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II

(Akty o charakterze nieustawodawczym)

DECYZJE

DECYZJA KOMISJI (UE) 2020/1472
z dnia 20 marca 2020 r.

w sprawie pomocy panstwa SA.39078 - 2019/C (ex 2014/N) wdroZonej przez Dani¢ na rzecz
Femern A[S

(notyfikowana jako dokument nr C(2020) 1683)
(Jedynie tekst w jezyku angielskim jest autentyczny)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci jego art. 108 ust. 2 akapit pierwszy,
uwzgledniajac Porozumienie o Europejskim Obszarze Gospodarczym, w szczegdlnosci jego art. 62 ust. 1 lit. a),

po wezwaniu zainteresowanych stron do przedstawienia uwag (!) zgodnie z przywolanymi artykulami i uwzgledniajac
otrzymane odpowiedzi,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

1. PROCEDURA

(1)  Wdniu 13 lipca 2009 r. Komisja zatwierdzita pomoc na rzecz finansowania etapu planowania projektu dotycza-
cego ustanowienia stalego polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn (,decyzja w sprawie planowania”) (2).

(2)  Po etapie poprzedzajagcym dokonanie zgloszenia pismem z dnia 22 grudnia 2014 r. wladze dunskie zglosily
Komisji zgodnie z art. 108 ust. 3 Traktatu model finansowania projektu dotyczacego ustanowienia stalego pols-
czenia przez cie$ning Belt Fehmarn.

(3)  Wdniach 5 czerwca 2014 r., 5 wrzesnia 2014 r., 26 listopada 2014 r., 19 stycznia 2015 r. oraz 22 kwietnia
2015 r. do Komisji wplynelo pieé skarg (}), w ktérych zarzucono, ze Dania przyznala na rzecz Femern A/[S
i A[S Femern Landanlaeg niezgodng z prawem i z rynkiem wewnetrznym pomoc panstwa na dzialania zwigzane
z planowaniem, budows i funkcjonowaniem projektu dotyczacego ustanowienia stalego polaczenia przez cie$ning
Belt Fehmarn (4).

(4 Wdniu 23 lipca 2015 r. Komisja podjela decyzj¢ o niewnoszeniu zastrzezenn wobec $rodkéw przyznanych przez
Dani¢ na rzecz A[S Femern Landanleg i Femern A[S (,decyzja w sprawie budowy”) (°). Postanowienia tej decyzji
skladaja si¢ z dwoch czgSci. W czedci pierwszej Komisja stwierdzita, ze $rodki przyznane na rzecz A/S Femern
Landanleg na dzialania zwigzane z planowaniem, budows i funkcjonowaniem drogowych i kolejowych polaczen
wewnatrzkrajowych w Danii nie stanowia pomocy pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu. W czesci drugiej
Komisja stwierdzita, ze nawet jezeli $rodki przyznane Femern A/S na dzialania zwigzane z planowaniem, budowa
i funkcjonowaniem stalego polaczenia stanowily pomocy panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu, s3 one
zgodne z rynkiem wewnetrznym zgodnie z art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu. W dniu 16 wrzesnia 2015 r. Komisja
przestata skarzacym decyzje w sprawie budowy.

(") Pomoc panstwa — Dania — Pomoc pafistwa SA.39078 (2019/C) (ex 2014/N) — Finansowanie projektu dotyczacego ustanowienia
stalego polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn — Zaproszenie do zglaszania uwag zgodnie z art. 108 ust. 2 Traktatu o funk-
cjonowaniu Unii Europejskiej (Dz.U. C 226 z 5.7.2019, s. 5).

(%) Decyzja Komisji z dnia 13 lipca 2009 r., pomoc panstwa N 157/2009 — Dania — Finansowanie etapu planowania stalego pot-
czenia przez cie$ning Belt Fehmarn (Dz.U. C 202 z 27.8.2009, s. 1).

(}) Zostaly one wniesione przez przedsigbiorstwo Scandlines Danmark ApS i przedsi¢biorstwo Scandlines Deutschland GmbH (,Scan-
dlines”), 3i Investment Plc, TT Line, Stena Line Scandinavia AB (,Stena Line”) oraz Trelleborgs Hamn AB.

(*) Shuzby Komisji zarejestrowaly te skargi pod numerami SA.38915 oraz SA.41640.

(°) Decyzja Komisji z dnia 23 lipca 2015 r. w sprawie SA. 39078 (2014/N) — Dania — Finansowanie projektu dotyczacego ustano-
wienia stalego polaczenia przez ciesning Belt Fehmarn (Dz.U. C 325 z 2.10.2015, s. 1).
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(11)

(12)

(13)

(14)

W nastepstwie wniesionych przez dwoch skarzacych (°) skarg o stwierdzenie niewaznosci w swoich wyrokach
z dnia 13 grudnia 2018 r. () Sad uniewaznil decyzj¢ w sprawie budowy w zakresie, w jakim Komisja nie wniosla
zadnych zastrzezen co do $rodkéw przyznanych przez Dani¢ na rzecz Femern A[S na dzialania zwigzane z pla-
nowaniem, budowg i funkcjonowaniem stalego polaczenia (ogdlnokrajowej infrastruktury).

W pozostalym zakresie Sad oddalit skarge jako bezzasadng. W szczegblnosci odrzucil podniesione przez skarza-
cych argumenty dotyczace wniosku Komisji, zgodnie z ktérym Srodki przyznane A[S Femern Landanleg na
dzialania zwiazane z planowaniem, budowg i funkcjonowaniem drogowych i kolejowych polaczen wewnatrzkra-
jowych w Danii nie stanowig pomocy panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu.

Dwoch skarzacych zaskarzyto wyroki z dnia 13 grudnia 2018 r. (¥)

W dniach 24 stycznia i22 maja 2019 r. odbylo si¢ spotkanie stuzb Komisji z wladzami duniskimi. W dniach
12 kwietnia i 20 czerwca 2019 r. odbyly si¢ konferencje telefoniczne stuzb Komisji z wladzami dunskimi.
W dniach 26 marca, 18 kwietnia i 24 kwietnia 2019 r. stuzby Komisji przestaly wnioski o udzielenie dodatkowych
informacji. Wladze dunskie przedlozyly dodatkowe informacje w dniach 18 stycznia, 4 lutego, 25 lutego,
28 marca, 5 kwietnia, 7 maja, 8 maja, 16 maja, 20 maja, 28 maja i 10 czerwca 2019 .

W dniach 18 i 25 marca 2019 r. odbylo si¢ spotkanie stuzb Komisji z przedstawicielami odpowiednio Stena Line
Scandinavia AB (,Stena Line”) oraz Scandlines Danmark ApS i Scandlines Deutschland GmbH (,Scandlines”).
W dniach 4 kwietnia i13 maja 2019 r. odbylo si¢ spotkanie stuzb Komisji z przedstawicielami odpowiednio
stowarzyszenia Naturschutzbund Deutschland e.V. (,NABU”) oraz stowarzyszenia szwedzkich wlascicieli statkéw
(Foreningen for Svensk Sjofart — ,FSS”). W dniach 29 stycznia, 14 lutego, 18 lutego, 26 marca, 15 kwietnia,
16 kwietnia, 24 kwietnia, 24 maja, 29 maja, 6 czerwca i 7 czerwca 2019 r. Komisja otrzymata dalsze informacje
od zainteresowanych stron. W dniu 29 stycznia 2019 r. Komisja otrzymata pismo od przedsigbiorstw Scandlines,
na ktore udzielita odpowiedzi w dniu 8 lutego 2019 r. W dniu 20 lutego 2019 r. Komisja otrzymata kolejne pismo
od przedsigbiorstw Scandlines, na ktére udzielifa odpowiedzi w dniu 13 marca 2019 r. W dniu 7 lutego 2019 r.
Komisja otrzymala pismo od przedsi¢biorstwa Stena Line, na ktére udzielita odpowiedzi w dniu 28 lutego 2019 r.
W dniu 18lutego 2019 r. Komisja otrzymala pismo od NABU, na ktére udzielita odpowiedzi w dniu
18 marca 2019 r. W dniu 19 lutego 2019 r. Komisja otrzymata pismo od FSS, na ktére udzielifa odpowiedzi
wdniu 8 marca 2019 r. W dniu 12 marca 2019 r. Komisja otrzymala pismo od Verband Deutscher Reeder
(,VDR”), na ktére udzielita odpowiedzi w dniu 21 marca 2019 r. W dniu 28 marca 2019 r. Komisja otrzymala
pismo od grupy Grimaldi, na ktére udzielita odpowiedzi w dniu 16 kwietnia 2019 r. W dniu 8 kwietnia 2019 r.
Komisja otrzymala pismo od Trelleborg Port, na ktére udzielita odpowiedzi w dniu 9 kwietnia 2019 r. W dniu
15 kwietnia 2019 r. Komisja otrzymala pismo od Trelleborg Port, na ktére udzielita odpowiedzi w dniu
2 maja 2019 r. W dniu 15 kwietnia 2019 r. Komisja otrzymala pismo od Aktionsbiindnis gegen eine feste Fehmar-
nbeltquerung e.V., na ktére udzielita odpowiedzi w dniu 2 maja 2019 r.

Pismem z dnia 14 czerwca 2019 r. Komisja powiadomita wladze durniskie o swojej decyzji o wszczeciu postepo-
wania okre§lonego wart. 108 ust. 2 Traktatu w odniesieniu do finansowania stalego pofaczenia ze $rodkéw
publicznych (,decyzja o wszczeciu postgpowania”).

W dniu 5lipca 2019 r. decyzja o wszczeciu postgpowania zostala opublikowana w Dzienniku Urzedowym Unii
Europejskiej (). W decyzji o wszczeciu postepowania Komisja wezwala zainteresowane strony do przedstawienia
uwag w ciggu miesigca.

W dniu 12 lipca 2019 r. stuzby Komisji przekazaly wladzom duniskim wczesniejsze uwagi przedsigbiorstw Scan-
dlines z dnia 7 czerwca 2019 r. W dniu 23 lipca 2019 r. stuzby Komisji przekazaly wladzom dunskim inne
wezedniejsze uwagi i spostrzezenia przedsigbiorstw Scandlines z dnia 28 stycznia 2019 r. iz dnia 29 maja 2019 r.

Za podrednictwem kolejnych wnioskéw przedsigbiorstwa Scandlines zwracaly si¢ o przedluzenie terminu przed-
stawiania uwag na temat decyzji o wszczgciu postgpowania do konca sierpniafpoczatku wrzesnia. W dniu
22 lipca 2019 r. stuzby Komisji zgodzily si¢ przedtuzy¢ termin o 10 dni roboczych do dnia 20 sierpnia 2019 r.,
ktéry stuzby Komisji przyznaly nastgpnie réwniez innym zainteresowanym stronom.

W dniu 17 sierpnia 2019 r. przedsigbiorstwa Scandlines wniosly skarge o stwierdzenie niewaznosci decyzji
o przedluzeniu terminu na przedkladanie uwag do dnia 20 sierpnia 2019 r., anie do konca miesigca zgodnie
z ich wnioskiem. Odr¢bnym wnioskiem zlozonym tego samego dnia przedsigbiorstwa Scandlines zwrécily si¢ do
prezesa Sadu, aby za pomocg $rodka tymczasowego nakazal Komisji wstrzymanie formalnego postgpowania
wyjasniajacego, zakazal Komisji przyjecie ostatecznej decyzji lub przyznal odpowiedni $rodek tymczasowy w jakiej-
kolwiek innej formie.

(%) Scandlines Danmark Aps i Scandlines Deutschland GmbH (,Scandlines”) oraz Stena Line Scandinavia AB (,Stena Line”).
(7) Wyrok Sadu z dnia 13 grudnia 2018 r., Stena Line Scandinavia AB i in.[Komisja, T-631/15, ECLLEU:T:2018:944 oraz wyrok Sadu

z dnia 13 grudnia 2018 r., Scandlines Danmark ApS i Scandlines Deutschland GmbH/Komisja, T-630/15, ECLLEU:T:2018:942.

(%) Sprawa C-174[19 P Scandlines Danmark ApS i Scandlines Deutschland GmbH/Komisja oraz sprawa C-175/19 P Stena Line

Scandinavia/Komisja. Obie sprawy sa w toku.

(°) Por. przypis 1.
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(15) Prezes Sadu oddalil wniosek o zastosowanie S$rodka tymczasowego postanowieniem zdnia 13 wrzesnia
2019 r. (1. Nastepnie przedsiebiorstwa Scandlines wycofaly powiazang skarge o stwierdzenie niewaznosci ().

(16)  Uwagi przedstawito jedenascie zainteresowanych stron. Duniskie stowarzyszenie przewoznikéw promowych przed-
stawilo uwagi w dniu 16 sierpnia 2019 r. Stowarzyszenia Armatoréw Wspdlnoty Europejskiej (,ECSA”) przedsta-
wito uwagi w dniu 19 sierpnia 2019 r. FSS przedstawito uwagi w dnu 20 sierpnia 2019 r. Przedsigbiorstwa Scan-
dlines, Aktionsbiindnis gegen eine feste Fehmarnbeltquerung e.V., NABU, Rederi Aktiebolaget Nord6-Link, Stena
Line, Trelleborg Hamn AB, Rostock Port GmbH i VDR przedstawily uwagi w dniu 21 sierpnia 2019 r. Zaintere-
sowane strony nalezg do sektora zeglugi (operatorzy proméw, porty istowarzyszenia) lub sg organizacjami
nienastawionymi na zysk, ktore twierdza, ze ogdlnokrajowa infrastruktura stanowi obszar ich zainteresowania.
Pismem z dnia 3 wrze$nia 2019 r. stuzby Komisji przekazaly nieopatrzona klauzulg poufnosci wersje uwag jede-
nastu zainteresowanych stron wladzom dunskim, ktére otrzymaly mozliwos¢ ustosunkowania si¢ do nich. W dniu
4 pazdziernika 2019 r. wladze dunskie przedstawily swoje spostrzezenia na temat tych uwag, ktére uzupehity ich
uwagi na temat decyzji o wszczeciu postepowania z dnia 26 sierpnia 2019 r.

(17) W dniach 27 czerwca, 2, 519 lipca, 3 pazdziernika, 4, 12, 15, 19, 22 i 25 listopada 2019 r., a nastepnie w dniach
7 114 stycznia oraz dniu 6 lutego 2020 r. odbyly si¢ telefoniczne konferencje stuzb Komisji z wladzami dunskimi.
W dniu 18 grudnia 2019 r. w Brukseli odbylo si¢ spotkanie stuzb Komisji z wladzami duriskimi. Stuzby Komisji
przestaly kolejne wnioski o udzielenie informacji w dniach 8, 12 117 lipca, 3 i 12 wrzesnia, 4, 17, 18 i 24 paz-
dziernika, 5, 13, 25 i27 listopada 2019 r., anastgpnie w dniach 7 19 stycznia oraz 3, 4, 14, 18, 19 i
28 lutego 2020 r. W 2019 r. wladze dunskie przekazaly dodatkowe informacje w dniach 27 czerwca, 1, 4, 5,
10, 12 i 15 lipca, 21 i 27 sierpnia, 13 i 26 wrzesnia, 1, 9, 11, 23, 27 i 29 pazdziernika, w dniach 6, 7, 11, 14, 18,
22 i 25 listopada oraz w dniach 10 i 20 grudnia. W 2020 r. wladze dunskie przekazaly dodatkowe informacje
w dniach 3, 7, 13, 15, 21 stycznia, 4, 6, 11, 12, 14, 20 i 21 lutego oraz w dniu 3 marca 2020 r. Pismem z dnia
5 marca 2020 r. wladze dunskie zmienily pierwotne zgloszenie.

(18) Ponadto Komisja otrzymala dodatkowe uwagi od przedsigbiorstw Scandlines iStena Line, ktérych w $wietle
wyroku w sprawie Mytilinaios Anonymos Etairia — Omilos Epicheiriseon (2) nie ma obowigzku braé pod uwage,
poniewaz zostaly one przedlozone po terminie. W dniu 26 pazdziernika 2019 r. iponownie w dniu
20 lutego 2020 r. Komisja otrzymala od przedsigbiorstw Scandlines te dodatkowe uwagi, ktére przekazala
wladzom dufiskim odpowiednio w dniach 4 listopada 2019 r. i 28 lutego 2020 r. Wiadze dunskie przedstawily
swoje spostrzezenia na temat tych uwag odpowiednio w dniu 6 listopada 2019 r. i wdniu 3 marca 2020 r.
Przedsi¢biorstwa Scandlines odbyly konferencje telefoniczng ze stuzbami Komisji w dniu 25 lutego 2020 r. i przed-
tozyly dodatkowe informacje w dniu 5 marca 2020 r. W dniu 13 grudnia 2019 r. Komisja otrzymala dodatkowe
uwagi od Stena Line, ktore przekazala wladzom duniskim w dniu 23 grudnia 2019 r. Wladze duniskie przedstawily
swoje spostrzezenia na temat tych uwag w dniu 8 stycznia 2020 r.

(19) Wdniu 9 wrze$nia 2019 r. Komisja otrzymala pismo wladz dunskich, na ktére odpowiedziala w dniu
30 wrze$nia 2019 r.

(20) Pismem zdnia 4 marca 2020 r. wladze dufiskie zgodzily si¢ na przyjecie inotyfikowanie niniejszej decyzji
w jezyku angielskim.

Wyjasnienie dotyczqce zakresu niniejszej decyzji

(21) Wdniu 2 sierpnia 2016 r. przedsigbiorstwa Scandlines przestaly Komisji wezwanie do usunigcia uchybienia,
wnoszac o podjecie dziatan w zwigzku z rzekomymi $rodkami pomocy na rzecz Femern A[S, kt6rych ich zdaniem
Komisja nie uwzglednita w swojej decyzji w sprawie budowy, mimo ze $rodki te zostaly wymienione w skardze
whniesionej przez przedsiebiorstwa.

(22) Pismem z dnia 30 wrze$nia 2016 r. stuzby Komisji udzielity odpowiedzi na to pismo. Stwierdzily w nim, ze
decyzja w sprawie budowy dotyczy dwoch rzekomych $rodkéw pomocy, a mianowicie oplat kolejowych o cha-
rakterze niekomercyjnym i nieodplatnego wykorzystywania wlasnosci pafistwa na etapie budowy projektu. Jezeli
chodzi o pozostale rzekome srodki pomocy, Komisja stwierdzila, zgodnie z art. 24 ust. 2 rozporzadzenia Rady
(UE) 2015/1589 (,rozporzadzenie proceduralne”) (%), ze okolicznosci faktyczne iprawne przedstawione przez
przedsi¢biorstwa Scandlines nie stanowia wystarczajacej podstawy, by wykaza¢ — na podstawie badania prima
facie — istnienie pomocy niezgodnej z prawem. W zwiazku z tym wezwala przedsi¢biorstwa Scandlines do przed-
stawienia wszelkich ewentualnych uwag wciggu jednego miesigca. Komisja otrzymala te uwagi w dniu
30 pazdziernika 2016 r.

(%) Postanowienie prezesa Sadu z dnia 13 wrzes$nia 2019 r., Scandlines Danmark ApS i Scandlines Deutschland GmbH/Komisja, T-
566/19 R, ECLLEU:T:2019:605.

(') Postanowienie zdnia 27 listopada 2019 r., Scandlines Danmark ApS iScandlines Deutschland GmbH/Komisja, T-566/19,
ECLI:EU:T:2019:839.

() Wyrok Trybunatu zdnia 11 grudnia 2019 r. Mytilinaios Anonymos Etairia — Omilos Epicheiriseon/Komisja, C-332/18 P,
ECLLEU:C:2019:1065, pkt 126-127.

("’) Rozporzadzenie Rady (UE) 2015/1589 z dnia 13 lipca 2015 r. ustanawiajace szczegblowe zasady stosowania art. 108 Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (Dz.U. L 248 z 24.9.2015, s. 9).
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(23) W dniu 12 grudnia 2016 r. przedsigbiorstwa Scandlines zlozyly skarge o stwierdzenie niewaznosci pisma z dnia
30 wrzesnia 2016 r. () Tego samego dnia wniosly réwniez skarge na bezczynno$¢ Komisji wobec ich skargi (*%).

(24) W dniu 30 lipca 2018 r. przedsi¢biorstwa Scandlines przeslaly drugie wezwanie do usunigcia uchybienia (19),
wzywajac Komisje do zajecia stanowiska w sprawie pozostatych rzekomych $rodkéw pomocy w nastepstwie ich
uwag z dnia 30 wrzesnia 2016 r. W dniu 28 wrzesnia 2018 r. Komisja przyjela decyzje (.decyzja z 2018 1.”) (%),
w ktérej potwierdzita, ze gwarancje panstwowe na rzecz A[S Femern Landanlag i pozyczki panstwowe na rzecz
Femern A[S iA[S Femern Landanl®g oraz rzekoma pomoc niezgodna z prawem przyznana poza decyzja
w sprawie planowania oraz w formie korzysci podatkowych nie stanowily pomocy panstwa niezgodnej z prawem.
W tej samej decyzji Komisja stwierdzila, ze domniemana pomoc niezgodna z prawem przyznana na rzecz Femern
A[S w formie zastrzyku kapitalowego jest zgodna z rynkiem wewnetrznym zgodnie z art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu
w zakresie, w jakim stanowi pomoc pafistwa nieobjeta decyzja w sprawie planowania. W dniu 4 stycznia 2019 r.
przedsi¢biorstwa Scandlines wniosly skarge o stwierdzenie niewaznosci tej decyzji (19).

(25)  Postanowieniami z dnia 13 grudnia 2018 r. Sad uznal zaréwno skarge o stwierdzenie niewaznosci pisma Komisji
z dnia 30 wrzesnia 2016 r., jak iskarge na bezczynno$¢ za niedopuszczalne (1). Przedsiebiorstwa Scandlines
wniosty odwolanie od postanowienia, w ktérym odrzucono ich skarge o stwierdzenie niewaznosci (2°).

(26) W decyzji o wszczgciu postegpowania Komisja wycofala decyzje z 2018 r., w zakresie, wjakim dotyczy ona
srodkéw przyznanych Femern A[S na dzialania zwigzane z planowaniem, budows ifunkcjonowaniem statego
polaczenia. Srodki te podlegaja zatem ocenie w ramach niniejszej decyzji.

(27)  Jak zaznaczono w decyzji o wszczeciu postgpowania, niniejsze postepowanie obejmuje réwniez wszystkie Srodki
istotne dla etapu planowania projektu, ktére dotycza stalego polaczenia.

(28)  Jak rowniez wyjasniono w decyzji o wszczeciu postgpowania, niniejsza decyzja nie dotyczy Srodkéw na rzecz AfS
Femern Landanleg zwiazanych z finansowaniem polaczefi wewnatrzkrajowych. Ponadto decyzja ta nie obejmuje
innych mozliwych $rodkéw poza Srodkami, o ktérych mowa w sekcji 2.4, przyznanych lub rzekomo przyznanych
przez Dani¢ na rzecz Femern A[S, A[S Femern Landanleg, Sund & Balt Holding A/S lub jakiegokolwiek innego
przedsi¢biorstwa powiazanego.

(299 W dniu 6 listopada 2017 r. przedsigbiorstwa Scandlines wniosly dodatkowa skarge na rzekomo niezgodne
z prawem i rynkiem wewnetrznym $rodki pomocy przeznaczone na finansowanie dzialalno$ci Femern A[S zwig-
zanej rzekomo z dzialaniami promocyjnymi i marketingowymi dotyczacymi stalego polaczenia (,dzialania promo-
cyjne/marketingowe/informacyjne”). Srodki, o ktérych mowa wtym pismie, zostaly objete zakresem decyzji
o wszczeciu postgpowania i w zwiazku z tym podlegaja one ocenie w ramach niniejszej decyzji.

2. SZCZEGOLOWY OPIS PROJEKTU I SRODKOW
2.1. Projekt dotyczacy ustanowienia stalego polaczenia przez cie$nine Belt Fehmarn

(30)  Projekt dotyczacy ustanowienia stalego polaczenia przez ciesning Belt Fehmarn obejmuje ogélnokrajows infra-
strukture (,stale polaczenie”) oraz drogowe i kolejowe polaczenia wewnatrzkrajowe.

(31)  Stale polaczenie zostanie zbudowane w formie podwodnego tunelu lgczgcego Radby na wyspie Lolland w Danii
z Puttgarden w Niemczech. Tunel o dlugoici okoto 19 km bedzie obejmowal zelektryfikowana dwutorows linig
kolejowq oraz czteropasmows autostrade z awaryjnymi pasami ruchu.

(32) Dunskie polaczenia wewnatrzkrajowe obejmujg istniejace polaczenie kolejowe miedzy Ringsted a Redby o dlugosci
okoto 120 km, ktére jest wlasnoscig Banedanmark (dufiska sie¢ kolejowa Banedanmark), pafistwowego zarzadcy
infrastruktury kolejowej. Caly odcinek kolejowy z Ringsted do Redby zostanie zelektryfikowany i wyposazony
wnowg sygnalizacje zgodna z ERTMS () poziomu 2. Dunskie polaczenia wewnatrzkrajowe obejma rowniez
niezbedne ulepszenia do celéw ochrony $rodowiska i modernizacje istniejacej infrastruktury autostrad w Lolland,
tj. istniejacej autostrady E47 na odcinku faczacym Redbyhavn i Sakskebing. Ponadto istniejacy odcinek kolei
jednotorowej faczacy Vordingborg i Redby zostanie rozbudowany, aby utworzy¢ odcinek dwutorowej linii kole-
jowe;j.

