploragdo, aos
custos de reinvestimento, aos custos de financiamento e ao pagamento de dividendos as
sociedades-mée do Consoércio. Entre elas, a mais importante foi a previsdo das receitas geradas pelo
trafego rodovidrio, que representavam 75% do total das receitas e que tinham variado
consideravelmente ao longo do tempo. A Comissdo também referiu que, dadas as incertezas em
relacio a evolugdo futura do triafego, o Consércio tinha equacionado trés cendrios possiveis: um
cendrio de base com um periodo de reembolso de 34 anos, num cendrio de crescimento com um
periodo de reembolso de 30 anos e um cendrio de estagnacdo com um periodo de reembolso de
43 anos

No considerando 129 da decisdo impugnada, a Comissdo referiu que as garantias estatais cobriam
100% da divida do Consércio. A Comissao referiu em seguida, no considerando 130 da decisdo
impugnada, que o objetivo principal das garantias estatais era permitir ao Consércio financiar a
construcdo da ligacdo fixa, com exclusdo de eventuais extensdes das suas atividades. Daqui deduziu,
no considerando 131 da decisdo impugnada, que as garantias estatais se limitavam ao que era
necessario para que o Consoércio financiasse ou refinanciasse a sua divida acumulada em virtude das
suas fungoes de financiamento da ligacdo fixa. Esclareceu igualmente que, uma vez que ndo podiam
ser utilizadas para objetivos diferentes do do financiamento da ligacdo fixa, as garantias estatais
limitavam-se efetivamente a cobrir «o montante total da divida acumulada do Consércio em qualquer
momento». Por outro lado, considerou, remetendo para os considerandos 128 e 129 da decisdo
impugnada, que as garantias estatais eram, em principio, limitadas no tempo, tendo em conta que o
Consdrcio deixaria de poder beneficiar dessas garantias, uma vez a divida integralmente paga.

A Comissdo considerou igualmente, nos considerandos 132 e 133 da decisdo impugnada, que a

vantagem resultante das garantias estatais e a resultante dos auxilios fiscais dinamarqueses eram
interdependentes.
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Nos considerandos 134 a 136 da decisdo impugnada, a Comissdo concluiu que as garantias estatais e
demais vantagens econdmicas, incluindo vantagens fiscais, que o Consércio poderia receber, se
limitavam ao «periodo de reembolso da divida real» e que o Reino da Dinamarca e o Reino da Suécia
se tinham comprometido a que o Consércio ndo recebesse tais vantagens apds «ter totalmente
reembolsado a sua divida». A Comissdo tomou ainda em conta, no considerando 135 da decisdo
impugnada, os compromissos assumidos pelo Reino da Dinamarca e pelo Reino da Suécia de lhe
notificarem eventuais novos empréstimos cobertos pelas garantias estatais, contraidos apds o final de
2040 ou eventuais novas vantagens econdmicas concedidas apos essa data e de lhe apresentarem um
relatério anual relativo ao estado do reembolso da divida do Consércio.

Em primeiro lugar, ndo se contesta que as garantias estatais cobrem 100% do montante dos
empréstimos do Consoércio necessarios a construgdo da ligacdo fixa e a sua exploragdo. Também néao
é contestado que o Reino da Dinamarca e o Reino da Suécia ndo fixaram limites a nivel do montante
ou da duragdo das garantias estatais nos textos que os regem, mencionados na decisdo impugnada.

Isto é, alids, confirmado pelo considerando 51 da decisio impugnada, segundo o qual «resulta da
redacdo do Acordo Intergovernamental que as garantias estatais ndo estdo limitadas no tempo». Ainda
que o ponto 4, n.° 3, do Acordo de Consoércio indique que as garantias estatais cobrirdo as necessidades
de capital do Consdrcio «decorrentes das perdas contabilisticas previstas por um determinado niimero
de anos apds a abertura da ligacdo [fixa] ao trafego», importa observar que a expressao «durante um
determinado nimero de anos» é muito vaga e ndo fixa um verdadeiro limite temporal ou relativo ao
montante da cobertura da fase de exploracao pelas garantias estatais.

Certamente, importa sublinhar que os empréstimos garantidos ja contraidos pelo Consdrcio a data da
decisao impugnada estdo, quanto a si, seguramente delimitados pelos termos de cada contrato de
mutuo, que fixa um montante a reembolsar, bem como um prazo de reembolso. Mas a decisdo
impugnada ndo contém nenhuma precisdo sobre eventuais limites ao montante total de empréstimos
que as garantias estatais podem teoricamente cobrir. Em resposta a uma questdo escrita do Tribunal
Geral, a Comissdao também esclareceu que ignorava inclusive quais eram os prazos de reembolso e os
montantes dos empréstimos contraidos pelo Consdrcio desde o inicio do projeto e que ndo tinha
pedido, nem analisado, os contratos de mutuo existentes do Consércio.

Em segundo lugar, sendo certo que, no considerando 128 da decisdo impugnada, a Comissdo refere o
prazo provavel do reembolso da divida global do Consércio, tal como avaliado em 2013, a Comissao
refere também que esse prazo ja variou entre 30 e 36 anos e pode ainda evoluir no futuro, tendo sido
previstos vérios cenarios de reembolso, que dependem de numerosos fatores econémicos. A Comissdao
confirmou igualmente, no n.” 93 da contestacdo, que ndo era possivel saber exatamente quando a
referida divida seria reembolsada.

Em terceiro lugar, como alegam as recorrentes, a falta de limitagdo dos montantes garantidos ou do
prazo de reembolso, conjugada com a possibilidade de contrair novos empréstimos cobertos a 100%
pelas garantias estatais, pelo menos até final de 2040, pode implicar numerosas prorrogacdes do prazo
de reembolso dos empréstimos do Consércio, bem como um aumento do montante global da divida
coberta pelas garantias estatais. A este respeito, resulta da decisio impugnada, em especial dos
considerandos 131 e 135, que o Consércio pode contrair novos empréstimos garantidos e
refinanciar-se regularmente até ao final de 2040, sem ter de notificar os referidos empréstimos
garantidos a Comissdo. A este propdsito, hd que salientar que a incerteza principal, no caso em
apreco, reside na falta de fixacdo de um montante maximo da divida do consércio suscetivel de ser
coberta pelas garantias estatais até ao final de 2040. Assim, ndo resulta suficientemente da decisdo
impugnada que a divida do Consércio esteja limitada no tempo e a nivel do montante.

Resulta do exposto que a afirmacdo, no considerando 131 da decisdo impugnada, de que «as garantias

[estdo] limitadas ao que [€é] necessdrio para que o Consoércio (re)financie a sua divida acumulada em
virtude das suas fungdes de financiamento da ligagcdo fixa» ndo demonstra suficientemente que existe
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um limite no tempo e do montante coberto pelas garantias, na medida em que, nomeadamente, o
financiamento da ligacdo fixa cobre a sua exploracdo. Assim, as afirmagdes de que «[u]ma vez que as
garantias estatais s6 podem ser utilizadas para as missoes relativas ao financiamento da ligagdo fixa
[do Sund] e ndo para outros objetivos, estas limitam-se de facto a cobrir o montante total da divida
acumulada do Consércio em qualquer momento» ou de que «as garantias estdo de facto limitadas no
tempo, uma vez que o Consércio ndo poderd beneficiar das garantias apds o reembolso completo da
divida» assentam num raciocinio circular e sdo insuficientes para determinar com precisdo o limite de
duracdo e de montante das garantias estatais, quando a prépria divida do Consércio nao parece estar
limitada.

Nenhum dos argumentos adiantados da Comissao invalida esta concluséo.
[Omissis]

Em terceiro lugar, relativamente ao compromisso assumido pelo Reino da Dinamarca e pelo Reino da
Suécia, apresentado na fase de andlise preliminar, de notificar a Comissdo, em conformidade com o
artigo 108.°, n.° 3, TFUE, eventuais novos empréstimos cobertos pelas garantias estatais contraidos
pelo Consorcio apds 2040, a Comissdao reconheceu, em resposta a uma questio do Tribunal Geral,
que ndo limitava a duragdo das garantias estatais em si no final de 2040, dado que sé se aplicava a
concessdo de novos empréstimos cobertos por essas garantias. Esta data representa, assim, apenas a
data-limite de concessdo de novas garantias de empréstimo pelo Reino da Dinamarca e pelo Reino da
Suécia, sem notificagdo a Comissdo. Essa data ndo dd qualquer indicagdo quanto a duracdo dessas
garantias, que estd correlacionada com o prazo de reembolso dos empréstimos por elas cobertos. Ora,
o prazo de reembolso dos referidos empréstimos também ndo é limitado pelos compromissos
assumidos. Por outro lado, a Comissdo reconheceu nao dispor de informagdes sobre a duracdo dos
empréstimos ja contraidos pelo Consércio. Consequentemente, ha que declarar que o compromisso
assumido pelo Reino da Dinamarca e pelo Reino da Suécia, mencionado no considerando 13 da
decisdao impugnada, ndo obsta a que as garantias estatais que cobrem os empréstimos ja contraidos ou
novos empréstimos contraidos até ao final de 2040 se prolonguem para além de 2040.

Além disso, como ja foi recordado no n.° 125, supra, os compromissos nio estabelecem limites de
montante dos empréstimos ou das préprias garantias. Assim, os eventuais novos empréstimos
contraidos até ao final de 2040, garantidos a 100%, sem limite de montante, podem aumentar a divida
real do Consoércio e, por conseguinte, o montante de auxilio associado as garantias estatais.

Se, com a sua argumentagdo, a Comissdo pretende mostrar que o «compromisso» em questdao limita
teoricamente as garantias estatais, na medida em que, naturalmente, os contratos de mutuo celebrados
até final de 2040 indicardo, esses sim, um montante e um prazo de reembolso e acabardo por ser
reembolsados um dia, basta observar que a duracdo efetiva das garantias estatais poderia, assim,
estender-se muito para além de 2040 e por um montante méaximo desconhecido, potencialmente
superior a atual divida do Consércio, sem que a decisio impugnada dé informacgdes sobre estas
questdes. Consequentemente, a Comissao ndo dispunha de dados precisos sobre a duragio e o
montante maximo dos auxilios incluidos nas garantias estatais.

Assim, ha que concluir que a andlise da Comissdo do carater limitado, no tempo e no montante, das
garantias estatais e, por conseguinte, do auxilio incluido nessas garantias é insuficiente e incompleta.