(33)  Projekt dotyczacy ustanowienia stalego polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn ma na celu poprawe warunkéw
przewozu 0s6b i towaréw miedzy krajami nordyckimi a Europg Srodkowa. Projekt dotyczacy ustanowienia statego
polaczenia przez ciesning Belt Fehmarn bedzie mie¢ szereg innych pozytywnych skutkéw w zakresie wplywu na
Srodowisko, zatrudnienia, rozwoju regionalnego, poprawy warunkéw wymiany handlowej oraz ogdlnego wzmoc-
nienia sektora transportu. Wraz ze stalym polaczeniem przez ciesning Sund miedzy Danig a Szwecja, ktore
funkcjonuje od lipca 2000 r., projekt dotyczacy ustanowienia stalego polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn
przyczyni si¢ zatem do znacznego usprawnienia jednego z najwazniejszych ladowych korytarzy transportowych

(1% Sprawa T-890/16, Scandlines Danmark ApS i Scandlines Deutschland GmbH/Komisja, ECLE:EU:T:2018:1004.

(%) Sprawa T-891/16, Scandlines Danmark ApS i Scandlines Deutschland GmbH/Komisja, ECLLEU:T:2018:1003.

(*%) Pismo to zarejestrowano pod numerem SA.51981.

() Decyzja Komisji z dnia 28 wrze$nia 2018 r. w sprawie pomocy panstwa SA. 51981 (2018/FC) — Dania — Skarga w przedmiocie
domniemanej pomocy niezgodnej z prawem na rzecz Femern A[S i Femern Landanlaeg A/S (Dz.U. C 406 z 9.11.2018, s. 1).

('8) Sprawa T-7[19, Scandlines Danmark ApS i Scandlines Deutschland GmbH/Komisja, w toku.

() Postanowienia Sadu z dnia 13 grudnia 2018 r., Scandlines Danmark ApS i Scandlines Deutschland GmbH/Komisja, T-890/16,
ECLLEU:T:2018:1004 i T-891/16, ECLLEU:T:2018:1003.

(%% Sprawa C-173/19 P, Scandlines Danmark ApS i Scandlines Deutschland GmbH/Komisja, w toku.

(*') Europejski system zarzadzania ruchem kolejowym.
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laczacych Skandynawie z Europg Srodkowa. Ponadto Komisja uznata projekt dotyczacy ustanowienia statego
polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn za projekt priorytetowy w ramach TEN-T. Co wigcej, jest to ,wstepnie
zidentyfikowany projekt”, o ktérym wspomniano w czesci 1pkt 2 zalacznika Ido rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1316/2013 (22).

(34) W swoich odpowiedziach na decyzje o wszczeciu postepowania wladze dufiskie dodaly, ze formalne planowanie
projektu dotyczacego ustanowienia stalego polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn rozpoczelo si¢ juz w1991 r.,
kiedy rzad Danii przystapit z rzadem Szwecji do traktatu o ustanowieniu stalego polaczenia przez cie$ning Sund
(wstale polaczenie przez ciesning Sund”) (?%). Zgodnie z art. 21 traktatu dunisko-szwedzkiego o stalym polaczeniu
przez cie$ning Sund rzad dunski o§wiadczyl, ze jest gotowy podjaé prace w zakresie wykonania stalego polaczenia
przez cie$ning Belt Fehmarn, pod warunkiem uwzglednienia kwestii Srodowiskowych ifinansowych. W okresie
miedzy 1991 r. a podpisaniem traktatu miedzy Danig i Niemcami w 2008 r., rzady Danii i Niemiec przeprowadzity
szereg ocen przygotowawczych odnoszacych si¢ do projektu dotyczacego ustanowienia stalego polaczenia przez
cie$ning Belt Fehmarn.

(35) Zgodnie z art. 1 Traktatu migdzy Krélestwem Danii a Republika Federalng Niemiec w sprawie stalego polaczenia
przez cie$ning Belt Fehmarn (.traktat o stalym polaczeniu przez cieSning Belt Fehmarn”) (*¥) Dania ponosi
wylaczng odpowiedzialno$¢ za finansowanie stalego polgczenia przez cie$ning Belt Fehmarn oraz modernizacje
dunskich polaczen wewnatrzkrajowych i pelne ryzyko zwiazane z tymi dzialaniami. Niemcy ponosza odpowie-
dzialno$¢ za sfinansowanie i modernizacje niemieckich polgczen wewnatrzkrajowych.

(36) W czasie zgloszenia z 2014 r. wladze dufiskie oszacowaly, ze laczne koszty planowania i budowy stalego potla-
czenia beda odpowiadaly 54,9 mld DKK w cenach z 2014 r. (7,4 mld EUR (?%)). Koszty zwiazane z planowaniem
i budowg unowoczesnien dunskich polaczenn wewnatrzkrajowych odpowiadaly 9,5 mld DKK w cenach z 2014 r.
(1,3 mld EUR). Lacznie koszty calego projektu wynosily 64,4 mld DKK (8,6 mld EUR) (dziatania zwigzane z pla-
nowaniem, koszty budowy, rezerwy iinne prace dotyczace zaréwno stalego polaczenia, jak i polaczen wewnatrz-
krajowych). W odpowiedzi na watpliwosci wyrazone w decyzji o wszczgciu postgpowania wladze dunskie zmienity
swoje zgloszenie izaktualizowaly wspominane szacowane koszty planowania ibudowy stalego polaczenia.
W sekeji 5 niniejszej decyzji oméwiono te aktualizacje bardziej szczegdtowo.

(37) W okresie 2007-2013 Komisja przyznala wspélfinansowane dotacje na laczng kwote 205 mln EUR na dzialania
zwigzane z planowaniem projektu dotyczacego ustanowienia stalego polaczenia przez ciesning Belt Fehmarn.
Okres ten przedluzono nastgpnie do 2015 r. Projekt ten zostal réwniez uwzgledniony w wykazie wnioskéw
wybranych do uzyskania pomocy finansowej UE dotyczacej instrumentu ,taczac Europe” (CEF) — sektor trans-
portu (2). Wladze duniskie wyjasnily, Ze w okresie 2007-2015 projekt otrzymal faktycznie 181 min EUR na
potrzeby stalego polaczenia. Femern A[S zapewniono, ze wsparcie w ramach instrumentu ,taczac Europg” w latach
2017-2020 wyniesie 589 mln EUR. Wladze dunskie wyjasnily, Ze przedsigbiorstwo Femern A[S wykorzystato jak
dotad kwote w wysokosci okolo 7 min EUR.

(38)  We wrzesniu 2005 r. przedsi¢biorstwo panstwowe Sund & Belt Holding A[S zalozylo przedsigbiorstwo Femern
A[S jako jednostke, w ktérej posiadala catosciowy udzial. Przedsigbiorstwo Femern A[S stalo si¢ nastepnie spotka
zalezng A[S Femern Landanlaeg (77), ktére réwniez jest spotkg zalezng Sund & Belt Holding A/S.

(39) Na podstawie ustawy o planowaniu (*¥) duniski Minister Transportu wyznaczyt Femern A[S na podmiot odpowie-
dzialny za planowanie projektu dotyczacego ustanowienia stalego polaczenia przez ciesning Belt Fehmarn.
W zwiazku z tym przedsigbiorstwo Femern A[S przeprowadzito rézne badania i dzialania przygotowawcze zwia-
zane z budowg polaczenia, w szczeg6lnosci analizy ioceny dotyczace aspektow Srodowiskowych, technicznych
iaspektow bezpieczefistwa oraz dzialania przygotowawcze na potrzeby procedur przetargowych zwiazanych
z wykonaniem projektu. Przedsi¢biorstwo Femern A[S przeprowadzito réwniez niezbedne badania i dziatania
przygotowawcze zwigzane utworzeniem przysztego placu budowy w Redbyhavn. Ponadto Femern A[S odpowiada
za dzialania informacyjne, ktére powinno prowadzi¢ we wspélpracy z lokalnymi gminami (*°).

(*?) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr nr1316/2013 z dnia 11 grudnia 2013 r. ustanawiajacego instrument
,Laczac Europe”, zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 913/2010 oraz uchylajacego rozporzadzenia (WE) nr 680/2007 i (WE)
nr 67/2010 (Dz.U.L 348 z20.12.2013, s. 129).

(**) Umowa migdzyrzagdowa z dnia 23 marca 1991 r. miedzy rzadem Danii a rzadem Szwecji.

(**) Traktat zostal podpisany dnia 3 wrze$nia 2008 r. i ratyfikowany przez Dani¢ i Niemcy w 2009 r.

(*’) Dania stosuje polityke stalego kursu walutowego wstosunku do euro przy kursie centralnym wynoszacym 746,038 DKK
za 100 EUR. Ten kurs wymiany zastosowano w calej niniejszej decyzji przy obliczaniu przyblizonej réwnowartodci w euro cen
wyrazonych w koronach dunskich.

Zob. decyzja wykonawcza Komisji C(2015) 5274 z dnia 31 lipca 2015 r. ustalajagca wykaz wnioskéw wybranych do uzyskania

pomocy finansowej Unii Europejskiej w odniesieniu do instrumentu ,taczac Europe” (CEF) — sektor transportu, w wyniku zapro-

szefi do skladania wnioskow ogloszonych w dniu 11 wrze$nia 2014 r. w oparciu o wieloletni program prac oraz decyzja wyko-

nawcza Komisji C(2017) 8803 z dnia 5 stycznia 2018 r. ustalajaca wykaz wnioskéw wybranych do uzyskania pomocy finansowej

Unii Europejskiej w ramach instrumentu ,taczac Europe” (CEF) — sektor transportu, w wyniku zaproszenia do skladania wnioskow

ogloszonego w dniu 8 lutego 2017 r. w oparciu o wieloletni program prac.

(*’) AJS Femern Landanleeg zalozono w dniu 16 listopada 2009 r.

(*%) Dunska ustawa o planowaniu stalego polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn i dunskich polaczen wewnatrzkrajowych (ustawa
nr 285 z dnia 15 kwietnia 2009 r.).

(*%) Noty wyjasniajace do ustawy o planowaniu, 17 grudnia 2008 r.

(26
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(40)  Finansowanie etapu planowania zgloszono Komisji zgodnie z art. 108 ust. 3 Traktatu w dniu 16 marca 2009 r. ze
wzgledu na pewnos$¢ prawa. W dniu 13 lipca 2009 r. Komisja podjela decyzje o niewnoszeniu zastrzezen wobec
finansowania etapu planowania (*°), twierdzac, Ze na etapie planowania przedsi¢biorstwo Femern A[S dzialato
w charakterze organu publicznego iw zwigzku z tym wszelkie wsparcie wykracza poza zakres art. 107 ust. 1
Traktatu. Jednak bioragc pod uwage, ze Komisja nie mogla wykluczy¢, iz wsparcie publiczne etapu planowania
moglo obejmowaé pomoc pafistwa na rzecz przyszlego operatora stalego polaczenia, ocenita réwniez zgodnosé
zgloszonych $rodkéw i stwierdzila, ze mozna uznaé je za zgodne z rynkiem wewngtrznym.

(41) W dniu 28 kwietnia 2015 r. dunski parlament przeglosowal ustawe o budowie stalego polaczenia ipolaczen
wewnatrzkrajowych w Danii (,ustawa o budowie”) (*!). Ustawa o budowie zawiera réwniez podstawe prawna
przyszlego funkcjonowania stalego polaczenia. Ustawa o budowie weszla w zycie dnia 6 maja 2015 .

(42) W dniu 6 lutego 2019 r. przedsigbiorstwo Femern A[S otrzymato od wladz niemieckich podpisane administracyjne
zatwierdzenie niemieckiego planu dotyczacego stalego polaczenia. W nastepstwie przyjecia administracyjnego
zatwierdzenia niemieckiego planu wdniu 26 marca 2019 r. dunski parlament upowaznil Femern A[S do
rozpoczecia pierwszych i ustalonych robét zwigzanych z budows statego polaczenia po stronie dunskiej. W szcze-
g6lnosci Femern A/S poproszono o wynegocjowanie niezbednych umoéw z wykonawcami w celu rozpoczecia
realizacji nastgpujacych dzialan: budowy fabryki produkujacej elementy tunelu, stworzenia portu roboczego,
budowy wlotu do tunelu po stronie dunskiej, zalozenia obozu i budowy budynkéw administracyjnych, zapewnie-
nia, by wlasciwy wykonawca rozpoczal postgpowanie o udzielenie zamdwienia na specjalny sprzet morski i nie-
wielkie dzialania przygotowawcze.

2.2. Stale polaczenie

(43)  Zgodnie zustawg o budowie przedsigbiorstwo Femern A[S wskazano jako wlasciciela stalego polgczenia (3?)
wylacznie na potrzeby zarzadzania jego budowa, funkcjonowaniem i finansowaniem (*%). W takim charakterze
przedsigbiorstwo to bedzie rowniez zarzadcy infrastruktury polaczenia kolejowego w ramach stalego polaczenia.
W ustawie o budowie przewidziano mozliwo$¢, by przedsigbiorstwo Femern A[S otrzymywalo pozyczki i wyko-
rzystywalo inne instrumenty finansowe w celach dotyczgcych dziatan zwiazanych z planowaniem, budowsg i funk-
cjonowaniem stalego polaczenia.

(44)  Przedsi¢biorstwo Femern A[S moze finansowal stale polaczenie za pomoca pozyczek uzyskanych na miedzyna-
rodowym rynku finansowym. Rzad dunski moze udzieli¢ gwarancji pafistwowej na te pozyczki. Ewentualnie
przedsi¢biorstwo Femern A[S moze finansowaé projekt za posrednictwem pozyczek panstwowych.

(45)  Przedsi¢cbiorstwo Femern A[S bedzie uprawnione do pobierania myt od uzytkownikéw infrastruktury drogowej
stalego polaczenia. Minister Transportu okresli wysoko$¢ tych oplat izasady dotyczace ich dostosowania (>4).
Przedsigbiorstwo Femern A[S moze zmieni¢ istniejace oglne systemy znizek i wprowadzié nowe systemy znizek
jedynie w zakresie, w jakim nie wplywa to w istotny sposob na wysoko$¢ oplaty okreslonej przez Ministra Trans-
portu. Bedzie réwniez uprawnione do pobierania oplat kolejowych za korzystanie z polaczenia kolejowego
w ramach stalego polaczenia. Wysokos¢ tych oplat réwniez zostanie ustalona przez Ministra Transportu (*°).
Wybrane ustalenia majg sprawi¢, by myta ioplaty kolejowe pokrywaly wspdlnie koszty obstugi i utrzymania
stalego polaczenia i dusiskich kolejowych polaczeri wewnatrzkrajowych oraz koszty zwigzane ze splata odsetek
irat kredytow wynikajacych z zadluzenia powstalego w wyniku dziatan zwigzanych z planowaniem ibudowa
projektu dotyczgcego ustanowienia stalego polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn.

(46)  Wszystkie zainteresowane przedsi¢biorstwa maja mozliwo$¢ wykonania robét zwiazanych z budowa stalego pola-
czenia na réwnych iniedyskryminacyjnych zasadach, poniewaz przy udzielaniu wszystkich uméw o roboty
budowlane przedsigbiorstwo Femern A[S zastosowalo procedury udzielania zaméwien publicznych zgodnie
z prawem zaméwien publicznych.

2.3. Dufiskie (*°) drogowe ikolejowe polaczenia wewnatrzkrajowe

(47)  Przedsicbiorstwo A[S Femern Landanlag wyznaczono jako podmiot odpowiedzialny za budowe i obstuge dunskich
polaczen wewnatrzkrajowych (7). Duriska sie¢ kolejowa Banedanmark podejmie si¢ budowy i obstugi kolejowych
polaczen wewnatrzkrajowych w imieniu panstwa dunskiego, ktére sfinansuje A/S Femern Landanlag. Jako dunski
zarzadca infrastruktury kolejowej dunska sie¢ kolejowa Banedanmark odpowiada za wszystkie koszty zwigzane
z obsluga duniskiej infrastruktury kolejowej, w tym kolejowych polaczenn wewnatrzkrajowych. Dunska dyrekcja
drég przeprowadzi budowe niezbednych unowoczes$nien drogowych polaczen wewnatrzkrajowych w imieniu
panstwa dunskiego, ktorg sfinansuje A/S Femern Landanlaeg. Drogowe polaczenia wewngtrzkrajowe beda czescig
o0gdlnej dunskiej sieci infrastruktury drogowej, ktorg finansuje, obstuguje i utrzymuje dunska dyrekcja drog.

(*%) Por. przypis 2.
(*!) Ustawa nr 575 z dnia 4 maja 2015 r.
(*?) Zob. sekcja 38 ustawy o budowie.
(**) Zob. sekcje 1 15 ustawy o budowie.
(**) Zob. sekcja 42 ustawy o budowie.
(*°) Zob. sekcja 41 ustawy o budowie.
(*%) Niemieckie polaczenia wewngtrzkrajowe nie sa przedmiotem niniejszej sprawy.
(*’) Zob. sekcja 2 ustawy o budowie. Zob. réwniez motyw 32 powyzej, w ktdrym opisano polaczenia wewnatrzkrajowe.
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(48) Istniejaca dwutorowa linia kolejowa laczaca Ringsted z Vordingborg oraz istniejaca jednotorowa linia kolejowa
faczaca Vordingborg z Redby, w tym nowa sygnalizacja zainstalowana na tym odcinku, sa wlasnoscia dunskiej
sieci kolejowej Banedanmark. A/S Femern Landanlaeg bedzie whascicielem nowego odcinka toréw z Vordingborg
do Redby, w tym nowej sygnalizacji zainstalowanej na nowych torach, oraz instalacji stuzacej elektryfikacji calego
odcinka z Ringsted do Radby.

(49)  A/S Femern Landanlaeg i dunska sie¢ kolejowa Banedanmark sa wspotwiascicielami duriskich kolejowych polaczen
wewngtrzkrajowych (*%). Po zakoriczeniu budowy ize wzgledu na fakt, Ze podzial wlasnosci instalacji kolejowych
w ramach dunskich polaczenn wewnatrzkrajowych bedzie trudny z technicznego punktu widzenia, nastapi wymiana
wlasnosci miedzy dufiska siecig kolejowa Banedanmark a A/S Femern Landanleg (*%).

(50)  Panstwo zachowa prawo wiasnosci do dunskich drogowych polaczen wewnatrzkrajowych.

(51)  Przedsigbiorstwo A[S Femern Landanleg moze finansowaé polaczenia wewnatrzkrajowe za pomoca pozyczek
uzyskanych na migdzynarodowym rynku finansowym. Rzad dunski moze udzieli¢ gwarancji panstwowej na
takie pozyczki. Ewentualnie A/S Femern Landanleg moze finansowaé polaczenia wewnatrzkrajowe przy uzyciu
pozyczek pafnstwowych.

(52) Femern A[S wyplaci A[S Femern Landanleg dywidendy. Dzigki tym dywidendom A/S Femern Landanleg splaci
swoje zadluzenie wynikajace z pozyczek niezbednych, aby sfinansowac koszty planowania, budowy, utrzymania
i reinwestycji zwigzane z kolejowymi polaczeniami wewngtrzkrajowymi oraz koszty zwigzane z budowa drogo-
wego polgczenia wewnatrzkrajowego.

(53)  Zgodnie z ogblnymi zasadami obowigzujacymi w Danii za korzystanie z duniskich drogowych polaczenn wewnatrz-
krajowych nie bedg pobierane oplaty za korzystanie z infrastruktury.

2.4. Srodki przyznane lub rzekomo przyznane na rzecz Femern A[S

(54) W decyzji o wszczgciu postegpowania wyrazono watpliwosci co do charakteru pomocy panstwa oraz zgodnosci
szeregu zgloszonych i domniemanych $rodkéw pomocy z rynkiem wewnetrznym, jak opisano ponizej.

2.4.1. Zastrzyki kapitatowe

(55 Wiladze dunskie zglosily, ze latach 2005 1 2009 przedsi¢biorstwo pafstwowe Sund & Belt Holding A/S dokonato
zastrzykéw kapitalowych w wysokosci 500 mln DKK (67,0 mln EUR) na rzecz Femern A[S. Celem tych
zastrzykéw kapitalowych bylo umozliwienie Femern A[S przeprowadzenia duniskiej czgsci prac przygotowawczych
i badan zwigzanych z projektem dotyczacym ustanowienia stalego polaczenia przez ciesning Belt Fehmarn (*0). Jak
wspomniano w decyzji o wszczeciu postgpowania, przedsi¢biorstwa Scandlines twierdza, ze Sund & Balt Holding
A[S dokonato w tym samym okresie dodatkowych zastrzykéw kapitatowych, ktérych wysokosé prawdopodobnie
przekracza kwote dozwolong w decyzji w sprawie budowy o co najmniej 10 mln DKK (1,3 mln EUR).

2.4.2. Gwarancje panstwowe

(56) W decyzji o wszczeciu postegpowania odniesiono si¢ rowniez do modelu gwarancji panstwowej zgloszonego przez
wladze dunskie. Uwzgledniono w niej gwarancje pafstwowe na pozyczki lub inne instrumenty finansowe urucho-
mione przez Femern A[S na migdzynarodowych rynkach finansowych w celu sfinansowania dziatan zwiazanych
z planowaniem, budowa i funkcjonowaniem statego polaczenia (*1).

(57)  Zgodnie zsekcja 7 pkt3 i5 ustawy o planowaniu Femern A[S korzysta z gwarancji panstwowej obejmujacej
zobowigzania Femern A[S w zwiazku z pozyczkami iinnymi instrumentami finansowymi wykorzystanymi do
sfinansowania przygotowania, zbadania, planowania iinnych niezbednych dzialan dotyczacych budowy stalego
polaczenia.

(58)  Zgodnie z sekcja 4 pkt 2 ustawy o budowie Femern A[S korzysta z gwarancji panstwowej obejmujacej zobowia-
zania Femern A[S w zwigzku z pozyczkami iinnymi instrumentami finansowymi wykorzystanymi do finanso-
wania i refinansowania planowania, budowy, obstugi i innych niezbednych ustalen na potrzeby budowy i obstugi
stalego polaczenia.

(59)  Przedsicbiorstwo Femern A[S, podobnie jak inne przedsigbiorstwa publiczne uzyskujace pozyczki objete gwarancja
panstwowg, bedzie zobowigzane uiscié na rzecz pafistwa dunskiego oplate prowizyjna, ktéra zgodnie ze zglo-
szeniem z 2014 r. wynosi 0,15 % rocznie od niesplaconego dtugu objetego gwarancja.

(60) Gwarancja pafistwowa obejmuje zobowigzania Femern A[S wzwiazku z pozyczkami iinnymi instrumentami
finansowymi wykorzystanymi do finansowania i refinansowania planowania, budowy, obstugi iinnych niezbed-
nych ustalen na potrzeby dzialan zwiazanych z planowaniem, budowg i funkcjonowaniem stalego polaczenia.

(61)  Panstwo moze réwniez zdecydowaé si¢ objaé gwarancjg inne umowy finansowe Femern A[S zawarte w zwigzku
z finansowaniem projektu (takich jak swapy) (*?). Wiadze duniskie wyjasnily, ze pafstwo dunskie moze udzielaé
gwarancji na transakcje na instrumentach pochodnych. Gwarancje te umozliwiajag Femern A[S uzyskanie nizszych
stawek za instrumenty pochodne, poniewaz kontrahent nie jest obarczony ryzykiem, ze Femern A[S uchybi swoim
zobowigzaniom wynikajacym z kontraktu na instrumenty pochodne. Podobnie jezeli przedsigbiorstwo Femern A[S
jest zobowigzane udzieli¢ zabezpieczenia za te instrumenty pochodne, réwniez moze opiera si¢ na tych gwaran-
cjach.

(*%) Zob. sekcja 39 ustawy o budowie.

(*) Na podstawie wartosci aktywéw duniskiej sieci kolejowej Banedanmark i aktywéw A[S Femern Landanlag.
(*0) Zgodnie z sekcjg 6 ustawy o Sund & Belt.

(*1) Zob. sekcja 7 pkt 3 i 5 ustawy o planowaniu oraz sekcja 4 pkt 2 ustawy o budowie.

(*) Zob. sekcja 4 pkt 2 w zwiazku z sekcja 1 ustawy o budowie.
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(62) Ponadto gwarancja obejmuje inne zobowigzania finansowe ponoszone przez Femern A[S w zwigzku z etapem
budowy (+3).

(63)  Gwarancja panstwowa mozna objaé jedynie pozyczki, ktérych udzielono Femern A[S w celu sfinansowania statego
polaczenia. Jako spétka specjalnego przeznaczenia Femern A[S nie moze otrzymywaé pozyczek na jakiekolwiek
inne dzialania niezwigzane z finansowaniem, planowaniem, budows i funkcjonowaniem stalego polaczenia ani
bra¢ udziatlu w takich dziataniach.

(64) Jak wspomniano w decyzji o wszczeciu postepowania, skarzacy twierdzili, Ze z powodu gwarancji pafistwowej
Femern A[S posiada taki sam rating kredytowy jak panstwo duniskie (AAA), dzigki czemu moze uzyskaé warunki
finansowe dla pozyczek, ktére znacznie korzystniejsze niz warunki dostgpne na rynku finansowym w przypadku
braku takiego ratingu kredytowego. Ponadto wedlug skarzacych wydaje sie, ze z ustaw o planowaniu i o budowie
wynika, iz gwarancje pafistwowe sa nieograniczone pod wzgledem czasu iwysokosci oraz wrzeczywistosci
zapobiegaja upadlosci Femern A/S. Co wigcej, nie spelniaja one Zadnego z warunkéw, o ktérych mowa w obwiesz-
czeniu w sprawie gwarancji (*), ktére moglyby wykluczy¢ istnienie pomocy panstwa.