Na medida em que, no considerando 134 da decisdo impugnada, a Comissdo considerou que as
garantias estatais e demais vantagens econémicas, incluindo vantagens fiscais, que o consércio pudesse
vir a receber estariam limitadas ao prazo efetivo de reembolso da divida, as insuficiéncias da andlise
feita pela Comissdo, declaradas nomeadamente no n.” 129, supra, sio também extensivas aos auxilios
fiscais dinamarqueses.
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Estas insuficiéncias constituem um indicio suplementar de que a Comissdo teve dificuldades sérias na
andlise da compatibilidade das garantias estatais com o mercado interno, que a deviam ter obrigado a
dar inicio ao procedimento formal de investigacdo. Por conseguinte, hd que acolher a quarta acusagdo.

4) Quanto a primeira, quinta e sexta acusagoes, relativas a andlise insuficiente e incompleta da
quantificagdo do elemento de auxilio incluido nas garantias estatais, a necessidade e a
proporcionalidade das wmedidas de auxilio e, finalmente, ao critério dito de «ponderacdo»,
respetivamente

A primeira acusacdo da segunda parte é relativa ao facto de a Comissao ndo ter, ou ndo ter
suficientemente, quantificado o auxilio incluido nas garantias estatais, quando essa quantificacdo é
indispensavel a apreciacio da necessidade e da proporcionalidade do auxilio. A quinta acusagdo é
relativa ao facto de a Comissdo ndo ter examinado suficientemente a necessidade e a
proporcionalidade das garantias estatais e das vantagens fiscais. A sexta acusacdo é relativa,
nomeadamente, ao facto de a Comissao ndo ter procedido a «ponderacdo» dos efeitos positivos dos
auxilios em causa em termos de contribuicdo para a realizacdo do objetivo de interesse comum visado
com os efeitos negativos na concorréncia e nas trocas comerciais. Esses erros dizem respeito tanto as
garantias estatais como aos auxilios fiscais dinamarqueses.

Segundo o artigo 107.°, n.° 3, alinea b), TFUE, «podem ser considerados compativeis com o mercado
interno os auxilios destinados a fomentar a realizacio de um projeto importante de interesse europeu
comumpy.

Cabe recordar que, tratando-se de uma derrogagdo ao principio geral da incompatibilidade dos auxilios
de Estado com o mercado interno, enunciado no artigo 107.°, n.° 1, TFUE, o artigo 107.°, n.® 3,
alinea b), TFUE deve ser objeto de interpretagdo estrita (v. Acérddo de 9 de abril de 2014,
Grécia/Comissdo, T-150/12, ndo publicado, EU:T:2014:191, n.° 146 e jurisprudéncia referida).

Resulta da jurisprudéncia que a Comissao s6 pode declarar um auxilio compativel com o artigo 107.°,
n.° 3, TFUE se puder concluir que esse auxilio contribui para a realizacio de um dos objetivos
referidos, objetivos que a empresa beneficidria, em condi¢des normais de mercado, ndo poderia
alcancar pelos seus préprios meios. Por outras palavras, ndo deve ser permitido aos Estados-Membros
procederem a pagamentos que representem uma melhoria da situacdo financeira da empresa
beneficidria, sem que sejam necessarios para atingir os objetivos previstos no artigo 107.°, n.” 3, TFUE
(v. Acérdio de 14 de janeiro de 2009, Kronoply/Comissdo, T-162/06, EU:T:2009:2, n.° 65 e
jurisprudéncia referida).

O principio da proporcionalidade exige que as medidas impostas pelos atos das instituicdes da Unido
sejam aptas a realizar o objetivo visado e ndo ultrapassem os limites do que é necessario para o efeito
(Acordao de 18 de setembro de 1986, Comissdo/Alemanha, 116/82, EU:C:1986:322, n.° 21). Enquanto
principio geral da Unido, o principio da proporcionalidade é um critério da legalidade de todos os
atos das instituicdes da Unido, incluindo as decisdes que a Comissdo adota na sua qualidade de
autoridade da concorréncia (v. Acérdao de 8 de abril de 2014, ABN Amro Group/Comissdo,
T-319/11, EU:T:2014:186, n.° 75 e jurisprudéncia referida). Segundo a jurisprudéncia, ndo se pode
aceitar que um auxilio seja concedido em condigdes, em especial quanto ao seu montante, cujos
efeitos restritivos ultrapassem o necessdrio para que o auxilio atinja os objetivos admitidos pelo
Tratado FUE (v., Acérddo de 14 de janeiro de 2009, Kronoply/Comissao, T-162/06, EU:T:2009:2,
n.° 66 e jurisprudéncia referida).
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i) Quanto a primeira acusagdo, relativa a determinacdo do elemento de auxilio incluido nas garantias
estatais

No ambito da sua primeira acusacdo, as recorrentes alegam que a Comissdo devia ter quantificado o
elemento de auxilio resultante das garantias estatais, em conformidade com os pontos 4.1 e 4.2 da
comunicac¢do sobre as garantias de 2008. Consideram que a quantificacdo do elemento de auxilio das
garantias estatais era uma condicdo prévia indispensavel a apreciacio da necessidade e da
proporcionalidade de tais garantias.

A Comissao recorda que a comunicagdo sobre as garantias de 2008 nao era aplicavel ratione temporis
aos auxilios de Estado em causa no caso em apreco, uma vez que considera que foram concedidos em
1992. Considera que a quantificacdo do auxilio ndo é uma condicdo prévia da andlise da necessidade e
da proporcionalidade e que, visto que tinha concluido que o auxilio era necessério e proporcional a
realizacdo do objetivo de terminar o financiamento do projeto no contexto existente na altura, ndo era
necessario quantificar o montante do auxilio para evitar a sobrecompensacao. Além disso, alega que,
nos termos da propria comunicacdo sobre as garantias de 2008, o elemento de auxilio deve ser
quantificado para se poder verificar se o auxilio deve ser considerado compativel por causa
unicamente de uma isencdo especifica.

A titulo preliminar, hd que observar que, com a primeira acusacdo, as recorrentes ndo acusam a
Comissdo da falta de quantificacdo final e precisa do montante total do auxilio resultante das garantias
estatais, mas da falta ou insuficiéncia de determinacdo do elemento de auxilio resultante das garantias
estatais, ou seja, do método a seguir para calcular o auxilio incluido numa garantia. Importa, assim,
verificar se a quantificagdo do auxilio incluido nas garantias estatais, isto é, a determinagdo do
elemento de auxilio relacionado com as garantias, era necessiria para efeitos da apreciacio da
compatibilidade do auxilio e, em caso afirmativo, verificar se a Comissdao quantificou suficientemente
este elemento de auxilio na decisdo impugnada.

Importa também relembrar que, na medida em que, nomeadamente, o artigo 107.°, n.° 3, alinea b),
TFUE deve ser interpretado restritivamente, cabia a Comissdo verificar se os auxilios incluidos nas
garantias estatais e nos auxilios fiscais dinamarqueses eram necessdrios e proporcionais ao objetivo
prosseguido, neste caso, a realizacdo do PIIEC que constituia a ligacdo fixa. Tal ndo é, de resto,
contestado pela Comissdo.

Em primeiro lugar, ha que salientar que, independentemente das regras materiais aplicaveis ratione
temporis ao presente caso, o facto de saber como determinar o elemento de auxilio incluido numa
garantia, ou seja, conhecer o método de determinacdo do elemento de auxilio, sem necessariamente
exigir uma quantificacdo final precisa, constitui uma condicdo prévia indispensavel para apreciar se o
referido auxilio é necessério e proporcionado, contrariamente ao que a Comissdo alega.

Com efeito, em conformidade com a jurisprudéncia referida no n.° 144, supra, a avaliacio da
proporcionalidade de um auxilio implica verificar se este estd limitado ao minimo necessario a
realizacdo dos objetivos das diferentes derrogagoes previstas no artigo 107.°, n.° 3, TFUE, o que
implica saber em que medida o auxilio é necessirio para alcancar o objetivo visado e, por
conseguinte, saber como calcular o elemento de auxilio ex ante.

Cabe salientar que esta conclusido é conforme a jurisprudéncia segundo a qual nenhuma disposi¢do do
direito da Unido exige que a Comissdo, quando ordena a restituicio de um auxilio declarado
incompativel com o mercado interno, fixe o montante exato do auxilio a restituir e segundo a qual
basta, a esse respeito, que a decisaio da Comissdo contenha indicacdes que permitam ao seu
destinatdrio determinar por si proprio, sem dificuldades excessivas, esse montante (Acérdaos de
12 de maio de 2005, Comissao/Grécia, C-415/03, EU:C:2005:287, n. 39, e de 18 de outubro de 2007,
Comissdo/Franga, C-441/06, EU:C:2007:616, n.° 29).
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A este respeito, o argumento da Comissdao de que, mesmo nos termos do ponto 4.1 da comunicagdo
sobre as garantias de 2008, relativo aos «aspetos gerais» das «garantias que incluem um elemento de
auxilio», a quantificacdo sé é util para verificar se o auxilio é compativel ao abrigo de uma «isengao
especifica», mas ndo nos termos do artigo 107.°, n.° 3, TFUE, deve ser rejeitado, na medida em que,
neste contexto, a expressdo «isencdo especifica» se refere as isengdes previstas no artigo 107.°, n.° 3,
alineas a) a e), TFUE.

[Omissis]

ii) Quanto a quinta acusagdo, relativa a necessidade e a proporcionalidade dos auxilios de Estado
[Omissis]

Em terceiro lugar, as recorrentes alegam, em substancia, que a Comissdo ndo examinou se o montante
do auxilio prestado ao Consoércio excedia o que era necessario para realizar o objetivo prosseguido. A
este respeito, a afirmacdo, no considerando 129 da decisdo impugnada, de que o auxilio relacionado
com as garantias estatais que cobrem 100% da divida do Consércio e com as vantagens fiscais é
proporcionado e limitado ao minimo necessério, tendo em conta a natureza e a dimensdo do projeto
de ligacdo fixa, ndo é fundamentada. Alegam igualmente, em substéncia, a violacdo do n.” 30 da
comunicacdo sobre os PIIEC.

A Comissao contesta a insuficiéncia da sua andlise e considera que esta argumentacdo ndo é
fundamentada. Relembra, desde logo, que a quantificacio do elemento de auxilio ndo é uma fase
indispensavel a apreciacdo da necessidade e da proporcionalidade do auxilio. Em seguida, alega que as
recorrentes nido demonstram que era possivel que uma empresa construisse um projeto de
infraestrutura como o visado no presente caso sem auxilio de Estado. Além disso, nenhum elemento
demonstra que o projeto podia ter sido realizado com menos apoio. A op¢do por uma garantia estatal
permitiu justamente assegurar que o auxilio fosse muito menos elevado do que se o Reino da
Dinamarca e o Reino da Suécia tivessem concedido ao Consoércio subvengdes ou empréstimos. Além
disso, os compromissos assumidos pelos Governos dinamarqués e sueco permitem evitar uma
situacdo em que as garantias se tornariam inuteis e desproporcionadas. Por dltimo, quanto a pretensa
violagdo do n.° 30 da comunicagdo sobre os PIIEC, a Comissdo sublinha que, mesmo que esta
disposicdo tivesse sido aplicivel, o que de resto contesta, ndo impode que se calcule a taxa de
rendimento interno em todos os casos. No presente caso, as incertezas eram tais que mesmo calculos
pormenorizados ndo teriam dado uma perspetiva diferente a sua apreciacao.