(65  Skarzacy twierdzili réwniez, ze przy kazdym zawarciu przez Femern A[S nowej umowy finansowej przyznawana
jest nowa gwarancja wigzaca si¢ z nowym $rodkiem pomocy ad hoc.

2.4.3. Pozyczki paristwowe

(66) Jezeli chodzi o zgloszony model finansowania, przedsi¢biorstwo Femern A[S jest réwniez uprawnione do uzys-
kania pozyczek panstwowych bedacych alternatywnym sposobem pozyskiwania funduszy (+°). Wladze dunskie
stwierdzily, ze oprocentowanie pozyczek panstwowych odpowiada wlasnym warunkom udzielania pozyczek
ustanowionym przez pafstwo (*) uwzgledniajagcym dodatkowa marze pozyczki wynoszaca 0,15 % zgodnie ze
zgloszeniem z 2014 r.

(67)  Jak wspomniano w decyzji o wszczeciu postepowania, skarzacy twierdzili, ze w decyzji w sprawie planowania nie
zatwierdzono pomocy panstwa w formie pozyczek pafstwowych. Ich zdaniem Minister Finanséw przystapit do
przyznania pozyczek pafnstwowych iprzyznal t¢ form¢ pomocy wkwocie znaczniej wyzej niz kwota, ktorg
zatwierdzono w decyzji w sprawie planowania. Zdaniem skarzgcych na etapie planowania projektu panstwo przy-
znalo przedsigbiorstwom Femern A[S i A/S Femern Landanlaeg pozyczki, ktorych laczna kwota mogla wynosic
533 mln EUR (¥). Wladze dunskie twierdzily, ze w latach 2010, 2011 i 2013 wstepny planowany budzet w wyso-
kosci 194 mln EUR zwigkszono do facznej kwoty 684 mln EUR (ceny z 2008 r.), z ktérej 534 mln EUR przezna-
czono na etap planowania stalego polgczenia (pozostale Srodki przeznaczono na polaczenia wewngtrzkrajowe).
Przedsigbiorstwo Femern A/S zaciagnelo pozyczki panistwowe, aby pokry¢ te wydatki. Komisja finanséw dunskiego
parlamentu zatwierdzita te korekty budzetu.

(68)  Skarzacy twierdzili ponadto, ze w przypadku planowanych pozyczek panstwowych nie ustalono okresu splaty
iwzwigzku z tym sa one nieograniczone pod wzgledem czasu. Wobec braku takiego okresu Femern A[S moze
stale opdzniaé splate pierwotnych pozyczek, uzyskujac kolejno nowe pozyczki w celu refinansowania pierwotnych
pozyczek.

(69) W listopadzie i grudniu 2018 r., kiedy decyzja w sprawie budowy byla wcigz wazna, przedsi¢biorstwo Femern A[S
otrzymato pozyczki panstwowe o nominalnej wartosci 7,4 mld DKK (1,0 mld EUR) w celu zapewnienia niezbed-
nego finansowania na potrzeby rozpocz¢cia etapu budowy. Pozyczki te zostaly wyplacone w okresie od listopada
2018 r. do kwietnia 2019 r.

(70)  Skarzacy twierdzili rowniez, ze przy kazdym zaciagnieciu przez Femern A[S nowej pozyczki pafistwowej przy-
znawany jest nowy Srodek wigzacy si¢ z nowym Srodkiem pomocy ad hoc.

Pozyczki na dzialania promocyjne/marketingowe/informacyjne

(71)  Jak wspomniano w decyzji o wszczeciu postepowania, przedsiebiorstwa Scandlines twierdzily, ze przedsigbiorstwo
Femern A/S podjelo szeroki zakres dzialan promocyjnych i marketingowych (*%) samodzielnie albo za posrednic-
twem wykonawcéw, konsultantow (*°) i bezposrednich dostawcéw. Przedsigbiorstwa Scandlines wskazaly réwniez,
ze poniewaz przedsigbiorstwo Femern A[S nie posiada dotychczas zadnego Zrédla dochodu poza finansowaniem
UE, finansowanie tego rodzaju dzialan stanowi pomoc pafstwa, ktéra jest niezgodna z prawem iz rynkiem
wewnetrznym. Ewentualnie domniemang przedmiotowg pomoc nalezy uznaé za niezgodne z przeznaczeniem
wykorzystanie pomocy zatwierdzonej w decyzji w sprawie planowania.

(¥) Zob. sekcja 4 pkt 4 w zwigzku z sekcjg 1 ustawy o budowie.

(*9) Obwieszczenie Komisji w sprawie zastosowania art. 87 i 88 Traktatu WE do pomocy paristwa w formie gwarancji (Dz.U. C 155
2 20.6.2008, s. 10).

(¥) Zob. sekcja 7 pkt 4 ustawy o planowaniu isekcja 4 pkt 3 ustawy o budowie.

(*¢) Ustalonym na dzien przyznania pozyczki i ustalonym na podstawie warunkéw rynkowych obowigzujacych w danym momencie.

(¥) Zdaniem przedsicbiorstw Scandlines pierwotna kwota wynoszaca 187 mln EUR zostala zwigkszona czterokrotnie do 2013 r.

(*%) Takich jak obstuga komérki prasowej i dwoch centréw informacyjnych (w Redbyhavn i w Burg na niemieckiej wyspie Fehmarn)
oraz kanalu wideo, organizacja konkurséw iudzial wtych wydarzeniach, dzialania informacyjne, publikacje w mediach ina
stronach internetowych, przygotowanie i przekazywanie informacji naukowych producentom, podmiotom przetwarzajacym dane
i handlowcom, kampanie reklamowe skierowane do konsumenta, sponsorowanie maratonéw i turniejéw pitkarskich.

(*) Np. umowa dotyczgca ,monitorowania przekazu medialnego” (2014 r.), umowa o $wiadczenie ustug zarzadzania marketingowego
i konsultacyjnych (2017 r.).
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(72) W tym zakresie wladze dunskie — w kontekscie wstepnego postepowania wyjasniajacego — stwierdzily, ze dzialania
informacyjne Femern A[S wchodza w zakres zadan zdefiniowanych w ramach prawnych regulujacych jego dzia-
fania w charakterze przedsigbiorstwa bedacego wlasnoscig pafistwa realizowane w imieniu Ministerstwa Transportu.
Kiedy panstwo wdraza takie duze projekty infrastrukturalne, odpowiednie organy publiczne maja obowigzek
informowad spoleczefistwo w najszerszym mozliwym zakresie, aby obywatele wiedzieli, czego dotyczy dany
projekt infrastrukturalny, ile czasu zajmie etap budowy, a takze aby wiedzieli, jakie korzysci przyniesie decyzja
panstwa dotyczaca budowy tej infrastruktury. W zwigzku z tym ich zdaniem dzialania te s3 czgScia zadania
publicznego pafistwa polegajacego na informowaniu obywateli i nie stanowig dzialan promocyjnych i marketin-
gowych, poniewaz na tym etapie funkcjonowanie stalego polaczenia jest bardzo odlegle w czasie. W zwigzku
z tym ich finansowanie nie stanowi pomocy pafstwa. Wladze duniskie wyjasnily ponadto, ze wlatach 2014
12015 dziatania informacyjne finansowano czgsciowo ze $rodkéw UE za posrednictwem programu TEN-T Komisji
i czeSciowo za pomocyg pozyczek pafstwowych. W 2014 r. na dzialania te przeznaczono pelne finansowanie UE
(50 % kosztéw), aw 2015 r. przeznaczono na nie ograniczong kwote finansowania UE. W 2016 r. przedsigbior-
stwo Femern A/S nie otrzymalo finansowania UE na dzialania informacyjne. W zwigzku z tym w 2016 r. dzialania
te — podobnie jak pozostale dzialania Femern A[S — finansowano za posrednictwem uzyskanych pozyczek
panstwowych. W 2017 r. przedsi¢biorstwo Femern A[S otrzymalo finansowanie UE ze $rodkéw instrumentu
,Laczac Europe” i w zwiazku z tym dzialania informacyjne byly czeSciowo finansowane przez UE i czgsciowo za
pomoca pozyczek panstwowych.

2.4.4. Spegjalne Srodki podatkowe

(73) W decyzji o wszczeciu postepowania zwrécono ponadto uwage na obawe przedsiebiorstw Scandlines, zgodnie
z ktérg Femern A[S podlega specjalnemu systemowi podatkowemu w ramach dunskiego prawa podatkowego,
ktéry wprowadzono pierwotnie w ustawie o planowaniu.

2.44.1. Przeniesienie strat na przyszte okresy

(74 W sekeji 9 ustawy o planowaniu przewidziano mozliwo$¢, by Femern A[S przenosito straty na przyszle okresy
zroku na rok bez zadnych ograniczen. Poczatkowo bylo to zgodne z przepisami majacymi zastosowanie do
przedsigbiorstw w ujeciu ogblnym w Danii. Jednak w dniu 1 stycznia 2013 r. w dufiskim prawie podatkowym
wprowadzono (°%) ograniczenie kwot historycznych strat (°!) przenoszonych na przyszle okresy, ktére mozna
odja¢ wdanym roku. Zgodnie z tym przepisem, chociaz prawo do przenoszenia strat na przyszle okresy nie
zostalo ograniczone w czasie, kwota strat, ktorg mozna przenie$¢ na przyszle okresy i odjagé od zyskow w kolej-
nych latach, zostala ograniczona do 7,5 mln DKK (°2) (1,0 mln EUR) rocznie. Jezeli strata utrzymuje si¢, mozna
odja¢ jedynie maksymalnie 60 % dodatniego dochodu podlegajacego opodatkowaniu przekraczajacego 7,5 mln
DKK. Jednak na mocy przepiséw szczegdlnych zawartych w ustawie o planowaniu ograniczenie to nie ma zasto-
sowania do Femern A/S, ktére zachowalo prawo do nieograniczonego przenoszenia historycznych strat. Prawo to
zniesiono na koniec 2015 r. (°3)

(75) W toku wstepnego postepowania wyjasniajacego whadze dunskie twierdzily, ze w okresie 2013-2015 przedsiebior-
stwo Femern A[S nie uzyskiwalo zadnej korzysci finansowej, poniewaz w praktyce taki Srodek mozna bylo
wykorzysta¢ dopiero na pdzniejszych etapach projektu, to znaczy w sytuacji, w ktérej projekt osiggatby dochod
podlegajacy opodatkowaniu. Wladze dufiskie wyjasnily ponadto, ze w tym okresie przedsigbiorstwo Femern A/S
wykorzystalo wszystkie poniesione starty, aby ograniczy¢ dochéd podlegajacy opodatkowaniu na poziomie grupy
w tym samym roku obrotowym. Inne dufiskie przedsi¢biorstwa z grupy mogly postapi¢ w ten sam sposéb zgodnie
z 0og6lnymi przepisami podatkowymi.

2442 Amortyzacja

(76)  Zgodnie z sekcjami 12 113 ustawy o Sund & Belt () roczng stawke amortyzacji dla aktywéw przedsiebiorstw
nalezacych do Sund & Belt, takich jak Femern A[S, ustalono na 6 % pierwotnych kosztéw nabycia. taczne koszty
budowy stalego polaczenia mozna uznaé za pierwotne koszty nabycia. Oznacza to, ze do wszystkich aktywow
Femern A[S mialby zastosowanie jeden przepis ogélny dotyczacy amortyzacji. Wynoszaca 6 % stawka amortyzacji
obowiazujaca Femern A[S mialaby zastosowanie do roku uzyskania dochodu, w ktoérym laczna suma amortyzacji
przekracza 60 % pierwotnych kosztéw nabycia (tj. okres dziesigciu lat), ktéry stanowilby moment, od ktérego
roczna stawka amortyzacji zostalaby obnizona do 2 %.

(77)  Zdaniem wiadz dufiskich specjalne przepisy dotyczace amortyzacji rowniez zostaly uchylone z dniem 1 stycznia
2016 r. poprzez zmiang ustawy o Sund & Belt (*°).

(°%) Zob. sekcja 12 podsekcja 2 ustawy nr 591 z dnia 18 czerwca 2012 r. zmieniajacej dunska ustawe o podatku od oséb prawnych.

(°!) Straty poniesione w poprzednich latach obrotowych.

(°?) Wartosci z 2010 r. — kwota jest indeksowana rocznie (z wyjatkiem okresu 2010-2013).

(*’) Sekcja 9 ustawy o planowaniu zostala zniesiona ustawg nr 581 z dnia 4 maja 2015 r. dotyczaca przepiséw podatkowych, ktora
weszla w zycie w dniu 1 stycznia 2016 r.

(*4) Zob. sekcje 13 i14 ustawy nr 588 z dnia 24 czerwca 2005 r., Lov om Sund og Belt Holding A/S (Lov nr. 588 af 24/06/2005)
(sustawa o Sund & Belt”).

(*%) Zmiana wprowadzona w ustawie nr 581 z dnia 4 maja 2015 r.
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2.443. System wspo6lnego opodatkowania

(78)  Femern A[S podlega obowiazkowemu wspélnemu opodatkowaniu z przedsigbiorstwem Sund & Belt zgodnie
z 0gélnym systemem wspodlnego opodatkowania majagcym zastosowanie do wszystkich duniskich przedsigbiorstw
bedacych czedcig grupy. Zgodnie z art. 31 duniskiej ustawy o podatku od oséb prawnych ,grupa”, ktérg tworza
same przedsigbiorstwa majace siedzib¢ w Danii, musi podlega opodatkowaniu zgodnie z przepisami w sprawie
obowigzkowego opodatkowania grupowego. W tym zakresie do Femern A[S nie majg zastosowania zadne przepisy
szczeg6lne.

(79)  Skarzacy twierdzili, ze powyzsze Srodki podatkowe na rzecz Femern A[S stanowig pomoc pafistwa niezgodng
z rynkiem wewnetrznym, ktéra — do czasu uchylenia stosownych przepiséw — miala by¢ nieograniczona pod
wzgledem czasu iwysokosci iktéra zapewniala przedsigbiorstwu korzy$¢ odrgbng od pozostalych Srodkéw
panstwowych, ktére nalezy oceni¢ na podstawie ich wlasnych cech.

2.4.5. Nieodptatne wykorzystywanie wlasnosci patistwa

(80) Zgodnie zsekcja 8 traktatu o stalym polaczeniu przez cie$ning Belt Fehmarn Niemcy iDania udostepniaja
bezplatnie niezbedne obszary ladu w celu budowy i obstugi projektu dotyczacego ustanowienia statego polaczenia
przez cie$ning Belt Fehmarn (sekcja 8 podsekcja 1), wtym niezbedne obszary wodne idno morskie (sekcja 8
podsekcja 2).

(81)  Panstwo dunskie bezplatnie udostepni Femern A/S obszary wodne i dno morskie, ktére sa niezbedne do przygo-
towania, zbadania i planowania (°°), a takze budowy i obstugi (°”) stalego polgczenia.

(82)  Jak wspomniano w decyzji o wszczgciu postgpowania, przedsigbiorstwa Scandlines twierdzily, ze z powodu tych
przepiséw przedsigbiorstwo Femern A[S korzysta z korzysci finansowej, poniewaz w przypadku ich braku
powinno normalnie placi¢ oplate rynkows za korzystanie z obszaréw wodnych i dna morskiego.

(83) Wladze dunskie stwierdzily jednak, ze w duniskim prawie nie istnieje zaden przepis ogdlny ani zasada, zgodnie
z ktérymi przedsig¢biorstwa znajdujace si¢ w sytuacji faktycznej i prawnej podobnej do sytuacji, w jakiej znajduje si¢
Femern A[S, mialyby obowigzek wnoszenia oplat na rzecz panstwa za korzystanie z dna morskiego i obszaréw
wodnych. W zwiazku z tym taka sama zasada wolnego dostepu ma zastosowanie do innych infrastruktur trans-
portowych w Danii finansowanych z myt (takich jak stale polaczenie przez ciesning Sund i stale polaczenie przez
ciesning Wielki Belt). Podobnie, chociaz nie w bezposrednio poréwnywalnym przypadku, operatorzy proméw ani
inne przedsigbiorstwa zeglugi towarowej nie wnoszg zadnych oplat na rzecz panstwa dunskiego za poruszanie si¢
po obszarach morskich podlegajacych duniskiej jurysdykeji. Ponadto porty nie wnoszg zadnych oplat za korzys-
tanie z dna morskiego.

2.4.6. Oplaty kolejowe

(84) Femern A[S ma prawo naliczaé przewoznikom kolejowym oplaty za korzystanie z polaczenia kolejowego prze-
biegajacego przez stale polaczenie. Ministerstwo Transportu ustali poziom i zasady regulacji platnosci przedsie-
biorstw kolejowych na rzecz Femern A[S za korzystanie z linii kolejowej nalezacej do stalego polaczenia (°5).

(85) W decyzji o wszczeciu postepowania uwzgledniono obawe przedsigbiorstw Scandlines, zgodnie z ktérg panstwo,
poprzez swojego wiasnego przewoznika kolejowego — Danske Statsbaner (,DSB”) (*°) — co roku bedzie wyplacalo
Femern A[S cze$¢ facznych oplat w wysokosci 350 min DKK (46,9 mln EUR) przez nieograniczony czas. Biorac
pod uwage, ze wydaje si¢, iz oplata ta obowiazuje niezaleznie od liczby pociggdw korzystajacych ze stalego
polaczenia, bez mechanizmu korekty oraz na nieograniczony okres, skarzacy twierdzil, ze wigzaloby si¢ to
z korzyscig gospodarcza na rzecz Femern AJS.

(86) Wiladze dunskie twierdzily, ze w notach przygotowawczych do ustawy o budowie (°°) (,noty przygotowawcze do
ustawy o budowie”) okreslono, iz poziom oplat kolejowych bedzie odzwierciedlaé rowniez czg$¢ kosztéw budowy
stalego polaczenia w ujeciu dlugoterminowym, a nie jedynie koszty ponoszone bezposrednio przez operatora
polaczenia kolejowego. Ponadto oplaty zostang ustalone zgodnie z dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
2012/34|UE (,dyrektywa 2012/34|UE") (*!), co pozwoli unikna¢ nadmiernej rekompensaty.

(87)  Ponadto wiadze duniskie oczekuja, ze przychody osiagniete w zwigzku z uzytkowaniem kolei wyniosg okoto 15 %
facznych przychodéw operacyjnych, natomiast koszty budowy czesci kolejowej stalego polaczenia stanowig 51 %,
co oznacza, ze uzytkownicy polaczenia drogowego zaplaca ostatecznie za czgs$¢ polaczenia kolejowego.

(88) Biorac pod uwage, ze wszyscy przewoznicy kolejowi korzystajacy ze stalego polgczenia maja wnosi¢ oplaty
kolejowe, wladze duriskie stwierdzily, ze naliczanie oplat kolejowych nie stanowi wykorzystania zasobow paiistwo-
wych przyznanych Femern A/S, poniewaz przekazanie funduszy od przewoznikéw kolejowych Femern A/S nie
mialoby zadnego wplywu na budzet panstwa.

°6) Zob. sekcja 16 ustawy o planowaniu.
57) Zob. sekcja 45 ustawy o budowie.
58) Zob. sekcja 41 ustawy o budowie.
>9) Dunskie koleje panstwowe.
60) Lov om anlag og drift af en fast forbindelse over Femern Beelt med tilhgrende landanlag i Danmark (Lov nr. 575 af 4. maj 2015).
61) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego iRady 2012/34/UE zdnia 21 listopada 2012r. wsprawie utworzenia jednolitego
europejskiego obszaru kolejowego (Dz.U. L 343 z 14.12.2012, s. 32).
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3. PODSTAWY WSZCZECIA POSTEPOWANIA

(89) W dniu 14 czerwca 2019 r. Komisja wszczela formalne postgpowanie wyjasniajace. W przyjetej tego samego dnia
decyzji o wszczeciu postgpowania przedstawita swoja wstepng oceng Srodkéw i wyrazita obawy dotyczace ich
zgodnosci z rynkiem wewnetrznym.

(90) Na tym etapie Komisja nie byla w stanie stwierdzi¢, czy Femern A[S mozna uznaé za przedsigbiorstwo. W szcze-
g6lnodci, uwzgledniajac szczegdlng sytuacje, w jakiej funkcjonuje Femern A[S, argumenty przedstawione przez
wladze dunskie i skarzacych oraz przywolane orzecznictwo, Komisja ma watpliwosci, czy mozna uzna¢, ze Femern
A[S prowadzi dzialalno$¢ gospodarcza (podczas etapu planowania, budowy ifunkcjonowania projektu)
iwzwigzku z tym jest przedsi¢biorstwem. Komisja miata rowniez watpliwosci, czy dzialania promocyjne/marke-
tingowe/informacyjne nalezy uzna za zadanie publiczne, czy tez za dzialalno$¢ gospodarcza. Ponadto nie byla
w stanie stwierdzi¢ definitywnie istnienia selektywnej korzysci w przypadku niektérych srodkéw pomocy.

(91)  Komisja nie byla w stanie stwierdzi¢, czy gwarancje i pozyczki panstwowe nalezy uzna¢ za program pomocy, czy
tez nalezy uznal je za pomoc indywidualna przyznang z chwily wejscia w Zycie ustawy o planowaniu i budowie
lub za pomoc indywidualng przyznawana za kazdym razem, gdy organy krajowe realizujg transakcje finansows
Femern A/S.

(92)  Jezeli chodzi o oceng¢ zgodnosci oraz uwzgledniajac wyroki Trybunalu, Komisja przyjela wstepne stanowisko,
zgodnie z ktérym projekt dotyczacy stalego polaczenia stanowi wazny projekt stanowiacy przedmiot wspolnego
europejskiego zainteresowania. Komisja podniosta jednak pytania dotyczace koniecznosci czeSciowego uznania
pomocy za pomoc operacyjng. Komisja miata réwniez trudnosci z ustaleniem koniecznosci pomocy. Z uwagi
na niepewnodci w odniesieniu do wlasciwego okresu obliczania wewnetrznej stopy zwrotu projektu i czasu, jaki
uplynal od zgloszenia z 2014 r., Komisja uznala, ze bedzie musiala przeprowadzi¢ szczegélowa oceng referencyj-
nego $redniego wazonego kosztu kapitatlu (,WACC”) oraz wysoko$ci wewnetrznej stopy zwrotu projektu propo-
nowanej przez wladze dunskie na podstawie aktualnych i odpowiednich zalozen. Ponadto Komisja miala pytania
dotyczace proporcjonalnosci badanych $rodkéw, biorac pod uwage zlozony charakter utrudniajacy stwierdzenie
luki w finansowaniu i brak elementéw, ktére umozliwilyby wskazanie wilasciwej metody kwantyfikacji zastoso-
wanej pomocy lub co najmniej stosownej metody i wlasciwych ograniczen. Chociaz Komisja nie byla w stanie
okresli¢ wplywu dodatkowych $rodkéw pomocy na konkurencje, stwierdzita wstepnie, ze zgloszone $rodki
pomocy powinny mie¢ jedynie ograniczony negatywny wplyw na konkurencje i wymiang handlowa, ktéry nie
moze przewyzszaé oczywistych pozytywnych skutkéw projektu dla calej Unii. Ponadto Komisja uznala, ze nie byla
w stanie podja¢ decyzji co do konkretnego warunku zgodnosci zwigzanego z warunkami wykorzystania gwarancji
panstwowych i nie mogla stwierdzi¢, ze Dania spelnita warunek przejrzystosci, o ktérym mowa w pkt 45 komu-
nikatu Komisji pt. ,Kryteria analizy zgodnosci z rynkiem wewnetrznym pomocy pafistwa na wspieranie realizacji
waznych projektéw stanowiacych przedmiot wspdlnego europejskiego zainteresowania” (,komunikat w sprawie
projektéw IPCEI") (°2).

4. UWAGI ZAINTERESOWANYCH STRON

(93)  Wszystkie zainteresowane strony, ktére przedstawily uwagi na temat decyzji o wszczeciu postgpowania, wyrazily
obawy co do domniemanej pomocy panstwa na rzecz Femern A[S. Uwagi otrzymane od dufiskiego stowarzyszenia
przewoznikéw promowych i ECSA maja charakter ogdlny.

(94) VDR podkreslito w szczegdlnosci, ze Femern A[S nalezy uznal za przedsigbiorstwo prowadzace dziatalno$é
gospodarcza. Biorac pod uwage, Ze przedsigbiorstwu Femern A[S powierzono zadanie budowy iobstugi stalego
polaczenia, wobec braku procedury udzielania zaméwieni publicznych uzyskuje ono korzy$¢. Ponadto VDR watpi
w istnienie efektu zachety, uwaza, ze istnialy inne mniej kosztowne rozwigzania alternatywne, wzywa Komisje do
ograniczenia pomocy i twierdzi, ze istnieje znaczne ryzyko, ze projekt dotyczacy stalego polaczenia spowoduje
zaktocenie konkurencji.

(95)  Rostock Port twierdzi przede wszystkim, ze spelnione sg wszystkie warunki pomocy panstwa okreslone w art. 107
ust. 1 Traktatu. Rostock Port uwaza ponadto, ze nie dokonano wlasciwej oceny skutkéw iwplywu oraz ze
zanizono wplyw na dzialania tego przedsigbiorstwa. Prognoza dotyczaca ruchu, wszczegélnosci dotyczaca
niemieckich polaczen wewnatrzkrajowych, byla niekompletna, niewiarygodna isprzeczna. Ponadto pominigto
skutki kontroli granicznej irelokacji (na korzy$¢ polaczen przez cie$ning Wielki Bett lub Sund). W zwigzku
z tym w odniesieniu do wszystkich portéw polozonych obok stalego polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn
po obu stronach Morza Baltyckiego nie dokonano wlasciwej oceny negatywnych skutkéw projektu.

(96)  Uwagi przedsigbiorstw Aktionsbiindnis gegen eine feste Fehmarnbeltquerung e.V., Rederi Aktiebolaget Nordo-Link,
Stena Line, Trelleborg Hamn AB, FSS i przedsigbiorstw Scandlines sg do siebie podobne i odpowiadaja w znacznym
stopniu ogélnym argumentom przedstawionym przez przedsigbiorstwa Scandlines. W zwiazku z tym wcelu

() Dz.U.C 188 7 20.6.2014, s. 4.
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ulatwienia lektury uwagi te beda okreslane ponizej jako uwagi ,przedsi¢biorstw Scandlines iin.”. Odpowiedzi
NABU dotycza gléwnie analizy zgodnosci i sa w znacznym stopniu zgodne z uwagami przedsigbiorstw Scandlines,
ktére uzupelniono o $rodowiskowy punkt widzenia.

4.1. Uwagi dotyczace istnienia pomocy
4.1.1. Pojecie przedsigbiorstwa

(97)  Przedsi¢biorstwa Scandlines i in. twierdza, ze Femern A[S nalezy uznac za przedsi¢biorstwo w rozumieniu art. 107
ust. 1 Traktatu, poniewaz oferujac ustugi transportowe za wynagrodzeniem, Femern A[S prowadzi dzialalno$é
gospodarcza. W tym celu przedsigbiorstwa Scandlines iin. odnosza si¢ do decyzji Komisji z 2014 r. dotyczacej
finansowania budowy mostu nad Sundem (,decyzja w sprawie mostu nad Sundem z 2014 r.”) (%%, w ktorej
Komisja stwierdzila, ze takie same dziatania prowadzone przez konsorcjum mostu nad Sundem stanowia dzialal-
no$¢ gospodarcza.

(98) Ponadto przedsigbiorstwa Scandlines iin. twierdza, Ze Femern A/S nie $wiadczy uslug zwiazanych ze sprawowa-
niem wiadzy publicznej. Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem dzialanie jest zwigzane ze sprawowaniem wiadzy
publicznej wylacznie wéwczas, gdy dzialanie to stuzy osiagnieciu celu lezacego w interesie publicznym, ktorym jest
zwykle dzialanie organu publicznego (°4). Nie ma to miejsca w przypadku zadnego z dziatan prowadzonych przez
Femern AS.

(99) Ponadto przedsigbiorstwa Scandlines iin. przywoluja orzecznictwo europejskich sadéw i praktyke decyzyjng
Komisji, twierdzac, Ze jest bez znaczenia, czy Femern A/S moze ustalaé wlasne ceny, czy tez podlega cenom
regulowanym przez panistwo. Co wigcej Femern A[S zachowuje szeroki zakres swobody przy udzielaniu znacznych
obnizek, co powoduje, ze Minister Transportu nie okresla dokladnego wynagrodzenia, ale jedynie ustala ceny
maksymalne.

(100) Biorac pod uwage, ze uznaje si¢, ze dzialania Femern A[S maja charakter gospodarczy, przedsigbiorstwa Scandlines
iin. uwazaja, ze poza finansowaniem dzialan zwigzanych z planowaniem, budowa i funkcjonowaniem pomoc
panstwa stanowi réwniez finansowanie dzialaii promocyjnych/marketingowych/informacyjnych. Przedsi¢biorstwa
Scandlines iin. podkreslity ponadto, ze Femern A[S prowadzil wyrazne dzialania marketingowe, ktére wykraczaja
znacznie poza informowanie ogétu spoleczenistwa o projekcie infrastrukturalnym.

4.1.2. Selektywna korzysc

(101) Przedsi¢biorstwa Scandlines iin. zauwazajg, ze zgodnie z praktyka decyzyjna Komisji samo bezposrednie wyzna-
czenie Femern A[S jako jedynego wykonawcy i operatora stalego polgczenia bez przetargu wigze si¢ z korzyscig
gospodarcza. Przedsi¢biorstwa Scandlines i in. twierdza, ze kazdy $rodek pomocy wymieniony w sekcji 2.4 decyzji
0 wszczeciu postgpowania wiaze si¢ z selektywna korzyscig na rzecz Femern A/S.

(102) Jezeli chodzi o zastrzyki kapitalowe oraz gwarancje i pozyczki pafistwowe, przedsigbiorstwa Scandlines i in. twier-
dza, ze element pomocy obejmuje cala kwote bedaca przedmiotem gwarancji lub pozyczki panstwowej, a nie
réznicg miedzy oplata lub oprocentowaniem placonymi przez Femern A[S a oplatg lub oprocentowaniem zgod-
nymi z warunkami rynkowymi. Twierdzenie to oparto na rozumowaniu, zgodnie z ktérym przedsigbiorstwo
Femern A[S znajdowalo si¢ wtak zlej sytuacji finansowej, ze zaden prywatny kredytodawca lub gwarant nie
zaoferowalyby mu zadnych pozyczek ani gwarancji. Przedsigbiorstwa Scandlines iin. wyciggaja wniosek na
temat tej zlej sytuacji finansowej ze swojej interpretacji badania interesu handlowego, zgodnie z ktérg zaden
uczestnik rynku nie przyznalby Femern A[S gwarancji ani pozyczek. Na tej podstawie przedsigbiorstwa Scandlines
iin. twierdzg, ze nie istnieje stawka rynkowa oraz ze w zwigzku z tym element pomocy obejmuje calg gwarancje
i cala kwote pozyczki.

(103) Jezeli chodzi o oplaty kolejowe, przedsi¢biorstwa Scandlines iin. twierdza, ze jedyny istotny parametr ustalania
ceny stanowig koszty, poniewaz zaden konkurent nie oferuje promom przedsigbiorstw Scandlines iin. podobnej
ustugi po usunigciu torowisk. Biorac pod uwage, ze panstwo dunskie bedzie placi¢ Femern A[S roczng oplate
kolejowa w wysokosci 350 mln DKK (46,9 mln EUR) za posrednictwem pafistwowego przewoznika kolejowego
DSB bez mechanizmu korekty w dét dotyczacego liczby pociagéw faktycznie korzystajacych ze stalego polaczenia,
cena nie jest oparta na kosztach. FSS dodaje, ze kwota 350 mln DKK stanowi konkretny odsetek ogdlnego
rocznego przychodu uzyskanego z oplat kolejowych oraz ze stosowanie tej oplaty jest nieograniczone czasowo.

(104) Jezeli chodzi o $rodki podatkowe, przedsigbiorstwa Scandlines i in. twierdza, ze wszystkie Srodki wiaza si¢ z korzy-
$cig. Ponadto zauwazajg, ze $rodki podatkowe zastosowano zaréwno do dzialain zwigzanych z planowaniem, jak
i do rob6t budowlanych.

(105) Jezeli chodzi o nieodplatne wykorzystywanie wlasnosci pafistwa, przedsigbiorstwa Scandlines iin. twierdza, ze
Femern A[S korzysta nieodplatnie z obszaréw wodnych i czgsci dna morskiego, jak przewidziano wyraznie w usta-
wach o planowaniu i budowie. Uwazajg, ze argument Danii, zgodnie z ktérym co do zasady operatorzy proméw
ani inne przedsi¢biorstwa zeglugi towarowej nie musza wnosi¢ zadnych oplat na rzecz panistwa duniskiego za
poruszanie si¢ po obszarach morskich, jest sprzeczny z uwzglednieniem wspomnianego przepisu w tych ustawach.
ESS uwaza, ze faktyczne niewnoszenie przez przedsigbiorstwa oplat za tranzyt przez krajowe obszary morskie nie
ma znaczenia.

(°%) Decyzja Komisji z dnia 15 pazdziernika 2014 r. w sprawie SA. 36558 (2014/NN) i SA. 38371 (2014/NN) — Dania, SA. 36662
(2014/NN) — Szwecja, pomoc przyznana Qresundsbro Konsortiet (Dz.U. C 437 z 5.12.2014, s. 1).

(* W tym celu przywolano wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 19 stycznia 1994 r., SAT Fluggelsellschaft mbH/Eurocontrol, C-
364/92, ECLLEU:C:1994:7, pkt 17.
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4.2. Uwagi dotyczace klasyfikacji pomocy

(106) Przedsi¢biorstwa Scandlines i in. nie zgadzaja si¢ z argumentacja przedstawiong w decyzji o wszczeciu postepowa-
nia, w ktérej przedstawiono trzy mozliwe klasyfikacje pomocy zwigzanej z gwarancjami i pozyczkami pafstwo-
wymi, mianowicie jako: (i) program pomocy, (ii) pomoc indywidualng przyznang z chwilg wejscia w zycie ustaw
o planowaniu ibudowie lub (iii) pomoc indywidualng przyznawana za kazdym razem, gdy organy krajowe
realizujg transakcje finansowa Femern A[S.

(107) Przedsigbiorstwa Scandlines i in. twierdza, ze pomoc przyznawana jest wylacznie Femern A[S na konkretny projekt
i zwiazku z tym nie mozna uznal jej za program, ale nalezy uznaé ja za pomoc indywidualng (tj. Pomoc ad hoo).

(108) Zgodnie z interpretacja przedsi¢biorstw Scandlines i in. argument wyrazony przez Komisj¢ w motywie 132 decyzji
o wszczeciu postepowania dotyczacy cigzacego na panstwie obowigzku zapewnienia finansowania projektu
stanowi argument na korzy$¢ klasyfikacji jako program pomocy. Przedsigbiorstwa Scandlines iin. uwazaja, ze
byloby to sprzeczne z rozporzadzeniem proceduralnym i wyrokiem w sprawie Sund (%°).

(109) Przedsigbiorstwa Scandlines iin. twierdza, Ze poniewaz pomocy nie mozna zaklasyfikowa¢ jako programu
pomocy, musi stanowi¢ ona szereg $rodkow pomocy ad hoc przyznawanych za kazdym razem, gdy Femern
A[S zawiera transakcje finansowa na finansowanie projektu (tj. wariant (iii)). Przedsigbiorstwa Scandlines i in.
nie przedstawily dalszych argumentéw ani dowodéw wskazujgcych, dlaczego pomoc ad hoc przyznawana jest
przy kazdym zawarciu pojedynczej transakeji, a nie zostala przyznana w momencie wejscia w zycie ustawy o pla-
nowaniu lub ustawy o budowie (tj. wariant (ii)).

(110) FSS uwaza, ze pomocy nie mozna uznaé za program pomocy, ale nie przedstawia uwag na temat momentu
przyznania pomocy.

4.3. Uwagi na temat oceny zgodnoSci

4.3.1. Kwalifikagja projektu w Swietle przepisow dotyczgcych waznych projektow  stanowigcych przedmiot wspélnego
europejskiego zainteresowania (projektéw IPCEI)

(111) Zdaniem przedsigbiorstw Scandlines iin. Komisja bledne przyjela, ze projekt dotyczacy ustanowienia stalego
polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn jest projektem stanowigcym przedmiot wspdlnego europejskiego zainte-
resowania. NABU twierdzi, ze wyznaczenie projektu jako projektu w ramach sieci TEN-T (w odniesieniu do czesci
kolejowej) i uprawnienie go do otrzymywania finansowania unijnego nie wystarcza, aby wykaza¢ wspélne europej-
skie zainteresowanie. Przedsi¢biorstwa Scandlines iin. uwazajg, ze pozytywny spoleczno-gospodarczy zysk ze
stalego polaczenia, na ktérym oparto si¢ w decyzji o wszczgciu postgpowania, ustalono na podstawie niesp6jnych
i nieaktualnych badan z 2015 r. (°%) W szczegdlnosci przedsigbiorstwa Scandlines i in. podkreslaja, Ze w analizie, na
ktérej oparto decyzje o wszczeciu postgpowania, nie uwzgledniono odpowiednio wpltywu konkurencji ze strony
przewoznikow promowych, oraz twierdza, ze prognozy dotyczace ruchu stanowigce podstawe obliczonego
spoleczno-gospodarczego zysku sa nieaktualne. W tym celu przedsi¢biorstwa Scandlines iin. odnoszag si¢ do
nowych badan PWC (%) (,sprawozdanie PWC”) i Knuda Erika Andersena (,badanie Knuda Erika Andersena”) (%)
odpowiednio ze stycznia i sierpnia 2019 r. Sprawozdanie PWC przygotowano dla wladz niemieckich w kontekscie
wydania zatwierdzenia niemieckiego planu w odniesieniu do projektu dotyczacego ustanowienia stalego polaczenia
przez cie$ning Belt Fehmarn. Skupiono si¢ w nim na konkurencyjnosci przewoznikéw promowych po otwarciu
stalego polaczenia. Na podstawie badania Knuda Erika Andersena przedsigbiorstwa Scandlines i Stena Line twier-
dza, ze koszty przedsigbiorstw Scandlines sa znacznie zawyzone w badaniach z 2015 r., poniewaz sugeruja, ze
przedsigbiorstwa Scandlines generowalyby olbrzymie straty. W przypadku wlasciwego okreSlenia kosztow
spoteczno-gospodarczy zysk projektu dotyczacego ustanowienia stalego polaczenia przez ciesning Belt Fehmarn
bylby ujemny. Ponadto przedsigbiorstwa Scandlines i Stena Line uwazaja, Ze badania z 2015 r. sg nieprawidlowe ze
wzgledu na zwigkszone koszty niemieckich polaczen wewnatrzkrajowych, ktére jeszcze bardziej ograniczaja zysk
spoteczno-gospodarczy. NABU dodalo, ze w badaniach nie uwzgledniono odpowiednio wplywu na $rodowisko.

(112) Przedsi¢biorstwa Scandlines iin. twierdza ponadto, ze faktyczny europejski zysk netto wynikajacy ze stalego
polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn jest ujemny oraz ze stopa zwrotu stalego polgczenia przez cie$ning
Belt Fehmarn jest wyraznie nizsza niz 4 %, ktéra to warto$¢ uznaja za ustalony minimalny zysk z projektu
infrastrukturalnego, jaki ma zosta¢ przeprowadzony w Danii.

(113) FSS nie przedstawilo uwag na temat tego elementu.

(114) NABU twierdzi, ze projekt dotyczacy ustanowienia stalego polaczenia przez ciesning Belt Fehmarn nie zapewnia
korzysci deklarowanych przez wladze dunskie, poniewaz nie prowadzi do poprawy warunkéw ruchu drogowego
ani do deklarowanych oszczednosci czasu iw zwigzku ztym nie wplywa pozytywnie na transport miedzy
Niemcami a Skandynawia.

(%) Wyrok Sadu z dnia 19 wrze$nia 2018 r., HH Ferries i in./Komisja, sprawa T-68/15, ECLLEU:T:2018:563.

(°%) Przedsi¢biorstwa Scandlines iin. przywotuja ,pierwotne badanie” z dnia 5 stycznia 2015 r. oraz ,zaktualizowane badanie” z dnia
27 marca 2015 r., ktére stanowig oceny kosztéw ikorzysci przygotowane przez Incentive i zlecone przez dunskie Ministerstwo
Transportu.

(¢7) Przedsigbiorstwa Scandlines iin. przywoluja sprawozdanie PWC z dnia 29 stycznia 2019 r.

(°%) Knud Erik Andersen, ,Udfordringer ved samfundsokonomisk analyse af transportprojekter”, opublikowane w elektronicznym
dzienniku Artikler fra Trafikdage pd Aalborg Universitet (Materialy z dorocznej konferencji dotyczacej transportu na Uniwersytecie
Aalborg), ISSN 1603-9696.
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4.3.2. Przyznanie pomocy operacyjnej

(115) W opinii przedsigbiorstw Scandlines i in. pomoc operacyjna jest zakazana i nie nalezy jej zatwierdzal. Przedsi¢bior-
stwa Scandlines iin. twierdza, ze pomoc operacyjna nie jest zwigzana z konkretnym etapem projektu (takim jak
etap operacyjny), ale z charakterem kosztéw. Kazda pomoc obejmujgca koszty operacyjne stanowi pomoc opera-
cyjng. W zwiazku z tym wszystkie istotne koszty operacyjne nalezy wylaczy¢ z obliczen luki w finansowaniu. FSS
dodaje, ze zgodnie z jego interpretacja wyroku w sprawie Sund kazda pozyczka zaciaggnieta w celu refinansowania
wezedniejszej pozyczki automatycznie staje si¢ kosztami operacyjnymi ize w zwiazku z tym pomoc na rzecz
takiego refinansowania jest zakazana. Zatwierdzenie jakiejkolwiek pomocy na rzecz Femern A[S nie moze
zatem obejmowaé kosztow zwiazanych z refinansowaniem pozyczek. W opinii FSS wysoko§¢ myt nalezy oprzeé
na kosztach i wykluczy¢ dumping cenowy. NABU nie przedstawilo uwag na temat elementu zwigzanego z pomoca
operacyjna.

4.3.3. Uwagi na temat luki w finansowaniu

(116) Przedsi¢biorstwa Scandlines i in. twierdza, ze luka w finansowaniu opisana w decyzji o wszczgciu postgpowania jest
obarczona wada z trzech powoddw: 1) obejmuje zawyzone i nickwalifikowalne koszty zwiazane z (i) dywidendami
wyplacanymi A/S Femern Landanlag za polaczenia wewngatrzkrajowe oraz (i) kosztami operacyjnymi; 2) obejmuje
sztucznie niskie przychody z powodu (i) wykluczenia dotacji w ramach TEN-T oraz (ii) przyjecia, ze Femern A[S
ustala wysoko$¢ myt ponizej kosztéw oraz 3) okres trwania projektu dotyczacego stalego polaczenia jest zbyt
krotki. Przedsigbiorstwa Scandlines iin. uwazaja, ze wszystkie te elementy prowadza do sztucznie wysokiej luki
w finansowaniu i w zwigzku z tym do maksymalnej dopuszczanej kwoty pomocy, ktéra réwniez jest zbyt wysoka.

(117) Jezeli chodzi o koszty kwalifikowalne, przedsi¢biorstwa Scandlines iin. przypominaja, ze Komisja utrzymywala
wezesniej, iz w przypadku gdy objety pomoca projekt zaklada zaréwno dzialalno$¢ gospodarcza, jak i pozagos-
podarczg, podczas obliczania luki w finansowaniu uwzgledni¢ mozna jedynie koszty zwiazane z dzialalnoscia
gospodarcza. Na tej podstawie twierdza, ze kosztéw zwigzanych z polaczeniami wewnatrzkrajowymi oraz kosztow
operacyjnych nie mozna uwzgledni¢ w luce w finansowaniu, poniewaz koszty te nie sg czgScig projektu dotycza-
cego stalego polgczenia. Ponadto, biorac pod uwage, ze platnosci dywidend nie stanowia pozycji kosztowych, ale
dystrybucje zyskow, nie mozna uwzgledni¢ ich w analizie luki w finansowaniu. FSS dodaje, ze prace przygoto-
wawcze, ktore rozpoczeto w 2013 r., stanowia koszty budowy i w zwiagzku z tym nie moga zostaé zatwierdzone
jako koszty kwalifikowalne do celéw planowania. Ponadto w opinii FSS koszty zwigzane z planowaniem nie
stanowig czg$ci kosztow budowy, jak okreslono w tabeli 1 w decyzji o wszczeciu postgpowania.

(118) Jezeli chodzi o przychody, przedsi¢biorstwa Scandlines iin. twierdzg, Ze dotacje wramach TEN-T nie zostaly
uwzglednione w analizie luki w finansowaniu z 2014 r. Uwzglednienie tych dotacji doprowadzi do uzyskania
znacznie nizszej luki w finansowaniu. Ponadto przychody sa sztucznie niskie, poniewaz myta pobierane przez
przedsi¢biorstwo Femern A[S nie sa oparte na kosztach, ale na cenach przeprawy promem przedsigbiorstw
Scandlines. W zwiazku z tym Komisja musi wymagaé, by w okresie, w ktérym Femern A[S bedzie korzystaé
z pomocy panstwa, ceny przejazdu przez stale polaczenie ustalono na poziomie, ktéry odzwierciedla wszystkie
koszty, w tym splate zadluzenia. FSS nie przytoczylo tego ostatniego elementu. Jezeli chodzi o okres trwania
projektu, przedsigbiorstwa Scandlines iin. przypominaja, ze analiz¢ luki w finansowaniu iwewnetrznej stopy
zwrotu nalezy oprzeé na okresie trwania inwestycji, a nie na okresie splaty wynoszacym 55 lat, co potwierdzit
réowniez Sad. Ze strony internetowej Femern A[S zdaje si¢ wynikaé, ze okres trwaloci tunelu wynosi 120 lat.

4.3.4. Kwota pomocy i czas trwania pomocy

(119) Zdaniem przedsigbiorstw Scandlines i in. kwota pomocy jest zanizona, poniewaz odnosi si¢ wylacznie do réznicy
miedzy oprocentowaniem/oplatg uiszczanymi przez Femern A[S w odniesieniu do pozyczek i gwarancji pafistwo-
wych a odpowiednimi stawkami rynkowymi.

(120) Przedsigbiorstwa Scandlines i in. twierdzg ponadto, ze czas trwania pomocy musi by¢ krétszy niz 55 lat. Ponadto
kazda gwarancja ipozyczka panstwowa musi by¢ ograniczona wczasie. Pomoc na rzecz Femern A[S musi
wygasal z chwilg pojawienia si¢ mozliwosci pokrycia z przychodéw kosztéw eksploatacji i kosztéw zwigzanych
z zadluzeniem na warunkach rynkowych. Przedsigbiorstwa Scandlines i in. odwoluja si¢ do rocznych sprawozdan
dotyczacych statych polaczen przez ciesning Wielki Belt i przez ciesning Sund, aby zasugerowad, ze czas trwania
kazdej pojedynczej gwarangji i pozyczki pafstwowej nalezy ograniczy¢ do 4-5 lat po otwarciu stalego polaczenia
oraz ze okres, w ktorym istnieje mozliwo$¢ uzyskania gwarancji i pozyczek panstwowych, rowniez nalezy ograni-
czy¢ do 4-5 lat po otwarciu stalego polaczenia.

4.3.5. Efekt zachety

(121) Przedsi¢biorstwa Scandlines iin. twierdza, ze przedsigbiorstw Femern A[S rozpoczelo prace zwigzane z budowa
stalego polaczenia w 2013 r., chociaz wladze dunskie zobowigzaly si¢ przyznal pomoc najwcze$niej w 2015 r.,
wraz z przyjeciem ustawy o budowie. Pomoc na rzecz Femern A[S nie miala zatem wymaganego efektu zachety.
Przedsigbiorstwa Scandlines iin. krytykuja ponadto Komisj¢ za stwierdzenie, Ze przedsigbiorstwa pafistwowe
powinny by¢ zwolnione z wymogu, zgodnie z ktérym pomoc musi mie¢ efekt zachety, i twierdza, ze podejscie
to stanowi przyklad dyskryminacji na korzy$¢ przedsigbiorstw panstwowych, co jest sprzeczne z art. 345 Traktatu.
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4.3.6. Scenariusz alternatywny

(122) Przedsi¢biorstwa Scandlines iin. twierdza, ze istnialo kilka projektow alternatywnych. W zwigzku z tym analiza
Komisji dotyczaca scenariusza alternatywnego nie moze opieral si¢ na braku alternatywnego projektu. Bez
znaczenia jest, ze przedsigbiorstwo Femern A[S nie moze samo podejmowaé decyzji w sprawie alternatywnych
projektow. Przedsigbiorstwa Scandlines iin. uznaja odniesienie do badania z 2001 r. za bledne, poniewaz nie
wykazano wnim, ze nie istniejg alternatywne projekty w przypadku braku pomocy. Ponadto badanie jest
nieaktualne, poniewaz przeprowadzono je 17 lat temu, i dotyczy innego projektu. NABU omoéwilo szerzej istnienie
alternatywnych projektow, ktére mozna zrealizowal w przypadku braku pomocy. NABU odniosto si¢ do badania
przeprowadzonego przez Hanseatic Transport Consultancy (,sprawozdanie HTC”) (¢%) z 2019 r. i zauwazylo, ze
szacowane obecnie natgzenie ruchu jest o wiele nizsze od szacownego poziomu natgzenia ruchu w chwili
podpisania traktatu o statlym polaczeniu przez cie$ning Belt Fehmarn w 2008 r. W szczegdlnosci w sprawozdaniu
HTC stwierdzono, ze na podstawie obecnych danych rynkowych wskazanie miejsc, w ktérych mozna generowaé
wzrost ruchu na potrzeby oplacalnego korzystania ze stalego polaczenia, bylo niemozliwe. Ponadto NABU
odniosto si¢ do sprawozdania HTC, twierdzac, Ze obecnie szacowany poziom natg¢zenia ruchu nie zostanie
nawet osiggniety z powodu strukturalnych transgranicznych zaklécen ruchu. Majac to na uwadze, NABU twierdzi,
ze Komisja musi uwzgledni¢ alternatywe polegajaca na budowie samego polaczenia kolejowego w polaczeniu
z rozwigzaniem obejmujgcym transport promem. Rozwiazanie to byloby to najmniej kosztowne i najlepsze ze
Srodowiskowego punktu widzenia, zgodnie z celem TEN-T dotyczacym przeniesienia ruchu z drég na tory.
Ponadto NABU uwaza, ze jako alternatywe dla rozwigzania zakladajacego tunel podwodny, nalezy rozwazyé
alternatywe polegajaca na budowie tunelu metodg wiercenia rdzeniowego. Ponadto wplyw wybranego rozwigzania
na $rodowisko powinien stanowi¢ czg$¢ dokonywanych przez Komisje obliczen kosztow i korzysci oraz analizy
projektu alternatywnego.