No caso em apreco, o considerando 129 da decisao impugnada refere que, tendo em conta a natureza e
a dimensado da ligacdo fixa, o auxilio incluido na estrutura de financiamento escolhida, com duas
garantias estatais que cobrem 100% da divida do Consércio, bem como as vantagens fiscais, deve ser
considerado proporcionado e limitado ao minimo necessario. A Comissdo também sublinhou, ainda
no considerando 129, que «qualquer outra forma de financiar a ligacdo fixa teria resultado no mesmo
projeto, mas com um risco significativo de custos de financiamento mais elevado para [0 Reino da
Dinamarca e o Reino da Suécia]» e que, «por exemplo, [se estes ultimos] tivessem injetado capital ou
concedido empréstimos ao Consdrcio, haveria um risco de sobrecarga sobre os [respetivos] orcamentos
e, consequentemente, os custos totais do projeto teriam aumentado». A Comissao salientou igualmente
que, até entdo, nenhuma garantia tinha sido acionada e que ndo havia nenhum elemento que
demonstrasse que o Consoércio ndo estava em condigdes de cumprir as suas obriga¢des no futuro.

Desde logo, decorre nomeadamente dos n.” 167, 114 e 137, supra, que a falta de quantificacdo do
auxilio associado as garantias estatais, a falta de distingdo entre as fases de construcdo e de exploragao
e a falta de limitagdo suficientemente precisa do auxilio associado as garantias estatais no tempo e no
montante demonstram ji que a andlise da compatibilidade das garantias estatais com o mercado
interno foi insuficiente.
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Em seguida, as recorrentes alegam, com razdo, que a Comissdo também nido examinou se se poderia
obter o mesmo resultado com menos apoio, por exemplo, introduzindo uma forma de prémio de
garantia limitado, limitando as garantias de forma a cobrir menos de 100% do montante de cada
empréstimo coberto, limitando a duracdo das garantias estatais ou verificando se a intensidade do
auxilio estava limitada ao minimo necessario. Nenhuma andlise deste tipo foi efetuada na decisdo
impugnada.

A afirmacdo, no considerando 129 da decisdo impugnada, de que o auxilio associado as garantias
estatais que cobrem 100% da divida do Consércio e as vantagens fiscais é proporcionado e limitado ao
minimo necessario, tendo s6 em conta a natureza e a dimensdo do projeto de ligacdo fixa, é
insuficiente e ndo fundamentada. Ora, cabe recordar que, tratando-se de uma derrogacdo ao principio
geral da incompatibilidade dos auxilios de Estado com o mercado interno, enunciado no artigo 107.°,
n.° 1, TFUE, o artigo 107.°, n.° 3, alinea b), TFUE deve ser objeto de interpretacdo estrita (v. Acérdao
de 9 de abril de 2014, Grécia/Comissdo, T-150/12, ndo publicado, EU:T:2014:191, n.° 146 e
jurisprudéncia referida).

A Comissédo afirma, certamente com razdo, que a exigéncia, que figura no n.° 30 da comunicagdo sobre
os PIIEC, de calcular uma taxa de rendimento interno quando ndo exista uma posicdo contrafactual a
fim de verificar se o montante do auxilio ndo excede o minimo necessério para que o projeto objeto de
auxilio seja suficientemente rentavel, é referida meramente a titulo de «exemplo». Todavia, a obrigacao
de «verificar se o montante do auxilio ndo excede o minimo necessario para que o projeto objeto de
auxilio seja suficientemente rentavel» mais ndo é do que uma expressio do principio geral da
proporcionalidade, aplicdvel ao caso em apreco. Ora, cabe observar que a Comissio ndo procedeu a
uma andlise suficiente para verificar se o auxilio associado as garantias estatais estava limitado ao
minimo necessario.

Por dltimo, as justificagdes, adiantadas no considerando 129 da decisdo impugnada, segundo as quais o
recurso a formas mais diretas de auxilio teria aumentado os encargos suportados pelo orcamento do
Reino da Dinamarca e do Reino da Suécia e, por conseguinte, o custo total do projeto, e segundo as
quais nao foi, até agora, acionada nenhuma garantia, ndo dissipam as duvidas sobre o facto de o
elemento de auxilio associado as garantias estatais ter sido, quanto a si, limitado ao minimo
necessario. Primeiro, os «encargos suportados pelo orcamento» do Reino da Dinamarca e do Reino da
Suécia e o «custo total do projeto» ndo sdo necessariamente equivalentes ao elemento de auxilio das
garantias. Segundo, a decisdo impugnada nao indica de forma suficientemente clara como calcular o
elemento de auxilio associado as garantias e resulta do exposto que os auxilios concedidos ao
Consoércio ndo estdo suficientemente limitados em termos de montante e de duragdo, mesmo tendo
em conta os compromissos. Consequentemente, mesmo que outras formas mais diretas de auxilio
pudessem eventualmente constituir auxilios significativos do que garantias, ndo resulta da decisao
impugnada que o auxilio relacionado com as garantias estatais tenha sido, quanto a si, limitado ao
minimo necessario para a consecucdo do objetivo de realizacdo do projeto de interesse europeu
comum de ligacdo fixa. Terceiro, importa relembrar que o auxilio é concedido aquando da atribuicdao
da garantia, e ndo aquando da sua execucdo ou da realizacdo de pagamentos ao abrigo da garantia.
Consequentemente, o facto de, até a data, ndo ter sido acionada nenhuma garantia é irrelevante para a
avaliacdo do cardter limitado ao minimo possivel do auxilio incluido nas garantias. Além disso, as
garantias podem, ndo obstante, ser acionadas e provocar perdas de receitas efetivas para o Estado,
tanto mais que as garantias, no caso em apreco, cobrem 100% de um montante de empréstimos cujo
limite se desconhece.

[Omissis]
Resulta do exposto que as recorrentes demonstraram a existéncia de uma andlise insuficiente e

incompleta da necessidade e da proporcionalidade dos auxilios em causa, reveladora de dificuldades
sérias, que deviam ter levado a Comissdo a dar inicio ao procedimento formal de investigacao.
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197 Assim, hd que acolher a quinta acusagdo da segunda parte.

[Omissis]

iii) Quanto a sexta acusagdo, relativa a falta de andlise dos efeitos negativos dos auxilios concedidos ao
Consdrcio na distor¢do da concorréncia e de afetacdo das trocas comerciais entre Estados-Membros e a
falta de ponderagdo dos efeitos positivos e negativos dos referidos auxilios

200 No ambito da sexta acusagdo, as recorrentes invocam, em substincia, dois argumentos. Primeiro,
invocam a total falta de andlise dos efeitos negativos dos auxilios de Estado concedidos ao Consércio
na concorréncia e nas trocas comerciais entre Estados-Membros. Segundo, alegam mais
especificamente a falta de ponderacdo dos efeitos positivos dos referidos auxilios em termos de
realizacdo do objetivo de interesse comum visado com os seus efeitos negativos na concorréncia e nas
trocas comerciais entre Estados-Membros.

201 Segundo as recorrentes, a Comissao, incorretamente, no considerando 129 da decisao impugnada,
concentrou-se nos efeitos que teria o recurso a outras formas de auxilio no orcamento do Reino da
Dinamarca e do Reino da Suécia, em vez de analisar os efeitos dos auxilios em causa na concorréncia
e nas trocas comerciais entre Estados-Membros. Sublinham que o critério dito da «ponderacdao» dos
efeitos positivos do auxilio na realizacdo do PIIEC com os efeitos negativos na concorréncia e nas
trocas comerciais entre Estados-Membros era, porém, aplicivel no caso em apreco por ter sido
enunciado pelo Tribunal Geral no Acérdao de 25 de junho de 1998, British Airways e o./Comissao
(T-371/94 e T-394/94, EU:T:1998:140, n.° 283), e integrado em quase todas as orientagdes desde
entdo, incluindo nos n.” 26 e 40 a 44 da comunicacao sobre os PIIEC.

202 A Comissdo contesta esta argumentacdo e alega, em substincia, que o critério da ponderagdo tem
origem na redagdo do artigo 107.°, n.° 3, alinea c), TFUE, relativo aos auxilios destinados a facilitar o
desenvolvimento de determinadas atividades econdémicas ou de determinadas regides econémicas, mas
nao faz parte dos critérios comuns de andlise da compatibilidade a luz do artigo 107.°, n.° 3, alinea b),
TFUE. Embora a comunicacdo sobre os PIIEC mencione o critério da ponderacdo, a Comissdo
considera que ndo era aplicavel ratione temporis ao caso sub judice.

203 Em primeiro lugar, com a argumentacdo exposta, as recorrentes criticam a Comissdo por ndo ter
analisado, no ambito do exame da compatibilidade, os efeitos dos auxilios em causa em termos de
distor¢do da concorréncia e de afetacdo das trocas comerciais na Unido.

204 Resulta da jurisprudéncia que as apreciagcdes econdmicas no quadro da aplicagdo do artigo 107.°, n.° 3,
alinea c), TFUE, relativamente as quais a Comissdao goza de um largo poder discriciondrio, devem ser
efetuadas a nivel da Unido, o que significa que a Comissao tem a obrigacdo de examinar o impacto de
um auxilio sobre a concorréncia e o comércio na Unido (v. Acérddo de 25 de junho de 1998, British
Airways e o./Comissdo, T-371/94 e T-394/94, EU:T:1998:140, n.° 282 e jurisprudéncia referida).

205 Importa recordar que, nos termos do artigo 107.°, n.° 1, TFUE, «salvo disposicdo em contrario dos
Tratados, 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 producoes». Tratando-se de uma derrogacdo ao principio geral
da incompatibilidade dos auxilios de Estado com o mercado interno, enunciado no artigo 107.°, n.° 1,
TFUE, o artigo 107.°, n.° 3, alinea b), TFUE deve ser objeto de interpretagdo estrita (v. Acérdao de
9 de abril de 2014, Grécia/Comissdo, T-150/12, ndo publicado, EU:T:2014:191, n.° 146 e jurisprudéncia
referida).
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Ora, também foi declarado que a Comissao goza, na aplicacao do artigo 107.°, n.° 3, alinea b), TFUE, de
um amplo poder de apreciagdo, cujo exercicio implica avaliacdes de ordem econdmica e social, que
devem ser efetuadas a nivel da Unido (Acérdao de 12 de dezembro de 2014, Banco Privado Portugués
e Massa Insolvente do Banco Privado Portugués/Comissao, T-487/11, EU:T:2014:1077, n.° 83).