4.3.7. Wewngtrzna stopa zwrotu i Sredni wazony koszt Rapitatu

(123) Przedsi¢biorstwa Scandlines iin. uwazaja, Ze obliczenia wewnetrznej stopy zwrotu i$redniego wazonego kosztu
kapitalu sg bledne. Wewnetrzna stope zwrotu nalezy obliczy¢ w odniesieniu do catego czasu trwania projektu,
anie dla 55 lat, oraz nalezy wykluczy¢ koszty niekwalifikowalne. Sredni wazony koszt kapitatu wynoszacy 11 %
jest zbyt wysoki. Zdaniem przedsigbiorstw Scandlines iin. $redni wazony koszt kapitalu powinien wynosié
5,68-6,71 %. Przedsigbiorstwa Scandlines iin. przedstawily dwa badania, dokonujgc dalszego udokumentowania
swojej opinii na temat obliczefi $redniego wazonego kosztu kapitalu — z jednej strony badania z lutego 2018 r.,
a z drugiej strony odestania z publikacji Damodarana z 2014 r.

4.3.8. Zapobieganie nadmiernemu zaktécaniu konkurencji i test bilansujgcy

(124) Przedsi¢biorstwa Scandlines i in. twierdzg, ze Komisja powinna oceni¢ powage zaktdcenia konkurencji. Analiza ta
powinna wykraczaé poza ustalenie faktu, ze pomoc zaktdca konkurencje, poniewaz jest to nieodlacznie zwigzane
z uznaniem pomocy za pomoc pafistwa. Ze sprawozdania spoleczno-gospodarczego i z prognozy dotyczacej ruchu
z 2014 r. zdaje si¢ wynika¢, ze Femern A[S prawdopodobnie bedzie zajmowaé znaczaca pozycje rynkows, a nawet
posiada¢ monopol. Ponadto istnieje prawdopodobienistwo, ze Femern A[S bedzie naduzywad swojej pozycji
rynkowej. Zdaniem przedsi¢biorstw Scandlines odmowa rzadu Danii dotyczaca wsparcia wniosku przedsigbiorstw
Scandlines o finansowanie unijne () oraz rzekome wykorzystanie pomocy panstwa w celu pogorszenia drdg
dojazdowych do portu wPuttgarden oznacza, Ze pomoc na rzecz przedsigbiorstwa Femern A/S powoduje
nadmierne zakl6cenie konkurencji. Przedsigbiorstwa Scandlines i in. twierdzg ponadto, ze istnieje ryzyko nadwyzki
mocy produkcyjnych oraz ze zysk spoleczno-gospodarczy w przypadku dalszego $wiadczenia ustug promowych
bedzie nizszy niz duniski prog wynoszacy 4 %.

(125 NABU dodalo, ze wplyw na $rodowisko powinien stanowi¢ cze$¢ testu bilansujacego. Nie nalezy ograniczaé
negatywnych skutkéw pomocy do zaklécenia konkurencji.

4.3.9. Warunki wykorzystania gwarancji paristwowych

(126) Odnoszac si¢ do obwieszczenia w sprawie gwarancji, przedsi¢biorstwa Scandlines iin. przypomnialy Komisji, ze
nie ma prawa zatwierdza¢ pomocy w formie gwarancji panstwowych, o ile nie zostala weczesniej poinformowana
o warunkach przyznawania takich gwarancji. FSS Zada, by wladze dunskie zobowiazaly si¢, ze warunki wykorzy-
stania gwarancji pafnstwowych beda zgodne z wymogami zawartymi w obwieszczeniu w sprawie gwarancji.

5. UWAGI DANII

(127) W niniejszej sekcji zawarto uwagi wladz dunskich dotyczace decyzji o wszczeciu postgpowania oraz uwagi wladz
duniskich na temat argumentéw zainteresowanych stron, ktére przedtozono wladzom duniskim w formie nieopat-
rzonej klauzulg poufnosci.

(128) Ogodlnie rzecz biorac, wladze dunskie nie zgadzaja si¢ z argumentami zainteresowanych stron. Przedstawily
bardziej szczegbtowe informacje i kontrargumenty, ktére podsumowano ponizej.

(%%) Hanseatic Transport Consultancy (HTC), ,Bedarfsbezogene Verkehrsmarktuntersuchungen im Kontext der geplanten Festen Fehmar-
nbeltquerung (FFBQ)”, 17 czerwca 2019 r. Sprawozdanie zostalo zlecone przez NABU.

(7% Przedsigbiorstwa Scandlines odnosza si¢ do swojego wniosku o finansowanie w ramach instrumentu ,taczac Europg” dotyczacego
uzyskania wsparcia na rzecz technicznych studiow wykonalnosci z lat 2019-2020 dotyczacych mozliwosci obstugi przez porty
w Rodby iPuttgarden ,bezemisyjnych proméw towarowych” (,Zwigkszenie przepustowoéci zréwnowazonych maszyn
drogowych — Przygotowanie do dzialania bezemisyjnego”).
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5.1. Dodatkowe uwagi na temat opisu projektu dotyczacego ustanowienia statego polaczenia przez cies-
nin¢ Belt Fehmarn i $rodkéw finansowych

(129) Wladze duniskie przedstawily rzeczowe wyjasnienia cze$ci opisowej decyzji o wszczeciu postgpowania. Wyjasnily
réwniez, ze pozycje okreSlone jako ,koszty budowy” wtabeli 1 zawartej w decyzji o wszczeciu postgpowania
obejmuja koszty zwigzane z planowaniem.

(130) Ponadto wladze duriskie udzielity wyjasnier na temat srodka zwigzanego z zastrzykiem kapitalowym. W 2005 r.
przedsigbiorstwo Femern A/S ustanowiono na podstawie sekcji 6 ustawy o Sund & Belt. W momencie zalozenia
zarejestrowany kapital zakladowy Femern Balt A/S (obecnie Femern A[S) wynosit 10 mln DKK (1,3 mln EUR).
Zarejestrowany kapital zakladowy wplacono z premia wynoszaca 40 mln DKK (5,4 mln EUR), w zwiazku z czym
wyniést on lacznie 50 mln DKK (6,7 mln EUR). Doplate do kapitatu wniosto przedsigbiorstwo Sund & Belt
Holding A[S zgodnie z sekcja 6 ustawy o Sund & Balt Holding A/S. W dniu 24 lipca 2009 r. zarejestrowany
kapital zakladowy Femern Balt A/S zwigkszono z 10 mln DKK do 500 mln DKK (67,0 mln EUR) za pomoca
zastrzyku kapitalowego w gotéwce wynoszacego 460 mln DKK (61,7 mln EUR) dokonanego przez Sund & Belt
Holding A/S na rzecz Femern Balt A[S oraz ,emisji akcji” (w jezyku dunskim: ,Fondsemission”) na kwote 30 mln
DKK (4,0 mln EUR). Emisja akcji stanowi przeksztalcenie rezerw kapitalowych przedsiebiorstwa Femern A[S
w kapital zakladowy iw zwigzku z tym powoduje wzrost kapitalu, ale nie w wyniku zastrzyku kapitalowego.
Doplate do kapitatu w gotéwce wniesiono na podstawie sekcji 7 pkt 2 ustawy o planowaniu. W zwigzku z tym
faczna kwota zastrzyku kapitalowego na rzecz Femern A[S wynosi 510 mln DKK (68,4 mln EUR), z ktérej
500 mln DKK wniesiono (i zarejestrowano) jako kapital zakladowy. Od 2009 r. nie dokonano Zadnych zastrzykow
kapitalowych.

(131) Jezeli chodzi o gwarancje, wladze dufiskie przedstawily dalsze informacje podstawowe na temat wykladni sekcji 4
pkt 4 ustawy o budowie. Zgodnie z tym przepisem gwarancja panstwowa obejmuje réwniez inne zobowigzania
finansowe zaciagniete przez Femern A[S w zwiazku z budowg stalego polaczenia. Wladze duniskie wyjasnily, ze
przepis ten oznacza, iz gwarancja rzadowa objete sg na przyklad sprawy arbitrazowe dotyczace prac zwigzanych
z budowg stalego polaczenia. Zakres tego przepisu nie obejmuje etapu operacyjnego. Zapewnia on gwarancjg, ze
wykonawcy otrzymajg wynagrodzenie w przypadku niewywigzania si¢ przez Femern A[S z obowigzku platnosci.
Biorgc pod uwage, ze koszty budowy pokryto juz dzigki pozyczce panstwowej lub pozyczkom objetym gwarancja
panstwows, nie wigze si¢ to z przyznaniem przedsigbiorstwu Femern A[S dodatkowej korzysci.

(132) Wladze dunskie przekazaly ponadto Komisji przeglad juz wprowadzonych $rodkéw finansowych.

(133) W dniu 19 listopada 2018 r. Minister Transportu po raz pierwszy zatwierdzil udzielenie Femern A[S pozyczek
panstwowych w celu sfinansowania kosztéw budowy. Takie pozyczki zostaly nastepnie zaciagniete w listopadzie
i grudniu 2018 .

5.2. Uwagi dotyczace istnienia pomocy

(134) Wiladze dunskie przedstawily dwa gléwne argumenty uzasadniajace ich ogélne stanowisko, zgodnie z ktérym
publiczne finansowanie stalego polaczenia nie jest objete zakresem stosowania art. 107 ust. 1 Traktatu.

(135) W szczegdlnosci wladze duriskie utrzymuja, ze 1) dzialania zwigzane z planowaniem, budows i funkcjonowaniem
stalego polaczenia nie dotycza prowadzenia ,dziatalno$ci gospodarczej”, ale sprawowania wladzy publicznej; 2)
pozytywne inegatywne skutki gospodarcze, jakie stale polaczenie moze przynies¢ na rynkach pokrewnych
iw calej UE, nie stanowig ,zakl6cenia konkurencji”.

(136) Wladze dunskie stwierdzily ponadto, ze w kazdym razie Femern A/S nie prowadzi dzialalnosci gospodarczej do
czasu rozpoczecia dzialania, poniewaz nie oferuje zadnych ustug na rynku.

5.2.1. Femern A/S sprawuje wladzg publiczng

(137) W opinii wladz dunskich dzialania zwigzane z planowaniem, budowa ifunkcjonowaniem stalego polaczenia
stanowig klasyczne przyklady sprawowania wladzy publicznej zwigzanej z planowaniem, ktéra nie jest inie
powinna by¢ objeta zakresem art. 107 ust. 1 Traktatu. W zwiazku z tym $rodki panstwowe, w tym zwlaszcza
gwarancja pafstwowa ipozyczki panstwowe przyznane na rzecz Femern A[S, nie wchodza w zakres unijnej
polityki konkurengji.

(138) W przeciwienistwie do metody zastosowanej przez Komisje w decyzji o wszczgciu postepowania wladze dunskie
twierdza, Ze z ogdlnej oceny dziatalnosci Femern A[S — w $wietle charakteru, celu i majacych zastosowanie zasad —
powinno wynikaé, ze Femern A[S sprawuje wladz¢ publiczng lub co najmniej, Ze Femern A[S sprawuje wladze
publiczng do czasu rozpoczecia dziatalnosci.

(139) Wladze dunskie twierdza, ze cel polegajacy na polaczeniu dunskiej iniemieckiej panstwowej infrastruktury
drogowej i kolejowej jest znacznie szerszy niz w przypadku innych inwestycji publicznych, na przyklad w sektorze
uzytecznosci publicznej. Podobnie charakter Femern A/S ijego dzialalno$ci rézni si¢ réwniez znacznie od charak-
teru na przyklad operatoréw proméw i dzialalnosci w obszarze przewozéw promowych, poniewaz przedsigbior-
stwo Femern A[S utworzono wylacznie wcelu wdrozenia decyzji panstwa dunskiego dotyczacych budowy
konkretnej infrastruktury (stalego polgczenia). Femern A[S jest zatem spélka celows, ktéra — zgodnie z obowig-
zujagcymi przepisami — nie podlega zasadzie maksymalizacji zysku i nie ma prawa prowadzi¢ dzialan niepowiaza-
nych.
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(140) Zdaniem wiladz dunskich ocena tych szerszych wzgledéw politycznych lezacych u podstaw utworzenia Femern A/S
stanowi poparcie koncepcji, ze Femern A[S nie prowadzi dzialalnosci, ale raczej sprawuje wladze publiczng.

(141) Samo w sobie pobieranie oplaty za korzystanie z infrastruktury nie oznacza zmiany charakteru tej dzialalnosci,
poniewaz nalezy zbada¢, czy pobieranie oplaty mozna oddzieli¢ od sprawowania wladzy publicznej. Naliczanie
oplaty w zamian za ustuge zostanie uznane za dzialalno$¢ gospodarcza wylacznie wéwczas, gdy te dwa dzialania
mozna prowadzi¢ osobno (7).

(142) Zdaniem wladz dufiskich nie ulega watpliwosci, Ze nie mozna oddzieli¢ pobierania przez Femern A[S oplat,
ktérych wysokos$¢ zgodnie z prawem okre$la Minister Transportu, od wykonywania dzialafi zwigzanych z wladzg
publiczna, takich jak zapewnianie dost¢pu do panstwowej ogdlnej infrastruktury drogowej i kolejowej oraz utrzy-
mywanie tej infrastruktury. W zwigzku z tym wszystkie dzialania prowadzone przez Femern A/S nalezy traktowaé
wspolnie jako sprawowanie wladzy publicznej.

(143) Wiladze dunskie wyjasniaja réwniez, ze Minister Transportu nie podjat jeszcze decyzji dotyczacej sposobu ustalania
wysokosci oplat za korzystanie z infrastruktury ani odpowiedniego poziomu tych oplat. Oplaty, o ktérych mowa
w decyzji o wszczeciu postgpowania oraz w uwagach zainteresowanych stron, stanowig jedynie odzwierciedlenie
zalozefi budzetowych. Nalezy ponadto zauwazy(, ze gléwny cel ifunkcja oplat za korzystanie z infrastruktury
dotyczg zréwnowazenia budzetéw publicznych.

(144) Gdyby Komisja nie mogla przyjaé, ze wszystkie dzialania Femern A/S nalezy uzna¢ lacznie za sprawowanie wladzy
publicznej, wladze dufiskie twierdza, ze za dzialalno$¢ gospodarcza w sposéb uzasadniony mozna uznaé jedynie
eksploatacje. W opinii wladz dufiskich uzasadnienie przedstawione w wyroku w sprawie Leipzig-Halle ("?) nie ma
zastosowania w niniejszej sprawie miedzy innymi dlatego, ze dotyczylo zwigkszenia zdolnosci operacyjnych juz
istniejacej dzialalnosci gospodarczej na zliberalizowanym rynku.

(145) Wiladze dunskie wzywaja ponadto Komisje do przeprowadzenia ostroznej oceny mozliwego poczatku okresu
prowadzenia potencjalnej dziatalnosci gospodarczej i odnosza si¢ do orzecznictwa, twierdzac, ze za kazdym razem,
gdy istnieje mozliwo$¢ oddzielenia dzialan, kazde z tych dzialan powinno podlegal odrgbnej analizie pomocy
panstwa.

(146) Ponadto ich zdaniem zalozenie, ze z chwila wejscia w zycie ustawy o budowie, w ktérej upowazniono Femern A/S
do budowy i obslugi stalego polaczenia, cale wsparcie finansowe przyznane Femern A[S przed t3 daty stalo si¢
pomocg pafistwa z mocg wsteczng, jest pozbawione sensu.

(147) Wladze dunskie odrzucily ponadto argument przedsi¢biorstw Scandlines i in., zgodnie z ktérym swoboda Femern
A[S w zakresie oferowania pewnych obnizek §wiadczy o tym, ze Minister nie ustala dokladnego poziomu oplat za
korzystanie z infrastruktury. Wiadze dufiskie twierdza, ze Femern A[S nie ma swobody w zakresie ustalania oplat
wedle uznania, ale dysponuje jedynie ograniczong swoboda dotyczaca dokonywania korekty w dét w przypadku
pewnych oplat, w zakresie, w jakim nie wplywa to znaczgco na poziom oplat. Wladze te twierdza ponadto, ze
swoboda Femern A[S w zakresie zmiany i wprowadzania nowych programéw obnizek jest réwniez ograniczona
zgodnie z dyrektywa w sprawie eurowiniety (7).

5.2.2. Drzialania informacyjne Femern A/S

(148) Zdaniem wladz dufiskich nie ulega watpliwosci, ze dzialania informacyjne Femern A/S stanowig zadanie publiczne,
a nie dzialalno$¢ gospodarcza. Jedno z zadan powierzonych Femern A[S w ustawie o planowaniu dotyczy ,dzialan
informacyjnych”, ktére nalezy prowadzi¢ we wspélpracy z lokalnymi gminami. Zadania takiego nie wykonuje
zaden prywatny operator infrastruktury handlowej. Stanowi ono nierozerwalng czg$¢ zadan publicznych zwigza-
nych z planowaniem ibudowa publicznych projektéw infrastrukturalnych, ktére maja wplyw na spolecznosé
lokalng. Ponadto wladze dunskie zauwazaja, ze w przypadku nieuznania takich dzialai informacyjnych za zadanie
publiczne nalezy przyjaé, iz sa one nierozerwalnie zwigzane z realizacja projektu i w zwigzku z tym kwalifikowalne
zgodnie z komunikatem w sprawie projektéw IPCEL

5.2.3. Dzialalno$¢ Femern A/S nie zaktca konkurencji

(149) W opinii wladz dunskich Komisja musi przeprowadzi¢ szczegélowa ocen¢ w celu sprawdzenia, czy doszlo do
zaklocenia konkurencji. Ocena ta powinna obejmowaé doglebng analize organizacji panstwowej infrastruktury
drogowej w Danii, aby mozliwe bylo okreslenie, czy istnieje rzeczywisty stosunek konkurencji miedzy drogami
panstwowymi a innymi rodzajami transportu takim ijak promy, linie lotnicze, przewoznicy kolejowi itp.

(") Wladze duniskie przywoluja wyrok z dnia 19 stycznia 1994 r., SAT Fluggesellschaft/Eurocontrol, C-364/92, ECLLEU:C:1994:7,
pkt 28, wyrok zdnia 18 marca 1997 r, Diego Cali iFigli Srl/Servizi Ecologici Porto di Genova SpA, C-343/95,
ECLLEU:C:1997:160, pkt 24 i bardziej ogdlnie zawiadomienie Komisji w sprawie pojecia pomocy pafistwa w rozumieniu art. 107
ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, C/2016/2946 (Dz.U. C 262 z 19.7.2016, s. 1, pkt 15).

(") Wyrok Sadu z dnia 24 marca 2011 r., Freistaat Sachsen iLand Sachsen-Anhalt iin./Komisja, sprawy pofaczone T-443/08 iT-
455/08, ECLLEU:T:2011:117; utrzymany w mocy w postepowaniu odwolawczym wyrokiem Trybunalu Sprawiedliwosci z dnia
19 grudnia 2012 r., Mitteldeutsche Flughafen AG i Flughafen Leipzig-Halle GmbH/Komisja, C-288/11 P, ECLLEU:C:2012:821.

() Art. 7b dyrektywy 1999/62|WE Parlamentu Europejskiego iRady z dnia 17 czerwca 1999 r. wsprawie pobierania oplat za
uzytkowanie niektérych typow infrastruktury przez pojazdy cigzarowe (Dz.U.L 187 z20.7.1999, s. 42).
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(150) Wladze dunskie nie uwazaja, ze stale polaczenie konkuruje bezposrednio na przyklad z promami, podobnie jak
infrastruktura kolejowa nie konkuruje bezposrednio z drogami, autobusami lub portami lotniczymi. Wladze
dunskie odnoszg si¢ w szczegdélnosci do pkt 220 zawiadomienia Komisji w sprawie pojecia pomocy pafistwa
w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (,zawiadomienie w sprawie pojecia
pomocy panstwa”’) ("4 oraz sieci analitycznej dotyczacej infrastruktury drég, mostéw, tuneli isrédladowych
drég wodnych (7). Zauwazaja ponadto, ze stale polaczenie jest dostepne dla wszystkich uzytkownikow na niedys-
kryminacyjnych zasadach oraz ze nie buduje si¢ go, aby stuzylo konkretnemu przedsigbiorstwu lub sektorowi.

(151) Na tej podstawie wladze duriskie twierdzg, ze wszelkich mozliwych skutkéw gospodarczych dziatan Femern A/S
dla innych operatoré6w komercyjnych nie mozna uznaé za zakl6cenie konkurencji w rozumieniu art. 107 ust. 1
Traktatu. W szczegdlnosci jasne jest, ze Femern A[S nie zakl6ca zadnej konkurencji na zadnym rynku na etapie
planowania i budowy stalego polaczenia.

(152) Ponadto wiadze dunskie zauwazaja wtym wzgledzie, ze przypadek przedsigbiorstwa Femern A[S rézni si¢
znacznie od okolicznoéci faktycznych zwigzanych z budowa dodatkowej drogi startowej w porcie lotniczym
Lipsk/Halle (7¢), poniewaz Femern A[S nie $wiadczy ustug na rynku do czasu otwarcia infrastruktury na ruch.
Port lotniczy Lipsk/Halle konkurowal na regionalnym rynku portéw lotniczych z innymi portami lotniczymi
w zakresie przyciggania klientow i kiedy zaistniala potrzeba rozbudowy, otrzymal pomoc panstwa w celu budowy
nowej infrastruktury.

5.3. Uwagi dotyczace klasyfikacji pomocy

(153) Wiadze dunskie uwazaja, ze Femern A/S uzyskalo prawo do otrzymania finansowania na potrzeby swoich dziatan
w wyniku przyjecia ustawy o budowie w dniu 4 maja 2015 r., poniewaz w ustawie tej zalozono wyraznie, ze
Femern A/S sfinansuje swoje zobowigzania dluzne za pomocg pozyczek objetych gwarancja panstwows i pozyczek
panstwowych. W zwigzku z tym pomoc przyznano w tym momencie. Zauwazaja jednak, ze gwarancje i pozyczki
panstwowe nie mogly zosta¢ wykorzystane i w zwigzku z tym nie mogly zapewni¢ zadnej korzysci gospodarczej
na rzecz Femern A[S zanim Minister Transportu nie zlecit Femern A[S wykonania tych dziatan.

(154) W zwiazku z tym wladze duniskie nie zgadzaja si¢ z przedsiebiorstwami Scandlines i in., ktére twierdza, ze pomoc
zwigzana z gwarancjami i pozyczkami pafistwowymi stanowi szereg dotacji doraznych. Wladze dunskie zauwazaja
jednak, ze nawet w przypadku uznania pomocy za szereg dotacji doraznych nie istniejg przeszkody uniemozli-
wiajace Komisji przeprowadzenie oceny zgodnosci i zatwierdzenie wszystkich tych przyszlych dotacji za jednym
razem i na zasadzie ex ante. Wladze dunskie przedstawily rowniez bardziej szczegbtowe informacje na temat braku
uprawnien dyskrecjonalnych Ministra Finanséw w zakresie konkretnych uméw pozyczki.

(155) Co wigcej, ich zdaniem ze stanowiska przedsigbiorstw Scandlines iin. zdaje si¢ wynikaé, ze przedsigbiorstwo
Femern A/S powinno natomiast zaciagna¢ na poczgtku jedng duzg pozyczke objeta gwarancjg panstwows
w maksymalnej dozwolonej wysokosci. Zdaniem wiadz dunskich takie rozwiazanie nie stanowitoby wiasciwego
sposobu zminimalizowania pomocy i w zwigzku z tym byloby sprzeczne z ogélnymi wymogami oceny zgodnosci
Komisji, ktére przedstawiono w pkt 28 komunikatu w sprawie projektéw IPCEL

(156) Wiladze dunskie uwazajg ponadto, ze spelniono obowiazek stosowania okresu zawieszenia. Twierdza, ze podstawe
prawng wszystkich dzialan prowadzonych przed wejSciem w zycie ustawy o budowie stanowila sekcja 2 ustawy
o planowaniu. Od przyjecia ustawy o planowaniu komisja finanséw dunskiego parlamentu trzykrotnie wyrazila
nastepnie zgode na zwickszenie budzetu na etap planowania. Za kazdym razem zgoda dotyczyla konkretnych
dzialann zwigzanych z planowaniem wchodzacych w zakres sekcji 2 ustawy o planowaniu (tak zwanych ,prac
przygotowawczych”).

(157) Z chwila przyjecia ustawy o budowie Minister Transportu zlecil, by przedsigbiorstwo Femern A[S nie rozpoczynalo
etapu budowy i w zwiazku z tym nie podpisywalo uméw o roboty budowlane przed uzyskaniem upowaznienia
Ministra do wykonania tego dzialania. W listopadzie i grudniu 2018 r. przedsigbiorstwo Femern A/S zaciagneto
pozyczki pafistwowe w celu zapewnienia niezbednego finansowania na potrzeby rozpoczecia etapu budowy.
Wiadze dunskie wyjasnily jednak, ze Femern A[S upowazniono do rozpoczecia pierwszych i ustalonych robét
zwigzanych z budowa stalego polaczenia dopiero wdniu 26 marca 2019 r. Przedsigbiorstwo Femern A[S nie
rozpoczeto jak dotad zadnej z tych prac.

5.4. Uwagi na temat domniemanych $rodkéw pomocy
5.4.1. Oplaty kolejowe

(158) Wiadze dunskie twierdzg, ze oplaty kolejowe nie wigza si¢ z pomoca pafistwa na rzecz przedsigbiorstwa Femern
A[S iwzwiazku z tym odrzucaja argumenty przedstawione przez przedsi¢biorstwa Scandlines iin. Oplaty kole-
jowe stanowig przyszle zrédlo dochodéw dla przedsigbiorstwa Femern A[S i— podobnie jak myta — beda regu-
lowane przez Ministra Transportu. W szczegélnosci Minister ustala przepisy dotyczace poziomu i zasad regulacji
oplat, ktore beda naliczane uzytkownikom stalego polaczenia (tj. przewoznikom kolejowym). Oplaty te zostang

(%) Zawiadomienie Komisji w sprawie pojecia pomocy pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej, C/2016/2946 (Dz.U. C 262 z 19.7.2016, s. 1).

(7) https:/[ec.europa.cu/competition/state_aid/modernisation/grid_roads_en.pdf

(7%) Por. przypis 72.
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okreslone zgodnie z dyrektywa 2012/34/UE w sprawie utworzenia jednolitego europejskiego obszaru kolejowego.
Wiladze duriskie podkreslaja, ze oplaty kolejowe na rzecz przedsigbiorstwa Femern A[S bedzie pobieraé w imieniu
Femern A[S dunska sie¢ kolejowa Banedanmark (77), a nie — jak zalozono w decyzji o wszczeciu postgpowania —
samo przedsigbiorstwo Femern A[S. Duniska sie¢ kolejowa Banedanmark pobiera te oplaty w odniesieniu do calej
dufiskiej pafistwowej infrastruktury kolejowej. W zwigzku z tym za najkorzystniejsze rozwigzanie uznano zwré-
cenie si¢ do dunskiej sieci kolejowej Banedanmark o prowadzenie takiej samej dzialalnosci w odniesieniu do
stalego polaczenia. Srodki przekazywane sa bezposrednio przedsigbiorstwu Femern A[S i duniska sie¢ kolejowa
Banedanmark nie moze dysponowa¢ nimi do wilasnych celéw. Oplaty pobrane w zwiagzku z korzystaniem ze
stalego polgczenia i przekazywane przedsigbiorstwu Femern A/S bedg dokumentowane w rocznych budzetach
panstwa. Oplaty pobrane przez duniskg sie¢ kolejowa Banedanmark stanowig platnos¢ za ustuge, a nie skladke/
podatek. Jako dunski zarzadca infrastruktury kolejowej duniska sie¢ kolejowa Banedanmark odpowiada za
wszystkie koszty zwiazane z eksploatacjg dunskiej infrastruktury kolejowej.

5.4.2. Srodki podatkowe

(159) Wladze dunskie zauwazaja, Ze przedsigbiorstwo Femern A[S w Zadnym momencie nie zastosowalo majacych
wezesniej zastosowanie zasad dotyczacych amortyzacji i przenoszenia strat na przyszle okresy. A zatem niezaleznie
od tego, czy przepisy mogly potencjalnie wigzaé si¢ z przyznaniem przedsi¢biorstwu Femern A[S selektywnej
korzysci, czy tez nie, korzys$¢ taka nie istniala faktycznie w danym okresie.

5.4.3. Nieodplatne korzystanie z dna morskiego

(160) W swoich komentarzach na temat uwag zainteresowanych stron wiladze dunskie wyjasniaja, Ze w ustawie
o budowie uscilono jedynie, w celu uniknigcia watpliwosci, iz przedsigbiorstwo Femern A[S nie powinno uiszczaé
oplaty za korzystanie z dna morskiego. Powtarzaja, ze przepisy te nie wigzg si¢ z traktowaniem przedsigbiorstwa
Femern A[S w sposéb inny niz ten, w jaki traktowane sg przedsigbiorstwa znajdujace si¢ w poréwnywalnej sytuacji
faktycznej i prawne;.

5.5. Uwagi na temat oceny zgodnoSci
5.5.1. Projekt stanowigcy przedmiot wspdlnego europejskiego zainteresowania

(161) Wiladze dunskie uwazaja, Ze nowe badania przedstawione przez przedsigbiorstwa Scandlines iStena Line sg
nieistotne, a w kazdym razie niepoprawne. W odniesieniu do badania Knuda Erika Andersena zauwazaja, ze
jego autor jest znanym przeciwnikiem projektu dotyczgcego ustanowienia stalego polgczenia przez cie$ning Belt
Fehmarn oraz ze badanie to oparto na nieprawidlowych zalozeniach obliczeniowych zwigzanych z prognozami
dotyczacymi ruchu i kosztami budowy. Wladze duniskie odrzucajg ponadto argument przedstawiony przez przed-
sigbiorstwa Scandlines i Stena Line, zgodnie z ktérym w badaniach z 2015 r. zawyzono koszty przedsigbiorstw
Scandlines w zakresie, wjakim wynika on z zalozenia, ze przedsi¢biorstwa Scandlines prowadza dziatalnosc,
generujac znaczne straty. Wiadze duriskie uwazaja, ze przedstawienie obliczen w ,pierwotnym badaniu” z 2015 r.
jest nieprawidlowe i znieksztalcone, poniewaz badanie to oparto na zalozeniu, ze przychody operatoréw promo-
wych sg wyzsze niz koszty operacyjne (szacuje sig, ze réznica miedzy przychodami i kosztami wynosi okoto 15 %
kosztéw). Ponadto wladze dunskie twierdza, ze zmiana elementéw skladowych lub okolicznosci nie sprawia, iz
badania staja si¢ nieprawidlowe, i zauwazajg, ze nowe obliczenia skutkéw spoteczno-gospodarczych niekoniecznie
wywoluja za kazdym razem zmiany elementéw sktadowych. W zwigzku z tym wiladze dunskie odrzucajg rowniez
argument, zgodnie z ktérym badania z 2015 r. s3 nieprawidlowe ze wzgledu na zwigkszone koszty niemieckich
polaczen wewnatrzkrajowych.

(162) Wiladze dunskie twierdza ponadto, ze proces podejmowania decyzji politycznych dotyczacych duzych projektéw
infrastrukturalnych zawsze obejmuje obliczenia dotyczace kwestii spoleczno-gospodarczych. Nie istnieje jednak
wymoég zysku spoleczno-gospodarczego w wysokosci 4 %, jak wskazano w sprawozdaniu ijak twierdzg zaintere-
sowane strony. Wiadze dunskie stwierdzily réwniez, ze za priorytetowy projekt transgraniczny TEN-T uznano caly
projekt dotyczacy ustanowienia stalego polaczenia przez ciesning Belt Fehmarn, a nie jedynie jego cz¢$¢ kolejowa.
Jezeli chodzi o prognoze dotyczaca ruchu, wladze dunskie przedlozyly dodatkowe sprawozdanie Intraplan/TSS
Trimode zawierajagce uwagi na temat sprawozdania HTC. W ujeciu ogdlnym w sprawozdaniu Intraplan/TSS
Trimode stwierdzono, ze sprawozdanie HTC jest nieprawidlowe i wprowadzajace w blad oraz nie zakwestiono-
wano w nim konkretnie prognozy dotyczacej ruchu odnoszacej si¢ do stalego polaczenia przez ciesning Belt
Fehmarn. Ponadto wladze duniskie odnosza si¢ do sprawozdania opublikowanego przez duniska dyrekcje drog (79),
w ktérym wykazano, ze ruch drogowy do iz Danii znaczaco ros$nie. W szczegdlnosci ze sprawozdania tego
wynika, ze wlatach 2010-2018 ruch samochodéw cigzarowych na granicach mig¢dzy Dania i Niemcami, przez
stale polaczenie przez cie$ning Sund oraz na trasach proméw przebiegajacych przez ciesniny Sund i Belt Fehmarn
wzrést o 38 %, co stanowi kolejng sprzeczno$é ze sprawozdaniem HTC.

(’7) Zgodnie z rozporzadzeniem nr 1276 z dnia 20 listopada 2015 r. dotyczacym zadan iuprawnien dunskiej sieci kolejowej Bane-
danmark (Bekendtgerelse om Banedanmarks opgaver og befojelser (BEK nr. 1276 af 20/11/2015)) duniska sie¢ kolejowa Banedan-
mark odpowiada za pobieranie optat kolejowych od operatoréw w odniesieniu do dunskiej infrastruktury kolejowej.

(78) Vejdirektoratet, Oversigt over tilstand og udvikling, rapport 597, sierpient 2019 r.
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5.5.2. Nie zostanie przyznana zadna pomoc operacyjna

(163) Zdaniem wiladz dunskich pomoc operacyjna stanowi pomoc zwigzang z obstuga infrastruktury. Wszystkie wydatki
poniesione na etapie budowy, w tym wydatki zwigzane z biezacym zarzadzaniem projektem budowy, uznaje si¢ za
koszty budowy. Przedsigbiorstwo Femern A[S nie bedzie musialo otrzymywac pozyczek od pafistwa ani pozyczek
objetych gwarancja panstwowa w celu sfinansowania biezacej eksploatacji na etapie operacyjnym.

5.5.3. Luka w finansowaniu

(164) Wiladze dunskie przedstawily zaktualizowane zalozenia dotyczace obliczenia luki w finansowaniu oraz elementu
pomocy (lub ekwiwalentu dotacji brutto). Przede wszystkim zalozenia opierajg si¢ na najnowszej catkowicie
zmienionej analizie finansowej projektu: ,Analiza finansowa stalego polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn,
w tym dufiskich prac ladowych” (%) z lutego 2016 r. (,analiza finansowa z 2016 r.").

(165 W notach przygotowawczych do ustawy o budowie wyraznie stwierdzono, ze przeprowadzona zostanie nowa
ocena facznych finanséw projektu. Proces ograniczania kosztéw budowy nalezalo rozpoczaé przed podpisaniem
umoéw o roboty budowlane. W dniu 28 kwietnia 2015 r. Minister Finansow zlecil, by przedsiebiorstwo Femern A[S
nie podpisywalo gtéwnych uméw o roboty budowlane dotyczace projektu, zanim nie zostanie przeprowadzona
ponowna ocena ogdlnych kwestii finansowych. Zgodnie z analiza finansowg z 2016 r. gléwnym elementem
przyczyniajacym si¢ do zmniejszenia kosztéw budowy byto wydluzenie okresu budowy wynoszacego 6,5 roku
— jaki przyjeto w analizie finansowej z 2014 r. — do 8,5 roku w analizie finansowej z 2016 r. W analizie finansowej
z 2016 r. stwierdzono, ze w wyniku procedury przetargowej opartej na tym przedluzonym okresie budowy
trwajacym 8,5 roku przedsigbiorstwo Femern A[S otrzymalo ostateczne i wigzace oferty wykonawcow (%°). Przed-
sigbiorstwo Femern A[S przeprowadzito réwniez analiz¢ pozostalych parametréw obliczeri finansowych, ktére
doprowadzity do szeregu zaktualizowanych zalozefi w poréwnaniu z analizg, ktéra stanowila podstawe ustawy
o budowie. Zawarte w analizie finansowej z 2016 r. aktualizacje istotne dla stalego polgczenia dotycza w szcze-
g0Inosci: zaktualizowanego budzetu na budowe, zaktualizowanego szacunku kosztéw na eksploatacje, utrzymanie
i reinwestycje, zmiany harmonogramu, korekty przychodéw z ruchu w zwigzku ze zmienionym harmonogramem,
aktualizacji finansowania unijnego, aktualizacji niektérych zalozen technicznych. Ponadto w celu zapewnienia, by
ocena Komisji opierala si¢ na najwlasciwszych i aktualnych zalozeniach finansowych, wladze duriskie dokonaly
pewnych dalszych korekt analizy finansowej z 2016 r., ktdre opisano szczegdltowo ponizej. W stosownych przy-
padkach wiladze duniskie uwzglednily réwniez faktyczne dane liczbowe takie jak juz zaciagniete pozyczki lub
koszty zwiazane z inflacja. W motywach ponizej zawarto dalsze informacje szczegblowe dotyczace zalozen
modelu luki w finansowaniu.

(166) Koszty budowy przedstawione w zgloszeniu z 2014 r. wynosily 54,9 mld DKK (7,4 mld EUR) w statych cenach
z 2014 r. Kwota ta odpowiada kosztom budowy, o ktérych mowa w ustawie o budowie z 2015 r.: 55,1 mld DKK
(7,4 mld EUR) wedlug cen z2015r. Przedsicbiorstwo Femern A[S otrzymalo oferty we wrzesniu 2015 r.
W zwiazku z tym przedsi¢biorstwo Femern A[S przygotowalo aktualizacje budzetu na budowe, a prognoze doty-
czacg kosztéw planowania i budowy stalego polaczenia ograniczono do 52,6 mld DKK (7,1 mld EUR) wedlug cen
z2015r. lub 62,2 mld DKK (8,3 mld EUR) wedlug cen nominalnych. Obejmuje ona rezerwe obowigzkows
w wysokosci 7,3 mld DKK (1,0 mld EUR) wedlug cen z 2015 r. Rezerwa, ktéra obliczono na podstawie rejestru
ryzyka przedsigbiorstwa Femern A[S, odzwierciedla koszty, jakie najprawdopodobniej zostana poniesione
w ramach projektu. Wykorzystano ,p-warto$¢” wynoszaca P80. Jak wyjasnily wladze dunskie, oznacza to, ze
prawdopodobiefistwo, iz rezerwa budzetowa bedzie wystarczajgca, aby pokry¢ okreslone ryzyko, wynosi 80 %.
Ernst & Young przeprowadzito zewnetrzng kontrole zapewnienia jakoSci rezerw i zagrozen zwigzanych ze stalym
polaczeniem.

(167) W ramach obliczen finansowych zalozono, ze stale polaczenie otrzyma finansowanie unijne odpowiadajace 10 %
kosztéw budowy w calym okresie budowy, to znaczy na takim samym poziomie, jaki przyjeto w analizie finan-
sowej z 2016 r. W modelu finansowym uwzgledniono takze finansowanie zwigzane z etapem planowania.

(168) Niemieckie firmy konsultingowe Intraplan iBVU przygotowaly prognoze dotyczaca ruchu, ktéra poréwnano
z innymi modelami takimi jak model ,Trans Tools” Komisji Europejskiej. Prognoz¢ dotyczaca ruchu zaprezento-
wano w listopadzie 2014 r. Jak stwierdzono w analizie finansowej z 2016 r., grupa konsultacyjna COWI dokonata
zewnetrznego zapewnienia jako$ci prognozy i doszla do wniosku, ze zalozenia s3 rozsadne i zgodne z zawodowa
praktyka tworzenia prognozowania w zakresie ruchu. Podstawowe zalozenie w prognozie dotyczacej ruchu
z 2014 r. dotyczy tego, Ze istniejaca rownolegla ustuga promowa nie bedzie kontynuowana, kiedy otwarte zostanie
stale polgczenie. Jednocze$nie w prognozie dotyczacej ruchu z 2014 r. zawarto osobng analize scenariusza
uwzgledniajacego utrzymanie (réwnoleglego) swiadczenia ustugi jednogodzinnej przeprawy promowej. Od 2014 r.
przedsi¢biorstwa Scandlines wielokrotnie potwierdzaly swéj zamiar kontynuowania dzialalnosci po otwarciu
stalego polgczenia. W zwigzku z tym wiadze duniskie uwzglednily w modelu obliczania luki w finansowaniu ustugi
jednogodzinnej przeprawy promowej miedzy Redby a Puttgarden. Wiadze dunskie wyjasnily, ze jest to zgodne
z badaniem PWC opracowanym przez wiladze Niemiec w kontekscie procesu zatwierdzania niemieckiego planu

(7%) Femern A[S — Finansiel analyse af Femern Balt-forbindelsen inkl. danske landanlag, februar 2016.
(®%) Wykonawcy skladajacy oferty wskazani w ustawie o budowie.
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dotyczacego stalego polaczenia, jak twierdzily przedsigbiorstwa Scandlines iin. w zalaczniku do swoich uwag do
decyzji o wszczgciu postgpowania. Ponadto w badaniu ,Forretningsanalyse af fargefarten Redby-Puttgarden” z dnia
24 stycznia 2016 r. opracowanym przez konsultantéw z KPMG w imieniu dufiskiego Ministerstwa Transportu
potwierdzono, ze ustuga promowa moze by¢ kontynuowana z bardzo niska rentownoscia marzy. Skutkiem
utrzymania ustugi jednogodzinnej przeprawy promowej dla wielkosci ruchu — co oszacowano juz w prognozie
dotyczacej ruchu 2014 r. — jest obniZenie o 14 % wolumenu samochodéw w pierwszym roku po otwarciu stalego
polaczenia; w ciagu 13 lat po otwarciu redukcja ta zmniejszy si¢ do 12 %. Jezeli chodzi o ruch pojazdéw cigza-
rowych, odsetek pojazdéw korzystajacych z réwnoleglej ustugi promowej oszacowano na 15 %. Druga aktualizacja
po analizie finansowej z 2016 r. dotyczy wplywu zmniejszenia 0 25 % myta za polaczenie przez Wielki Belt
izostanie ona w pelni wdrozona od dnia 1 stycznia 2023 r. Obniza to nieznacznie wielko$¢ ruchu na stalym
polaczeniu.

(169) Jezeli chodzi o stawki za transport drogowy, duriski Minister Transportu okresli ostateczne stawki tuz przed
otwarciem stalego polaczenia. Wladze dunskie wyjasnily, Ze ceny za transport drogowy ustalono na podstawie
ekstrapolacji cen proméw z 2007 r., kiedy trasa promowa Redby-Puttgarden wciaz byla legalnym monopolem
bedacym w posiadaniu panstwa duriskiego i pafstwa niemieckiego. Whadze dunskie wyjasnily, ze ceny za promy
uznano za rozsadne i przejrzyste odniesienie, uwzgledniajace rowniez kwoty, jakie przyszli uzytkownicy statego
polaczenia beda sklonni zaplaci¢, bez ryzykowania, ze szersze cele stalego polaczenia nie zostang osiagniete.
Przyjmowana S$rednia stawka za samochody pasazerskie wynosi 494 DKK (66,2 EUR), aza samochody
ciezarowe — 2 092 DKK (280,4 EUR) wedtug cen z 2015 r.

(170) Z kolei w modelu obliczania luki w finansowaniu przychody szacuje si¢ na okolo 400 mln DKK (53,6 mln EUR)
rocznie (wedlug cen z 2015 r.). Oplaty zostang okreSlone zgodnie z dyrektywa 2012/34/UE. Wladze dunskie
przedstawily sprawozdanie z planu konsultacji Consultancy TetraPlan pt. ,Analiza platnoici za infrastrukture
kolejowa na stalym polaczeniu przez ciesning Belt Fehmarn” z marca 2003 r. oraz jego aktualizacje z 2008 r.
Dokument z 2003 r. zawieral analiz¢ techniczng zdolnosci kolei do zaplacenia za korzystanie ze stalego pols-
czenia. Celem wspomnianej analizy bylo uzasadnienie, czy mozna oczekiwa¢, ze szacowana wysokos¢ platnosci za
korzystanie z toru si¢ ziSci. W analizie TetraPlan przyjeto, ze catkowita oplata kolejowa za przejazd dla pociggdw
jadacych z/do Hamburga przez stale polaczenie przez cie$ning Belt Fehmarn powinna by¢ réwna calkowitej
oplacie kolejowej dla pociagéw korzystajacych ze stalego polaczenia przez Wielki Belt.

(171) Koszty eksploatacji i utrzymania stalego polaczenia oraz reinwestycji dotyczacej tego polaczenia sa réwne 468 mln
DKK (62,7 mln EUR) rocznie (wedlug cen z 2015 r.). Oszacowanie to jest zgodne z analiza finansowg z 2016 .,
poniewaz wladze duniskie nie uznaly dostosowania tych danych za konieczne. Wladze dunskie ocenily wplyw
obnizonej wielkosci ruchu na koszty eksploatacji, utrzymania i reinwestycji. Uznaly one, ze mniejsza wielkos¢
ruchu ma jedynie niewielki wplyw na koszty funkcjonowania i utrzymania oraz ze nie ma ona zauwazalnego
wplywu na obliczenia dotyczace pomocy panistwa ani na okres gwarancyjny.

(172) Aby obliczy¢ luke w finansowaniu, nalezy zdyskontowaé poszczegélne przeplywy pieniezne (na przyklad koszty
budowy, wyniki operacyjne), dla ktérych wladze dunskie zastosowaly w stosownych przypadkach stope dyskon-
towa WACC. W odpowiedzi na wyrazong przez Komisje w toku formalnego postepowania wyjasniajacego obawe
dotyczacy tego, ze Srednia nominalna stopa procentowa wolna od ryzyka na poziomie 5 %, jako istotny kompo-
nent WACC, moze by¢ zbyt wysoka, biorac pod uwage biezace warunki rynkowe, wladze duniskie zaproponowaty
zastosowanie Sredniej stopy procentowej wolnej od ryzyka na poziomie 3,5 % rocznie. Opieraloby si¢ to na
zaktualizowanej oficjalnej prognozie Ministerstwa Finanséw dotyczacej gospodarki Danii na rok 2025 z uwzgled-
nieniem finanséw publicznych (#!). Zdaniem wiadz dunskich zalozenie opierajace si¢ na prognozie Ministerstwa
Finanséw jest najbardziej obiektywnym zalozeniem dotyczacym przyszlego poziomu stép procentowych
dostepnym w Danii, w zwigzku z czym jest wiarygodnym odniesieniem, ktére mozna zastosowal. Uwzglednia
ono takze fakt, iz przedsigbiorstwo Femern A[S w praktyce nie moze uzyskaé pozyczek, ktére na raz moglyby
pokry¢ jego catkowite potrzeby w zakresie finansowania, a tym samym, ze biezacej rynkowej stopy procentowej
nie mozna stosowal dlugoterminowo przez okres, w ktérym Femern A[S czesto zacigga dlug igo refinansuje.

(173) W odpowiedzi na wyrazong przez Komisj¢ obawe, ze takze $rednia stopa wolna od ryzyka wynoszaca 3,5 %
rocznie moze by¢ zbyt wysoka, wladze dunskie wyjasnily, ze ze wzgledu na pilng potrzebe uzyskania decyzji
w sprawie pomocy pafistwa chcg zastosowaé na potrzeby okreslenia luki w finansowaniu stopg¢ procentows wolna
od ryzyka na poziomie 1,5 %, jezeli Komisja mialaby uznac za konieczne, by pomoc byla zgodna z rynkiem
wewnetrznym.

(174) Odpowiednio wladze dunskie zapewnily dwa modele obliczania luki w finansowaniu. Jeden z nich opierat si¢ na
Sredniej stopie procentowej wolnej od ryzyka wynoszacej 3,5 % (zmienno$¢ w czasie od niskiego poziomu i ros-
naca z czasem) (,pierwszy model obliczania luki w finansowaniu”), natomiast w drugim, alternatywnym modelu
przyjeto stope procentows wolng od ryzyka na poziomie 1,5 % (,alternatywny model obliczania luki w finanso-
waniu”).

(*1) https://www.fm.dk/publikationer/2019/opdateret-2025-forloeb-okt-2019. Zgodnie ze sprawozdaniem oczekuje si¢, ze stopa
procentowa w przypadku dziesiecioletnich obligacji skarbowych bedzie wynosi¢ -0,1 % rocznie w 2019 r., 1,6 % rocznie w 2025 r.
4,5 % rocznie w 2040 r. Odpowiada to stalej nominalnej stopie wynoszacej okolo 3,5 % rocznie.
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(175) Uzyskana wartos¢ WACC zalezy zatem od stosowanego modelu. Na podstawie wyliczenia opartego na prognozie
Ministerstwa Finanséw WACC wyniost 4,2-8,3 % przy zastosowaniu pierwszego modelu obliczania luki w finan-
sowaniu, natomiast na podstawie obliczent wykonanych na podstawie stopy procentowej wolnej od ryzyka wyno-
szacej 1,5 % (przy zastosowaniu alternatywnego modelu obliczania luki w finansowaniu) staly WACC wyni6st
5,59 %. Wladze dunskie wyjasnily, ze poziom WACC oszacowano pod wzgledem wymagan, ktére typowy
inwestor méglby mie¢ w odniesieniu do projektu o poréwnywalnych cechach ryzyka. Przekazaly one pelne infor-
macje na temat sposobu okre§lania WACC.

(176) Wladze dunskie obliczyly model luki w finansowaniu na podstawie okresu operacyjnego wynoszacego 40 lat. Nie
uwzglednily one platnosci dywidend zwigzanych z polaczeniami wewnatrzkrajowymi.
5.5.4. Kwota pomocy i czas trwania pomocy

(177) Aby wyjasni¢ watpliwosci przywolane w decyzji o wszczeciu postepowania, wladze dunskie dokonaly zmiany
zgloszenia iograniczyly wykorzystanie gwarancji ipozyczek panstwowych. Gwarancje ipozyczki pafstwowe
zostang ograniczone do finansowania niezbednego do pokrycia kosztéw poniesionych na etapie planowania
i budowy. Przedsigbiorstwo Femern A[S wypowie umowy dotyczace wszystkich pozyczek objetych gwarancja
panstwowg i splaci wszystkie pozyczki panstwowe najpdzniej w ciggu 16 lat od rozpoczecia eksploatacji stalego
polfaczenia (,maksymalny okres objety gwarancjg”). Rozpoczecie eksploatacji stalego polaczenia to moment,
w ktérym stale polgczenie zostanie otwarte dla ruchu drogowego ikolejowego. Przedsi¢biorstwo Femern A[S
nie bedzie moglo zaciggal pozyczek objetych gwarancja pafstwowa ipozyczek panstwowych, ktére lacznie
beda przekraczaé¢ maksymalng kwote 69,3 mld DKK (9,3 mld EUR) (,maksymalna kwota objeta gwarancja”).
Maksymalna kwota jest spodziewany calkowity dtug netto na budowe dla Femern A[S z uwzglednieniem kosztow
odsetek skumulowanych na etapie planowania ibudowy. Do tej kwoty dodano rezerwe plynnosci wynoszaca
2,0 mld DKK (0,27 mld EUR) oraz ,bufor kosztéw budowy” wynoszacy 2,5 mld DKK (0,34 mld EUR) (wedlug
cen z 2015 r.). Dodano rezerwe plynnosci w celu uwzglednienia ryzyka krétkoterminowych wahant w platnosciach
za projekt. Wladze dunskie wyjasnily, ze konieczny jest dodatkowy bufor kosztow budowy, poniewaz — jezeli
koszty budowy bylyby wyzsze niz oczekiwano (spodziewane koszty budowy obliczono z prawdopodobiefistwem
ryzyka wynoszacym 80 %) — przedsi¢biorstwo Femern A/S nie bedzie moglo, wcigz na etapie budowy, uzyskaé
pozyczek na rynku. Bufor odpowiada wzrostowi prawdopodobienstwa ryzyka do 99 %. Wladze dunskie zobowig-
zaly si¢ jednak do zastosowania mechanizmu ponownego obliczenia, kt6ry koryguje maksymalng kwote objeta
gwarancja i maksymalny okres objety gwarancja w dol, jezeli rzeczywiste koszty poniesione podczas budowy
oznaczajg, ze bufor kosztéw budowy nie jest potrzebny, zapewniajac tym samym, aby catkowita kwota pomocy
nie przekraczata kwoty luki w finansowaniu. Wladze dunskie zobowigzaly si¢ do wykonania tego ponownego
obliczenia najpbzniej w ciagu pigciu lat po rozpoczeciu eksploatacji.