Consequentemente, a Comissao tem também a obrigacdo de examinar o impacto de um auxilio sobre a
concorréncia e o comércio na Unido nas apreciagcoes econdmicas que faca no quadro da aplicacao do
artigo 107.°, n.’ 3, alinea b), TFUE. Isto é, alids, conforme com jurisprudéncia constante (v. Acérdao de
6 de julho de 1995, AITEC e o./Comissdo, T-447/93 a T-449/93, EU:T:1995:130, n.” 136, 137, 141
e 142 e jurisprudéncia referida).

No caso em apreco, é pacifico que a Comissdo ndo efetuou essa andlise. No considerando 129 da
decisdo impugnada, a Comissdo avaliou os efeitos potenciais de outras formas de auxilio (injecoes de
capital, empréstimos estatais) no custo total do projeto e nos orcamentos do Reino da Dinamarca e
do Reino da Suécia, mas, em momento algum, equacionou os efeitos dos auxilios em causa na
concorréncia ou nas trocas comerciais na Unido, no dmbito da andlise da compatibilidade. Contudo,
as recorrentes parecem ter-se queixado em especial do facto de os auxilios em causa permitirem ao
Consorcio fixar a portagem da ligacdo fixa de forma artificialmente baixa.

Consequentemente, ha que acolher a sexta acusagdo, na medida em que visa a falta de andlise dos
efeitos dos auxilios concedidos ao Consércio na distorcdo da concorréncia e na afetacdo das trocas
comerciais entre Estados-Membros.

Em segundo lugar, mais precisamente quanto a falta de ponderagdo dos efeitos positivos de um auxilio
com os efeitos negativos, no Acérddo de 25 de junho de 1970, Franga/Comissdo (47/69, EU:C:1970:60,
n.° 7), o Tribunal de Justica decidiu que, para avaliar se um auxilio afeta as condi¢des das trocas
comerciais em medida contrdria ao interesse comum, é necessario verificar, nomeadamente, se nao
existe um desequilibrio entre, por um lado, os encargos a suportar pelas empresas interessadas e, por
outro, as vantagens que resultam da atribuicdo do auxilio em causa. O Tribunal Geral concluiu que
incumbe a Comissao, no quadro do seu exame do impacto de um auxilio de Estado, como a prépria
Comissdo alids referiu no seu Décimo Quarto Relatdrio sobre a Politica de Concorréncia (1984, p. 143,
n.” 202), ponderar os efeitos benéficos do auxilio com os seus efeitos negativos nas trocas comerciais e
na manutenc¢do de uma concorréncia nao falseada (Acérddo de 25 de junho de 1998, British Airways
e 0./Comissdo, T-371/94 e T-394/94, EU:T:1998:140, n.” 282 e 283).

Embora expressa no ambito de um processo relativo ao artigo 107.°, n.° 3, alinea c), TFUE, importa
constatar que a necessidade dessa «ponderacdo» dos efeitos positivos esperados em termos de
prossecucdo dos objetivos referidos no artigo 107.°, n.° 3, alineas a) a e), TFUE com os efeitos
negativos de um auxilio em termos de distor¢ao da concorréncia e de afetagdo das trocas comerciais
entre Estados-Membros mais ndo é do que a expressio do principio da proporcionalidade e do
principio da interpretacdo estrita das tais isengoes referidas no artigo 107.°, n.° 3, TFUE.

Além disso, se, como sugere a Comissao, se permitisse que essa ponderacdo fosse efetuada em relacao
a determinadas isengdes previstas no artigo 107.°, n.° 3, TFUE, mas ndo em relacdo a outras, tal
equivaleria a reconhecer que, relativamente a alguns dos objetivos visados no artigo 107.°, n.° 3, TFUE,
um auxilio pode ser declarado compativel, apesar de os efeitos positivos em termos de realizacdo dos
objetivos visados serem inferiores aos efeitos negativos em termos de distor¢do da concorréncia e de
afetacdo das trocas comerciais. Uma tal interpretacio seria de molde a criar uma assimetria na
apreciacao das diversas isencdes referidas no artigo 107.°, n.° 3, TFUE, o que contraria o efeito ttil das
regras sobre os auxilios de Estado.

A titulo exaustivo, importa observar que o facto de a comunicacdo sobre os PIIEC mencionar este

critério, no n.° 26 e no ponto 4.2, intitulado «Prevencdo de distor¢des indevidas da concorréncia e
teste do equilibrio», demonstra claramente que a propria Comissio o considera aplicavel na
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apreciacdo da compatibilidade a luz do artigo 107.°, n.° 3, alinea b), TFUE. Contrariamente ao que a
Comissdo alega, a possibilidade de a comunicagdo sobre os PIIEC ndo ser aplicavel ratione temporis
ndo invalida a ideia de que o critério da ponderacio é aplicavel ratione materiae aos auxilios
destinados a realizacdo de um PIIEC, em conformidade com o artigo 107.°, n.° 3, alinea b), TFUE.