(178) Przedsicbiorstwo Femern A[S jest zobowigzane do uiszczenia oplaty wzwigzku z gwarancjami i pozyczkami
panstwowymi. Jak stwierdzono w notach przygotowawczych do ustawy o budowie (sekcja 11.1), oplata ta wynosi
0,15 %. Odpowiada to oplacie, ktéra ma zaplaci¢ Femern A[S zgodnie z pierwszym modelem obliczania luki
w finansowaniu zmienionego zgloszenia. Zgodnie z alternatywnym modelem obliczania luki w finansowaniu
oplata ta jest wyzsza i wynosi 2 %.

(179) Ponadto przedsigbiorstwo Femern A[S nie skorzysta z pozyczek panstwowych ani z pozyczek objetych gwarancja
panstwowa w celu sfinansowania spoczywajacego na nim obowiazku wyplaty dywidendy na rzecz swojego wlasci-
ciela A/S Femern Landanlag. Zatem przedsigbiorstwo Femern A/S bedzie moglo rozpoczaé wyplacanie dywidend
na rzecz A[S Femern Landanleg dopiero wowczas, gdy dlug przedsigbiorstwa Femern A[S zostanie w pelni
splacony oraz zakonczy si¢ mozliwos¢ zaciagniecia przez nie nowych pozyczek pafstwowych i wykorzystania
gwarancji panstwowych w celu sfinansowania przyszlego dtugu.

(180) Ponadto wladze dufiskie poinformowaly Komisje, ze umowy swap/kontrakty na instrumenty pochodne przed-
sigbiorstwa Femern A[S bedg realizowane na warunkach rynkowych. W zwiazku z tym przedsigbiorstwo Femern
A[S zaplaci oplatg na warunkach rynkowych na rzecz panistwa duniskiego od hipotetycznych poszczegblnych
transakcji z tytulu gwarancji panstwowej oraz z tytulu zabezpieczenia, jakiego Femern A[S moze potrzebowal
udzieli¢, wchodzac w transakcje swap|transakcje na instrumentach pochodnych.

(181) Wiadze dunskie stwierdzity ponadto, ze ich zdaniem pomoc operacyjna jest wykluczona, poniewaz maksymalna
kwota objeta gwarancja ogranicza si¢ do kosztow planowania i budowy (z powigzanymi kosztami finansowymi).
Aby jeszcze lepiej to wykazal, wladze duniskie zapewnig, aby przedsigbiorstwo Femern A[S co roku przekazywalo
rachunek swoich przeplywéw pienigznych.

5.5.5. Efekt zachety

(182) W swoich uwagach do argumentéw przedsigbiorstw Scandlines iin. wladze dunskie stwierdzaja, ze podejscie
Komisji dotyczace efektu formalnej zachety, ktére to podejicie zostalo zaakceptowane przez Sad w wyrokach
z dnia 13 grudnia 2018 r., nie skutkuje dyskryminacjg prywatnych przedsi¢biorstw i nie narusza si¢ podstawowego
wymogu, ze pomoc panstwa powinna mie¢ charakter zachety. Ponadto argumentowano, ze efekt zachety mozna
wykaza¢ na rézne sposoby (*2). Wymaganie od publicznej spétki celowej ubiegania si¢ u panstwa cztonkowskiego
o pomoc byloby wysoce sztuczne. Wynika to z tego, ze spotka celowa nie moze rozpoczaé realizacji projektu bez

(®?) Wyrok Sadu z dnia 20 wrzesnia 2011 r. w sprawach T-394/08, T-408/08, T-453/08 i T-454/08, Regione autonoma della Sardegna
i in./[Komisja, ECLLEU:T:2011:493, pkt 226, podtrzymany wyrokiem Trybunatu z dnia 13 czerwca 2013 r. w sprawach C-630/11 P
do C-633/11 P, HGA i in./Komisja, ECLLEU:C:2013:387, pkt 108-109, oraz wyrok Trybunatu z dnia 5 marca 2019 r., Eesti Pagar,
C-349/17, ECLEEU:C:2019:172, pke 78.
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pomocy, poniewaz nie ma zadnych innych dochodéw. Wymodg ten rézni si¢ od logicznego wymogu skladania
wniosku o przyznanie pomocy przez prywatne przedsigbiorstwa. Przedsi¢biorstwo Femern A[S nie byloby
w sytuacji poréwnywalnej do prywatnego przedsigbiorstwa ubiegajacego si¢ o pomoc na konkretny projekt infras-
trukturalny. W badaniu Komisji dotyczacym efektu zachety nie doszto zatem do rozréznienia miedzy przedsigbior-
stwami publicznymi a prywatnymi. W kazdym przypadku z utrwalonej praktyki Komisji wynikatoby, ze pomoc
moze wywrze¢ efekt zachety, jezeli danego projektu nie mozna kontynuowaé/ukonczy¢ bez pomocy niezaleznie
od zlozenia wniosku po rozpoczeciu projektu (23).

5.5.6. Scenariusz alternatywny

(183) Zdaniem wiadz dunskich rozwazanie scenariusza alternatywnego dla ogdlnej infrastruktury transportowej takiej jak
stale polaczenie ma niewielki sens, poniewaz decyzje dotyczace tej infrastruktury sa podejmowane przez dwa
panstwa dla szerszych celéw publicznych; infrastruktura ta bedzie wdrazana przez publiczng spélke celows
ustanowiong na mocy prawa i niemajgcg zadnych innych zadafi ani intereséw. W zwigzku z tym kazdy scenariusz
alternatywny dla takiej spotki celowej bedzie w pelni spekulacyjny. Scenariusz alternatywny istnieje zatem przy
braku alternatywnego projektu.

5.5.7. Nadmierne zaklcenie konkurencji nie bedzie miato miejsca

(184) W swoich uwagach do argumentéw przedsigbiorstw Scandlines i in. wladze dunskie odnosza si¢ do wyrokéw Sadu
z dnia 13 grudnia 2018 r. Argumentuja takze, ze stale polaczenie ma stworzy¢ nowa konkurencje, anie ja
ograniczad, ze potencjalne naduzycie pozycji dominujacej jest wylacznie hipotetyczne, ze to paistwo dunskie/pan-
stwo niemieckie decyduja o usunigciu dostepu kolejowego i o zdolnosciach stalego polaczenia oraz ze to dunski
Minister Transportu podejmuje decyzje odnosnie do oplat. W kontekscie odmowy dufiskiego rzadu, jezeli chodzi
o poparcie wniosku przedsigbiorstw Scandlines o wsparcie w ramach instrumentu ,E3aczac Europe”, wladze dunskie
wyjasnily, ze Ministerstwo Transportu nie moglo poprze¢ projektu, ktérego celem bylo zbadanie potencjatu dla
znaczacych nowych inwestycji w przewozy promowe przez Belt Fehmarn, poniewaz bylo to niezgodne z polityka
transportowa na podstawie zalgcznika 1 do rozporzadzenia ustanawiajacego instrument ,taczac Europe”. Wiadze
dufiskie zwrdcily ponadto uwage, ze dnia 27 wrze$nia 2019 r. komitet ds. instrumentu ,taczac Europe” odrzucit
wniosek przedsigbiorstw Scandlines takze z powodéw niezwiazanych z odmowa podpisania wniosku przez wladze
dunskie. Ponadto wiladze dunskie odpieraja zarzut, ze pomoc panstwa udzielona przedsigbiorstwu Femern A[S
moze zosta¢ wykorzystana w celu finansowania, a tym w samym w celu pogorszenia, dostepu do Puttgarden, ktore
uznajg one za niemieckie polgczenia wewnagtrzkrajowe. Powodem jest, ze Niemcy ponosza wylaczng odpowie-
dzialno§¢ za usprawnienie i finansowanie polaczen wewnatrzkrajowych ze stalym polaczeniem.

5.5.8. Warunki wykorzystania gwarancji patistwowych

(185 Wladze dunskie przedstawily minimalne warunki wykorzystania gwarancji.

5.5.9. Przejrzystos¢

(186) Wiladze dunskie zobowigzaly si¢ do spelnienia obowiazku zachowania przejrzystosci, o ktérym mowa w pkt 45
komunikatu w sprawie projektéw IPCEL

6. OCENA SRODKA/POMOCY
6.1. Istnienie pomocy panstwa

(187) Zgodnie z art. 107 ust. 1 Traktatu wszelka pomoc przyznawana przez pafstwo czlonkowskie lub przy uzyciu
zasobow panstwowych w jakiejkolwiek formie, ktéra zakl6ca lub grozi zakléceniem konkurencji poprzez sprzy-
janie niektérym przedsigbiorstwom lub produkeji niektérych towaréw, jest niezgodna z rynkiem wewnetrznym
w zakresie, w jakim wplywa na wymiang handlowa miedzy panstwami czlonkowskimi.

6.1.1. Pojecie przedsigbiorstwa

(188) Komisja zwraca uwagg, ze zasady pomocy panstwa maja zastosowanie wylacznie w przypadku, gdy beneficjentem
pomocy jest ,przedsi¢biorstwo”. Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem przedsigbiorstwo oznacza podmiot prowa-
dzacy dzialalno§¢ gospodarcza, niezaleznie od jego statusu prawnego isposobu finansowania (%4). Za dziatalnosé
gospodarcza uznaje si¢ wszelkg dzialalno$¢ polegajaca na oferowaniu towaréw lub ustug na danym rynku (*9).

(*3) Decyzja Komisji z dnia 1 kwietnia 2009 r., N 356/2008 pomoc panstwa nr N 602/2004 — Dania, promowanie przyjaznej dla
srodowiska produkcji energii elektrycznej, oraz decyzje Komisji z dnia 13 grudnia 2013 r., SA.36893, aktualizacja projektow
dotyczacych koncesji na autostrade w Grecji — centralna autostrada (E65), pkt 99 i 102 oraz SA.36877, aktualizacja projektow
dotyczgcych koncesji na autostrade w Grecji — Aegean Motorway, pkt 74.

(%) Wyrok Trybunalu z dnia 12 wrze$nia 2000 r., Pavlov i in./Stichting Pensioenfonds Medische Specialisten, sprawy polaczone od C-
180/98 do C-184/98, ECLLEU:C:2000:428.

(®) Wyrok Trybunalu z dnia 16 czerwca 1987 r., Komisja/Wlochy, 118/85, ECLLEU:C:1987:283, pkt 7; wyrok Trybunalu z dnia
18 czerwca 1998 r., Komisja/Republika Wtoska, C-35/96, ECLLEU:C:1998:303, pkt 36; wyrok Trybunalu z dnia 12 wrzesnia
2000 r., Pavlov iin./Stichting Pensioenfonds Medische Specialisten, sprawy polaczone od C-180/98 do C-184/98,
ECLL:EU:C:2000:428.
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(189) W wyroku dotyczacym Aéroports de Paris (%¢) Sad orzekl, Ze eksploatacje portu lotniczego nalezy postrzegac jako
dzialalno$¢ gospodarcza. W pézniejszych wyrokach dotyczacych portu lotniczego Lipsk/Halle (¥7) orzeczono, ze
jezeli pas startowy portu lotniczego bedzie wykorzystywany do celéw dzialalnosci gospodarczej, jego budowa
takze stanowi dzialalno$¢ gospodarczg, a tym samym jej finansowanie wchodzi w zakres stosowania zasad pomocy
panstwa. Mimo ze sprawy te dotycza konkretnie portéw lotniczych, zasady wypracowane przez sady Unii maja
zastosowanie takze do budowy innej infrastruktury (3%) (4%), co potwierdzono niedawno wyrokiem w sprawie
belgijskich portéw (°°).

(190) Komisja juz w decyzji o wszczeciu postepowania stwierdzila, ze na pierwszy rzut oka mozna uznal, ze przed-
sigbiorstwo Femern A[S prowadzi dzialalno$¢ gospodarczg i powinno byé uznawane za przedsigbiorstwo. Wladze
dunskie sg jednak zdania, ze z 0gdlnej oceny dzialalnosci Femern A[S — w $wietle charakteru, celu i majacych
zastosowanie zasad — powinno wynikal, ze przedsi¢biorstwo Femern A/S sprawuje wladze publiczng. Prawdg jest,
ze art. 107 ust. 1 Traktatu nie ma zastosowania, jezeli panstwo dziata, ,sprawujgc wladze publiczng” (1), lub jezeli
podmioty publiczne dzialaja ,w charakterze organéw publicznych” (°2). Mozna uznaé, ze dany podmiot dziala,
sprawujac wladze¢ publiczng, jezeli przedmiotowa dziatalno$¢ stanowi cze$¢ zasadniczych funkgji panstwa lub jezeli
jest ona powiazana ztymi funkcjami przez swoj charakter, swoje cele izasady, ktorym podlega (%). Wladze
duniskie stwierdzily w tym wzgledzie, ze cele stalego polaczenia sa duzo szersze niz tylko zapewnienie ustugi
publicznej, jakg zapewniajg na przyklad dostawcy mediéw, operatorzy pocztowi i dostawcy publicznych ustug
transportowych. Zdaniem wladz dunskich wynika to z tego, ze dzigki stalemu polaczeniu powstang niezbedne
warunki do bardziej intensywnej wspotpracy kulturalnej i gospodarczej, z korzyscig dla Unii Europejskiej, miedzy
dwoma pafstwami oraz miedzy regionami graniczacymi z Beltem Fehmarn. Takze charakter dzialan zwiazanych
z planowaniem, budowa i funkcjonowaniem stalego polgczenia jest zdaniem wiadz dunskich wyraZnie zwigzany ze
sprawowaniem wladzy publicznej, gdyz dzialania te stanowia wdrozenie migdzyrzadowej umowy oraz waznej
publicznej decyzji w sprawie planowania podjetej przez Danig. Charakter tych dzialan mozna zdaniem wiadz
dunskich poréwnac raczej do dziatait migdzynarodowych i krajowych organéw ds. transportu (takich jak Eurocon-
trol lub dunskie organy ds. drég ikolei) niz do dzialaii prywatnego przewoznika towaréw. Wiladze dunskie
uwazaja takze, ze przedsigbiorstwo Femern A[S podlega przepisom szczegbtowym, na przyklad nie podlega zasadzie
maksymalizacji zysku. Poniewaz przedsi¢biorstwo Femern A[S jest spotka celowa, nie istnieje réwniez ryzyko, ze
jego finansowanie mogloby zostaé wykorzystane do celéw subsydiowania skro$nego dziatan niezwigzanych z kon-
kretnymi dziataniami, ktérych wypehianie jest celem ustanowienia Femern A[S.

(191) Komisja uwaza w tym wzgledzie, ze niezbedne jest przeprowadzenie ogélnej oceny oraz ze, aby uzna¢ dzialalnosé
Femern A[S za sprawowanie wladzy publicznej, powinna ona by¢ zwiazana z kluczowymi funkcjami panstwa
przez swéj charakter, swoje cele oraz zasady, ktérym podlega. Komisja nie zgadza si¢ z argumentacja wladz
dunskich, ze jej wstepna analiza w motywach 85-88 decyzji o wszczeciu postgpowania jest bledna. Argumenty
wladz dunskich dotyczace celu, charakteru i zasad nie sg wystarczajace, by podwazy¢ analize oraz by stwierdzié, ze
przedsi¢biorstwo Femern A[S dziala poprzez sprawowanie wladzy publicznej.

(192) Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem kwalifikacja dziatalnosci gospodarczej powinna opieral si¢ na faktycznych
elementach, a mianowicie na dostarczaniu towaréw lub ustug na danym rynku. Przedsi¢biorstwo Femern A/S jako
wlasciciel ioperator stalego polaczenia $wiadczy odplatna ustuge transportowa na rzecz obywateli i przedsie-
biorstw. Femern A[S bedzie pobieraé od uzytkownikéw odcinka drogowego stalego polgczenia oplate (myto) za
przekroczenie cie$niny Belt Fehmarn. Ponadto przedsigbiorstwa kolejowe beda uiszczaé oplaty za dostep do
infrastruktury kolejowej w ramach stalego polaczenia. Dochody Femern A[S z drég ikolei beda przeznaczone
na finansowanie catkowitego kosztu dzialah zwigzanych z planowaniem, budowa ifunkcjonowaniem stalego
polaczenia, a takze, po splaceniu pozyczek objetych gwarancja pafistwowa i pozyczek panstwowych, na finanso-
wanie kosztéw budowy polaczen wewnatrzkrajowych poprzez dystrybucje dywidend na rzecz spétki dominujacej.

(193) Istnieje rynek przekraczania cie$niny Belt Fehmarn, w szczegdlnosci ze wzgledu na to, ze ustuge te $wiadczy juz,
za oplatg, istniejacy operator proméw, bedgcy prywatnym przedsigbiorstwem dziatajgcym wyraznie na warunkach
rynkowych. Uslugi transportowe $wiadczone przez przedsigbiorstwo Femern A[S beda zatem konkurencja dla

(®¢) Wyrok Sadu z dnia 12 grudnia 2000 r., Aéroports de Paris/Komisja, T-128/98, ECLLEU:T:2000:290, pkt 125, utrzymany w mocy
wyrokiem Trybunalu Sprawiedliwosci z dnia 24 pazdziernika 2002 r., Aéroports de Paris/Komisja, C-82/01 P, ECLIEU:C:2002:617.

(%) Por. przypis 72.

(®%) Wyrok Trybunatu z dnia 14 stycznia 2015 r., Eventech/The Parking Adjudicator, C-518/13, ECLLEU:C:2015:9, pkt 40; wyrok Sadu
z dnia 15 marca 2018 r., Naviera Armas/Komisja, T-108/16, ECLLEU:T:2018:145, pkt 78.

(®%) Zob. réwniez pkt 202 zawiadomienia Komisji w sprawie pojecia pomocy parnistwa.

(°9) Wyrok Sadu z dnia 20 wrzesnia 2019 r., Havenbedrijf Antwerpen i Maatschappij van de Brugse Zeehaven/Komisja, T-696/17
ECLLEU:T:2019:652, pkt 107.

(°) Wyrok Trybunalu z dnia 16 czerwca 1987 r., Komisja/Wlochy, 118/85, ECLLEU:C:1987:283, pkt 7 i 8.

(°?) Wyrok Trybunalu z dnia 4 maja 1988 r., Bodson, 30/87, ECLLEU:C:1988:225, pkt 18.

(*}) Zob. w szczegdlnosci wyrok Trybunatu z dnia 19 stycznia 1994 r., SAT/Eurocontrol, C-364/92, ECLLEU:C:1994:7, pkt 30 oraz
wyrok Trybunatu z dnia 18 marca 1997 r., Cali & Figli, C-343/95, ECLLEU:C:1997:160, pkt 22 i 23.
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ustug transportowych $wiadczonych przez operatoréw promow. Ponadto stale polaczenie bedzie takze konkuro-
walo z innymi polaczeniami transportowymi, ktore stanowig alternatywe dla przekraczania cieSniny Belt Fehmarn.
A zatem przedsi¢biorstwo Femern A[S bedzie $wiadczylo ustugi na rynku.

(194) Nalezy zwroci¢ uwage, ze przedsiebiorstwu Femern A[S nie udzielono konkretnych uprawnien z zakresu wiladzy
publicznej, ale bedzie ono budowa¢ i obstugiwa¢ infrastrukture jako podmiot gospodarczy. Budowa i komercyjna
eksploatacja duzych projektéw infrastrukturalnych same w sobie nie stanowig sprawowania wiadzy publicznej,
a o budowie i eksploatacji stalego polaczenia decyduje logika ekonomiczna, biorac pod uwage, ze jest ono finan-
sowane w duzej mierze z oplat wnoszonych przez uzytkownikéw (°4). Faktycznie dzialania Femern A[S réznia si¢
bardzo od dzialan, ktére w przesztosci uznawano za cz¢$¢ dziatalnosci z zakresu wladzy publicznej, np. dzialal-
no$¢ wojska lub policji, dzialalno$¢ wzakresie bezpieczenstwa ikontroli Zeglugi powietrznej, dziatalnosé
w zakresie kontroli i bezpieczefistwa ruchu morskiego, dzialalno$¢ w zakresie nadzoru nad zanieczyszczeniami,
dzialalno§¢ w zakresie organizacji, finansowania i wykonywania wyrokéw wiezienia, dzialalno$¢ organéw publicz-
nych w zakresie rozwoju i rewitalizacji terendéw publicznych oraz dzialalno$¢ w zakresie zbierania danych, ktore
majg by¢ wykorzystane do celéw publicznych, na podstawie ustawowego obowigzku informacyjnego nalozonego
na te przedsigbiorstwa (%°).

(195) Fakt, iz przedsigbiorstwo Femern A/S nie realizuje maksymalizacji zyskow, nie jest decydujacy. Zgodnie z utrwa-
lonym orzecznictwem o stosowaniu zasad pomocy panstwa nie decyduje to, czy dany podmiot utworzono po to,
aby przynosit zyski ().

(196) W kazdym przypadku, jak dowiedziono w decyzji w sprawie mostu nad Sundem z 2014 r., kiedy to okazalo sie, ze
wlasciciel/operator byl zaangazowany w dzialalno$¢ gospodarczg, jasne jest, ze wladze duniskie zdecydowaly si¢ na
wprowadzenie mechanizmu rynkowego. Jako most nad Sundem/tunel pod Sundem stale polaczenie takze bedzie
funkcjonowalo jako komercyjnie eksploatowana i finansowana z myt infrastruktura. Jest to sprzeczne z argumen-
tacja, ze dzialalno$¢ ta bylaby sprawowaniem wladzy publicznej.

(197) Prawda jest, ze zgodnie z ustawa o budowie oplat za korzystanie ze stalego polaczenia nie okresla Femern A[S,
lecz bezposrednio panstwo za posrednictwem Ministra Transportu. Z sekcji 42 pkt 3 ustawy o budowie wynika
jednak, ze niezaleznie od podsekcji 2 przedsigbiorstwo Femern A[S moze, z pewnymi ograniczeniami, zmieni¢
istniejacy system ulg lub wprowadzi¢ nowe ulgi. Ponadto zgodnie z art. 6 ust. 2 traktatu o stalym polaczeniu przez
cie$ning Belt Fehmarn od przedsigbiorstwa Femern A/S wymaga si¢, by dzialalo zgodnie z ogdlnymi zasadami
przedsigbiorczosci (°7). Komisja konsekwentnie uznaje, ze przedsi¢biorstwo Femern A[S dysponuje pewna
swoboda, jezeli chodzi o podejmowanie decyzji dotyczacych swoich cen. W kazdym przypadku o tym, czy dane
przedsigbiorstwo prowadzi dzialalno$¢ gospodarczg, nie decyduje to, czy przedsigbiorstwo to ustala swoje ceny lub
podlega cenom regulowanym przez panstwo (°%). W orzecznictwie stwierdza si¢, ze zdolno$¢ podmiotu do wply-
wania na cen¢ jego ustugi jest tylko jednym z kilku aspektow, ktére nalezy wzigé pod uwage (°?). Rzeczywiscie
dzialalno$¢ ma charakter gospodarczy, gdy polega na oferowaniu towaréw lub ustug na danym rynku (na przyklad
poprzez komercyjne korzystanie z infrastruktury). Jak potwierdzit niedawno sad, fakt, iz ustuga moze by¢ $wiad-
czona bez zamiaru osiggnigcia zysku (co mogloby mie¢ miejsce na przyklad ze wzgledu na polityke cenowa
okreslona przez panstwo), nie uniemozliwia uznania podmiotu, ktéry prowadzi t¢ dzialalnosé, za przedsigbior-
stwo, jezeli oferta ta jest konkurencyjna w stosunku do innych przedsigbiorstw, ktére chca osiagnaé zysk (1%0).

(*%) Wyrok Trybunatu zdnia 29 pazdziernika 198071, Van Landewyck, sprawy polaczone od 209/78 do 215/78 i218/78,
ECLLEU:C:1980:248, pkt 88; wyrok Trybunalu z dnia 16 listopada 1995 r., FFSA iin., C-244/94 ECLLEU:C:1995:392, pkt 21;
wyrok Trybunalu z dnia 1 lipca 2008 r., MOTOE, C-49/07, ECLL:EU:C:2008:376, pkt 27 i 28.