H4, assim, que rejeitar o argumento da Comissdo de que o critério da ponderacdo ndo é aplicavel as
analises efetuadas ao abrigo do artigo 107.°, n.° 3, alinea b), TFUE.

No caso em apreco, a Comissdo alega que é manifesto que os efeitos negativos do auxilio em termos de
concorréncia se limitam a criagdo de um servigo que substitui os servigos de ferry que tradicionalmente
asseguravam a travessia do Sund, mas que o Reino da Dinamarca e o Reino da Suécia consideraram
que era do interesse comum da Unido ter uma melhor ligacdo e que, por conseguinte, os efeitos
positivos do auxilio contrabalancavam claramente os efeitos negativos. Contudo, importa observar que
esse raciocinio ndo resulta de modo algum da decisdo impugnada, o que reflete a falta de andlise da
Comissdo a este respeito.

Assim, ha também que acolher a sexta acusagdo da segunda parte, na medida em que visa a falta de
ponderacdo dos efeitos positivos e negativos dos auxilios em causa, sendo tal insuficiéncia reveladora
de dificuldades sérias.

Em conclusdo, sem que sequer seja necessario se pronunciar sobre a aplicabilidade ratione temporis da
comunicacdo sobre as garantias de 2008 e da comunicagdo sobre os PIIEC, resulta da segunda parte do
quarto fundamento que a andlise da compatibilidade dos auxilios de Estado concedidos ao Consércio
foi insuficiente e incompleta, na medida em que a Comissdo, primeiro, ndo verificou a existéncia de
condicdes de execucdo das garantias estatais; segundo, ndo foi capaz, no termo da sua andlise
preliminar, de determinar o elemento de auxilio incluido nas garantias estatais; terceiro, ndo verificou
a eventualidade de um auxilio ao funcionamento destinado a cobrir custos de exploracdo; quarto, nio
conhecia o limite de montante, nem o limite de duracdo exata dos auxilios em causa; quinto, ndao
dispunha de elementos suficientes para demonstrar que o auxilio associado as garantias estatais e o
auxilio associado aos auxilios fiscais dinamarqueses se limitavam ao minimo necessdrio para a
realizacdo de PIIEC; e, sexto, ndo analisou os efeitos dos auxilios em causa na concorréncia e nas
trocas comerciais entre Estados-Membros, nem procedeu a uma ponderacdo entre efeitos positivos e
efeitos negativos. Consequentemente, hd que concluir que a Comissdo teve dificuldades sérias em
declarar a compatibilidade dos auxilios de Estado em causa, o que a devia ter obrigado a dar inicio ao
procedimento formal de investigacdo.

¢) Conclusdo sobre o quarto fundamento, relativo aos auxilios de Estado concedidos ao Consdrcio

Tendo em conta o exposto, e nomeadamente os n.” 81 a 83 e 217, supra, ha que concluir que existe
um conjunto de indicios objetivos e concordantes que demonstram que, a data da ado¢do da decisdo
impugnada, a Comissao ndo estava em condig¢des de superar todas as dificuldades sérias identificadas
no presente caso (v., neste sentido, Acérdao de 25 de novembro de 2014, Ryanair/Comissdo,
T-512/11, nao publicado, EU:T:2014:989, n.° 106).

Nestas circunstincias, cabe a Comissdo dar inicio ao procedimento formal de investigagdo para
recolher os elementos relevantes para a verificagdo dos aspetos contestados e permitir as recorrentes e
as outras partes interessadas apresentar observagdes no ambito do referido procedimento.

Assim, ha que anular, com base no quarto fundamento, relativo a violagcdo dos direitos processuais das
partes interessadas, a decisdo impugnada, na medida em que ndo levanta obje¢des as garantias estatais
prestadas ao Consércio pelo Reino da Dinamarca e pelo Reino da Suécia e aos auxilios fiscais
dinamarqueses concedidos ao Consércio.
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[Omissis]

Quanto as despesas

Nos termos do artigo 134.°, n.° 1, do Regulamento de Processo, a parte vencida é condenada nas
despesas se a parte vencedora o tiver requerido. Tendo a Comissdo sido vencida no essencial dos seus
pedidos, hd que condend-la a suportar, além das suas proprias despesas, as despesas efetuadas pelas
recorrentes.

Além disso, nos termos do artigo 138.°, n.° 1, do Regulamento de Processo, os Estados-Membros que
tenham intervindo no processo suportam as suas préprias despesas.

Pelos fundamentos expostos,

O TRIBUNAL GERAL (Sexta Secgdo)

decide:

1) A Decisio C(2014) 7358 final da Comissao Europeia, de 15 de outubro de 2014, é anulada na
parte em que decide nao levantar objecdes aos auxilios fiscais relativos a depreciacao dos
ativos e ao reporte das perdas concedidos ao Oresundsbro Konsortiet pelo Reino da
Dinamarca e as garantias prestadas ao Oresundsbro Konsortiet pelo Reino da Dinamarca e
pelo Reino da Suécia.

2) E negado provimento ao recurso quanto ao restante.

3) A Comissao suportara, além das suas proprias despesas, as despesas efetuadas pela HH
Ferries 1/S, pela HH Ferries Helsingor ApS e pela HH Ferries Helsingborg AB.

4) O Reino da Dinamarca e o Reino da Suécia suportardo as suas proprias despesas.

Berardis Spielmann Csehi
Proferido em audiéncia ptblica no Luxemburgo, em 19 de setembro de 2018.

Assinaturas

[Omissis]
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