(*°) Decyzja Komisji z dnia 7 grudnia 2011 r. w sprawie pomocy panstwa SA.32820 (2011/NN) — Zjednoczone Krélestwo — pomoc na
rzecz Forensic Science Services (Dz.U. C 29 z 2.2.2012, s. 4), pkt 8; wyrok Trybunatu z dnia 19 stycznia 1994 r., SAT/Eurocontrol,
C-364/92, ECLLEU:C:1994:7, pkt 27; wyrok Trybunalu z dnia 26 marca 2009 r., Selex Sistemi Integrati/Komisja, C-113/07 P,
ECLLEU:C:2009:191, pkt 71; decyzja Komisji z dnia 16 paZdziernika 2002 r. w sprawie pomocy panstwa N 438/02 — Belgia —
pomoc na rzecz organéw zarzadzajacych portem (Dz.U. C 284 z 21.11.2002, s. 2); wyrok Trybunalu z dnia 18 marca 1997 r., Cali
& Figli, C-343/95, ECLLEU:C:1997:160, pkt 22; decyzja Komisji z dnia 19 lipca 2006 r. w sprawie pomocy panstwa N 140/06 —
Litwa — przydzial dotacji dla przedsigbiorstw panstwowych w zakladach karnych (Dz.U. C 244 z11.10.2006, s.12); decyzja
Komisji z dnia 27 marca 2014 r. w sprawie pomocy pafistwa SA.36346 — Niemcy — Zagospodarowanie terenu do celéw przemy-
stowych ikomercyjnych w ramach programu poprawy regionalnych struktur ekonomicznych (Dz.U. C 141 z9.5.2014, s.1);
wyrok Trybunalu z dnia 12 lipca 2012 r., Compass-Datenbank GmbH, C-138/11, ECLLEU:C:2012:449, pkt 40.

Zob. na przyklad wyrok Trybunalu z dnia 19 grudnia 2012 r., Mitteldeutsche Flughafen i Flughafen Leipzig-Halle/Komisja, C-

288/11 P, ECLLEU:C:2012:821, pkt 50 oraz wyrok Trybunatu z dnia 10 stycznia 2006 r., Cassa di Risparmio di Firenze, C-222/04,

ECLLEU:C:2006:8, pkt 122 i123.

(°7) W art. 6 ust. 2 stwierdza si¢, co nastepuje: ,Przedsiebiorstwo zostaje ustanowione zgodnie z prawem duniskim. Dzialalno$¢ przed-
sigbiorstwa prowadzona jest zgodnie z og6lnymi zasadami przedsigbiorczosci oraz z migdzynarodowymi zobowigzaniami, w tym
zgodnie z zobowigzaniami na mocy prawa wspdlnotowego”.

(°%) Wyrok z dnia 12 lipca 2012 r., Compass-Datenbank GmbH/Republika Austrii, C-138/11, ECLEEU:C:2012:449, pkt 38 z dalszymi
odniesieniami.

(°%) Wyrok z dnia 19 stycznia 1994 r., SAT Fluggesellschaft/Eurocontrol, C-364/92, ECLLEU:C:1994:7; wyrok z dnia 18 marca 1997 r.,
Cali & Figli[Servizi Ecologici Porto di Genova, C-343/95, ECLILEU:C:1997:160; wyrok z dnia 12 lipca 2012 r., Compass-Datenbank,
C-138/11, ECLLEU:C:2012:449. Wyrok Sadu z dnia 20 wrzesnia 2019 r., Havenbedrijf Antwerpen i Maatschappij van de Brugse
Zeehaven/Komisja, T-696/17, ECLLEU:T:2019:652.

(19 Wyrok Trybunatu z dnia 6 listopada 2018 r., sprawy od C-622/16 P do C-624/16 P, Scuola Elementare Maria Montessori/Komisja,
ECLLEU:C:2018:873, pkt 104. Wyrok Trybunalu z dnia 27 czerwca 2017 r., Congregacién de Escuelas Pias Provincia Betania, C-
74|16, ECLLEU:2017:496, pkt 47 i 48.
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(198) Komisja uznaje zatem, ze funkcjonowanie stalego polaczenia stanowi dzialalno$¢ gospodarcza. Z wyroku doty-
czacego portu lotniczego Lipska/Halle (1°') wynika, ze takze budowa infrastruktury, ktorg obstuguje Femern AJS,
stanowi dzialalno$¢ gospodarczg, a tym samym $rodki jej wsparcia moga obejmowaé pomoc panstwa. W zwigzku
z powyzszym do celow art. 107 ust. 1 Traktatu przedsigbiorstwo Femern A[S nalezy uznaé za przedsigbiorstwo
w odniesieniu do wspomnianych dziatan.

(199) Poniewaz w decyzji o wszczeciu postepowania Komisja nie mogla ustali¢ charakteru gtéwnej dzialalnosci przed-
sigbiorstwa Femern A/S, nie mogla ona takze podja¢ ostatecznej decyzji w sprawie tzw. dzialan promocyjnych/
marketingowych/informacyjnych, w ktére zaangazowane bylo przedsi¢biorstwo Femern A/S.

(200) Poniewaz wladze dunskie uznaja dziatalno$¢ przedsigbiorstwa Femern A/S dotyczaca planowania i budowy statego
polaczenia za sprawowanie wladzy publicznej, za sprawowanie wladzy publicznej uznajg one takze dzialania
promocyjne/marketingowe/informacyjne. Od organéw publicznych czesto wymaga si¢, aby powiadamialy oraz
informowaly o swoich dzialaniach i projektach, a takie dzialania informacyjne nie powinny ich zdaniem by¢
uznawane za dzialania marketingowe, jak zasugerowaly przedsi¢biorstwa Scandlines iin. Wiadze durskie argu-
mentujg takze, ze Scisty dialog z grupami w Niemczech iw Danii, na ktére sytuacja ta wywiera wplyw, oraz
wspolpraca z organizacjami pozarzadowymi i wladzami lokalnymi w Niemczech i w Danii maja istotne znaczenie
dla realizacji projektu dotyczacego ustanowienia stalego polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn.

(201) Komisja uwaza, ze dzialania promocyjne/marketingowe/informacyjne wyraznie przyczynily si¢ do realizacji dzialan
zwigzanych z planowaniem, budows i funkcjonowaniem stalego polaczenia, poniewaz zaréwno opisy przedsta-
wione przez przedsigbiorstwa Scandlines iin., jak iprzez wladze dunskie wydaja si¢ to potwierdzaé. Dzialania
marketingowe zgodnie z interpretacja przedsigbiorstw Scandlines i in. wyraZnie przyczynialyby si¢ do dzialalnosci
gospodarczej przedsigbiorstwa Femern A[S. Gdyby nawet jednak dzialania promocyjne/marketingowe/informacyjne
mialy zosta¢ uznane za dzialania informacyjne, jak interpretuja to wladze dunskie, dzialania te przyczynialyby si¢
takze do prowadzenia dzialalnosci gospodarczej przez przedsigbiorstwo Femern A[S. Jak réwniez stwierdzily
przedsigbiorstwa Scandlines i in., nie jest niczym niezwyklym, ze od przedsigbiorstw wymaga si¢ informowania
spoleczefistwa o ich dzialaniach. Te obowigzki informacyjne nie s3, ogdlnie rzecz biorac, uznane za sprawowanie
wladzy publicznej. Komisja jest zdania, Ze w tym sensie nie ma znaczenia, czy dzialania zostang skategoryzowane
jako dzialania informacyjne, promocyjne lub marketingowe. Kwestia, ktéra ma znaczenie, jezeli chodzi o zakwa-
lifikowanie jako pomocy panstwa, jest to, czy dzialania te przyczyniaja si¢ do prowadzenia dzialalnosci gospodar-
czej. Komisja uznaje zatem za dzialalno$¢ gospodarczg takze dzialania promocyjne/marketingowe/informacyjne.

6.1.2. Zasoby paristwowe i mozliwos przypisania Srodka paristwu

(202) Jezeli chodzi o pafistwowe pochodzenie korzysci wynikajacych ze stosowania Srodkéw, pojecie pomocy jest
szersze niz pojecie subwencji. Wynika to z tego, ze pojecie to obejmuje nie tylko $wiadczenia pozytywne takie
jak subwencje i zastrzyki kapitalowe, lecz réwniez interwencje, ktére w rdézny sposob zmniejszaja cigzary, ktdre
normalnie wchodzg w zakres budzetu danego przedsigbiorstwa i ktére tym samym, nie bedgc subwencjami w $ci-
stym rozumieniu tego stowa, majg taki sam charakter iidentyczne skutki (12).

(203) Zastrzyki kapitalowe niezgodne z warunkami rynkowymi przynosza pozytywne korzyici. Srodek, w drodze
ktérego organy publiczne przyznaja niektérym przedsigbiorstwom korzystne traktowanie podatkowe, nie jest
wprawdzie zwigzany z przekazaniem funduszy, ale stawia beneficjentéw w korzystniejszej sytuacji finansowej
niz innych podatnikéw istanowi przekazanie zasoboéw panstwowych (1°%). Ponadto powstanie ryzyka nalozenia
na pafstwo w przyszto$ci dodatkowego obcigzenia przez ustanowienie gwarancji lub przez udzielenie pozyczek na
warunkach, ktére nie odpowiadaja warunkom rynkowym, jest wystarczajace, by uznaé je za przekazanie zasobow
panstwowych (194). To samo dotyczy na przyklad sytuacji, w ktérych panstwo czlonkowskie udziela gwarancji, nie
wymagajagc uiszczenia przez beneficjenta gwarancji oplaty na warunkach rynkowych. Ponadto za przekazanie
zasob6w panstwowych mozna uznac sytuacje, w ktorej pafstwo nie naliczy kwoty, ktéra normalnie by naliczylo
za zapewnienie dostepu do domeny publicznej lub do zasobéw naturalnych, np. do dna morskiego i do obszaréw
wodnych.

(204) Poniewaz Dania zapewnila wymienione powyzej Srodki (zastrzyk kapitalowy, srodki podatkowe, pozyczki i gwa-
rancje panstwowe oraz oplat¢ za korzystanie z dna morskiego), z definicji mozna je przypisa¢ temu pafstwu.

(205) Jezeli chodzi o oplaty kolejowe, ktére stanowiag dla przedsigbiorstwa Femern A[S przyszle Zrédlo dochoddw,
podobnie jak w przypadku myt ich wysokos¢ okresli Ministerstwo Transportu. Oplaty i myta stanowia wynagro-
dzenie za korzystanie ze stalego polaczenia. Fakt, iz jednym z przewoznikéw kolejowych jest przewoznik kolejowy
nalezacy do panstwa dunskiego, DSB, nie wystarcza, by stwierdzi¢, ze oplaty kolejowe uiszczane przez tego
operatora na rzecz przedsigbiorstwa Femern A[S za posrednictwem dufiskiej sieci kolejowej Banedanmark

(101) Por. przypis 72.

(192) Zob. m.in. wyrok Trybunalu z dnia 8 listopada 2001 r., Adria-Wien Pipeline GmbH i Wietersdorfer & Peggauer Zementwerke
GmbH)|Finanzlandesdirektion fir Kdrnten, C-143/99, ECLLEU:C:2001:598, pkt 38; wyrok Trybunalu zdnia 15 lipca 2004 r.,
Hiszpania/Komisja, C-501/00, ECLLEU:C:2004:438, pkt 90 oraz cytowane w nim orzecznictwo; wyrok Trybunalu z dnia
15 grudnia 2005 r., Wlochy/Komisja, C-66/02, ECLEEU:C:2005:768, pkt 77; wyrok Trybunalu z dnia 10 stycznia 2006 r., Minis-
tero dell’Economia e delle Finanze/Cassa di Risparmio di Firenze, C-222/04, ECLLEU:C:2006:8, pkt 131 oraz cytowane w nim
orzecznictwo.

(19%) Zob. na przyklad wyrok Trybunalu z dnia 15 marca 1994 r., Banco Exterior de Espafla, C-387/92, ECLLEU:C:1994:100, pkt 14.
Wyrok Trybunatu z dnia 9 paZdziernika 2014 r., Ministerio de Defensa i Navantia, ECLLEU:C:2014:2262.

(1% Wyrok Trybunatu z dnia 1 grudnia 1998 r., Ecotrade Srl/Altiforni e Ferriere di Servola SpA (AFS), C-200/97, ECLLEU:C:1998:579,
pkt 41; wyrok Trybunatu z dnia 19 marca 2013 r., Bouygues i Bouygues Télécom/Komisja i in., sprawy polaczone C-399/10 P i C-
401/10 P, ECLLEU:C:2013:175, pkt 137, 138 i 139.
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obejmuja zasoby panstwowe, poniewaz oplaty pobiera si¢ od wszystkich operatoréw kolejowych korzystajacych ze
stalego polaczenia w sposéb obiektywny i niedyskryminujacy (1°%). Ponadto duniska sie¢ kolejowa Banedanmark nie
jest wyznaczona do pobierania/dystrybucji pomocy pafistwa. Srodki sa raczej przekazywane bezposrednio na rzecz
przedsigbiorstwa Femern A[S. Na tej podstawie Komisja stwierdza, ze oplaty kolejowe nie stanowig interwencji

panstwa ani interwencji za posrednictwem zasobéw panstwowych.

6.1.3. Selektywna korzys¢

(206) Zgodnie z orzecznictwem w celu ustalenia, czy $rodek pafstwowy stanowi pomoc pafstwa, nalezy okresli¢, czy
przedsigbiorstwo bedace beneficjentem odnosi korzy$¢ gospodarcza, ktérej nie otrzymatoby w normalnych warun-
kach rynkowych, tj. w przypadku braku interwencji pafstwa (1°°). Znaczenie ma wylacznie wplyw $rodka na
przedsigbiorstwo, a nie przyczyna czy cel interwencji panstwa (7). Aby to ocenié, nalezy poréwnaé sytuacje
finansowa przedsigbiorstwa po wdrozeniu Srodka z sytuacjg finansows, w jakiej przedsi¢biorstwo to znalazloby
si¢, gdyby nie wprowadzono wspomnianego $rodka.

6.1.3.1. Zastrzyki kapitalowe oraz gwarancje i pozyczki panstwowe

(207) Zastrzyki kapitalowe zapewniane przez Sund & Belt Holding A/S mozna uznaé za obejmujace korzy$¢ na rzecz
przedsi¢biorstwa Femern A/S. Biorac pod uwage niepewno$¢ w odniesieniu do rentownosci i wysokie ryzyko
zwigzane z projektem, prawdopodobne jest, Ze prywatny operator nie bedzie zachecony do przekazania zastrzyku
kapitalowego przedsigbiorstwu Femern A[S bez pewnego rodzaju wsparcia pafistwa. Ponadto gwarancja publiczna
lub pozyczka panstwowa udzielona na preferencyjnych warunkach moze zapewnié¢ pozyczkobiorcy korzy$¢ przez
umozliwienie mu zaciagni¢cia pozyczki ze stopa procentows i kosztem, ktérych nie mozna byloby uzyskaé na
rynku bez gwarangji (1°%) lub w przypadku braku panstwowej pozyczki. W przedmiotowej sprawie od przedsigbior-
stwa Femern A[S wymaga si¢, by uiszczalo ono na rzecz panstwa dunskiego coroczna oplate od niesplaconego
dlugu objetego gwarancjg pafistwowa oraz od niesplaconej kwoty pozyczek pafistwowych. Nawet gdyby oplata ta
wyniosta 2 % (1%%) zgodnie z alternatywnym modelem obliczania luki w finansowaniu, nie kwestionowano by jej
jako nizszej niz pozwalaja na to warunki rynkowe, w szczeg6lnosci biorac pod uwage ryzyko zwiazane z projek-
tem. Ponadto gwarancja panstwowa obejmujgca zobowigzania przedsi¢biorstwa Femern A[S wynikajace z jego
stosunkéw umownych zmniejsza ryzyko zwiazane z normalnymi zobowiazaniami umownymi, ktére w normal-
nych warunkach rynkowych mialby kazdy prywatny operator. W tym przypadku, udzielajagc gwarancji pafistwo-
wych na pozyczki i pozyczek panstwowych bez wymogu uiszczenia oplaty na warunkach rynkowych lub platnosci
rynkowej stopy procentowej, panstwo duniskie przyznato korzy$¢ na rzecz Femern A[S. Jezeli chodzi o dzialania
promocyjne/marketingowe/informacyjne, Komisja zwraca uwage, ze sa one finansowane z wykorzystaniem pozy-
czek panstwowych na dzialania zwigzane z planowaniem, a nie za posrednictwem dodatkowych panstwowych
pozyczek przeznaczonych na te dzialania.

(208) Wymienione korzysci dotyczg konkretnie przedsigbiorstwa Femern A/[S isa de iure selektywne. Zastrzyki kapita-
fowe, gwarancje pafnstwowe na pozyczki oraz pozyczki pafistwowe stanowia zatem selektywna korzys¢ na rzecz
przedsigbiorstwa Femern A[S w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu.

6.1.3.2. Gwarancje panstwowe dotyczace transakcji na instrumentach pochodnych

(209) Ustawy o planowaniu i budowie przewiduja takze mozliwo$¢ udzielania gwarancji panstwowych na transakcje na
instrumentach pochodnych. Przedsigbiorstwo Femern A[S nie zawarlo jeszcze zadnych tego rodzaju transakeji.
Jezeli chodzi o gwarancje na przyszle transakcje na instrumentach pochodnych, wladze dunskie beda wymagaly
uiszczenia oplaty, co wedlug nich jest zgodne z warunkami rynkowymi.

(210) W sekcji 3.1 obwieszczenia w sprawie gwarancji mowa jest o tym, ze je$li gwarancja indywidualna lub program
gwarancji, do ktdérego przystepuje skarb paristwa, nie zapewniajg zZadnej przewagi przedsi¢biorstwu, to nie stanowi
on pomocy panstwa. W sekcjach 3.2-3.5 obwieszczenia w sprawie gwarangji okreslono szereg warunkéw braku
pomocy. Zgodnie z sekcja 3.6 obwieszczenia w sprawie gwarancji ,niespelnienie jednego z warunkéw okreslonych
w sekcjach 3.2-3.5 nie oznacza automatycznego uznania gwarancji lub programu gwarancji za pomoc pafstwa”.

Z sekcji 1 obwieszczenia w sprawie gwarancji wynika, Ze postanowienia te opracowano tak, by mogly by¢

(19%) Wyrok Trybunatu z dnia 13 wrze$nia 2017 r., ENEA, C-329/15, ECLLEU:C:2017:671, pkt 23-37.

(19%) Zob. wyrok Trybunalu z dnia 11 lipca 1996 r., Syndicat francais de I'Express international (SFEI) iin.[La Poste iin., C-39/94,
ECLLEU:C:1996:285, pkt 60; wyrok Trybunalu z dnia 29 kwietnia 1999 r., Hiszpania/Komisja, C-342/96, ECLLEU:C:1999:210,
pkt 41.

(197) Wyrok Trybunatu z dnia 2 lipca 1974 r. Wlochy/Komisja, 173/73, ECLLEU:C:1974:71, pkt 13.

108) Wyrok Trybunatu z dnia 8 grudnia 2011 r., Residex Capital/Gemeente Rotterdam, C-275/10, ECLLEU:C:2011:814, pkt 39.

109) Wysoko$¢ tej oplaty poczatkowo ustalono na 0,15 % i jest to optata odpowiadajaca pierwszemu modelowi obliczania luki w finan-

sowaniu. Alternatywny model obliczania luki w finansowaniu obejmuje oplate w wysokosci 2 %.
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bezposrednio stosowane, cho¢ nie wylacznie, do gwarancji powiazanych z konkretna transakcja, taka jak pozyczka.
Komisja uwaza, ze gwarangji na instrumenty pochodne nie mozna bezposrednio poréwnywaé do gwarancji na
pozyczke oraz ze dla tego rodzaju gwarancji na instrument pochodny odpowiednia jest analiza danego przypadku,
o czym mowa w sekcji 1.4 obwieszczenia w sprawie gwarancji.

(211) Gwarancja na instrument pochodny rézni si¢ od gwarancji na pozyczke. Instrument pochodny to obustronne
zobowigzanie, ktorego warto$¢ rynkowa w momencie zawierania umowy jest zerowa. Z czasem warto$¢ rynkowa
moze si¢ zmieni¢ na korzy$¢ jednej ze stron (ana niekorzy$¢ drugiej) wzaleznosci na przyklad od zmian
w stopach procentowych. Obrotem instrumentami pochodnymi przedsigbiorstwa Femern A[S rzadzi ogdlne poro-
zumienie z kazdym z kontrahentéw finansowych (tzw. umowa ISDA), ktdra obejmuje takze aneks dotyczacy
wsparcia kredytowego (ang. Credit Support Annex, CSA). Na mocy obustronnej umowy CSA kazda ze stron jest
zobowigzana do udzielenia zabezpieczenia w wysokosci ujemnej wartodci rynkowej netto catkowitego portfela
instrumentéw pochodnych miedzy obiema stronami. Plynnosci zapewnionej przez Femern A[S poprzez udzielenie
zabezpieczenia nie mozna wykorzysta¢ do zadnych innych celéw. Zarzadzanie zabezpieczeniem odbywa sig
w ramach zamknigtego systemu z oddzielnymi ksiggami. Gwarancja panstwowa na instrument pochodny to
gwarancja na zobowigzania platnicze Femern A[S wynikajace z umowy dotyczacej instrumentu pochodnego
oraz na zdolno$¢ Femern A[S do zapewnienia plynnosci, ktéra zostanie wykorzystana do udzielenia zabezpie-
czenia kontrahentowi, pokrywajac potencjalna ujemng warto$¢ rynkows transakcji.

(212) Wycena transakcji na instrumentach pochodnych zalezy od ryzyka kredytowego iryzyka finansowania, ktore
zwigzane s3 z tymi potencjalnymi zmianami w wartosci rynkowej. Bez gwarancji oraz bez dwustronnej umowy
dotyczacej zabezpieczen bank jako kontrahent doliczy te elementy ryzyka do ceny. Wiadze dunskie wyjasnily, ze
te dodatkowe elementy ryzyka sa duzo nizsze niz premia z tytulu ryzyka w przypadku pozyczki na taka sama
kwote gléwna.

(213) Wiladze dunskie poinformowaly Komisj¢, ze przedsigbiorstwo Femern A/S zaplaci zgodna z warunkami rynko-
wymi oplate za kazdg gwarancje pafistwowa zwiazana z transakcjg na instrumentach pochodnych. Opfata zgodna
z warunkami rynkowymi bedzie okreslana w nastepujacy sposob. Femern A[S zbierze dwie wiazace oferty od co
najmniej dwéch réznych prywatnych bankéw, zanim zawrze nowa transakcje na instrumentach pochodnych.
Banki przedstawia wiazaca oferte dla dwodch rodzajéw transakcji: a) dla transakeji na instrumentach pochodnych
ze wsparciem gwarangji panstwowej i dwustronnej umowy CSA oraz b) dla takiej samej transakcji bez tych
elementéw wsparcia. Oferty beda opieraly si¢ na dokonanej przez bank szczegélowej ocenie pozycji finansowej
Femern A/S. Przedsigbiorstwo Femern A[S moze nastgpnie wybra¢ migdzy dwoma rodzajami transakeji. Jezeli
Femern A[S wybierze transakcje a), przedsiebiorstwo to zaplaci réznice miedzy oferta dotyczaca transakgji a)
a oferta dotyczaca transakcji b) jako oplate na rzecz panstwa dunskiego. Oplata ta zostanie wyrazona jako odsetek
kwoty gléwnej transakgji, ktéra ma by¢ uiszczana co roku podczas calego okresu waznosci transakcji.

(214) Komisja uwaza, ze na podstawie metody poréwnywania dwdch wiazacych ofert oraz platnosci réznicy miedzy
nimi jako oplaty na rzecz pafistwa dufiskiego panstwo nie zapewnia przedsigbiorstwu Femern A[S zadnej korzysci
przez udzielenie gwarangji na transakcje na instrumentach pochodnych. W zwiazku z tym $rodek ten nie obejmuje
pomocy pafistwa. A zatem zbadanie stopnia, wjakim $rodek ten moze zakldcal konkurencje lub wplywaé na
wymiane handlowg miedzy panstwami czlonkowskimi, nie jest konieczne.

6.1.3.3. Optaty kolejowe

(215) W poprzedniej sekcji Komisja stwierdzila, ze pobieranie oplat kolejowych nie stanowi wykorzystania przypisanych
panstwu zasobéw panstwowych zagwarantowanych przedsi¢biorstwu Femern A/S. Do celéw kompletnosci oraz ze
wzgledu na to, ze kwesti¢ te pozostawiono otwarta w decyzji o wszczeciu postepowania, Komisja poddata dalszej
analizie to, czy Femern A[S uzyskuje selektywna korzysé, jezeli chodzi o oplaty kolejowe.

(216) Wiladze dunskie wyjasnily, ze oplaty infrastrukturalne sa oplatami za korzystanie z infrastruktury, tj. platno$ciami
za ustuge, anie skladkami/podatkami. Twierdzenie przedsigbiorstw Scandlines, ze panstwo, poprzez swojego
wlasnego przewoznika kolejowego — DSB, co roku bedzie wyplacalo na rzecz przedsigbiorstwa Femern A[S
cze§¢ lacznych oplat niezaleznie od liczby pociggdéw korzystajacych ze stalego polaczenia bez mechanizmu
korekty oraz na nieograniczony okres, jest nieprawidlowe. Wladze dunskie potwierdzily, ze wysokos§¢ tych
oplat bedzie okreslana zgodnie z dyrektywa 2012/34/UE oraz ze beda one mialy zastosowanie do kazdego
przewoznika kolejowego korzystajacego ze stalego polaczenia. Oplaty kolejowe majg by¢ wyplacane na rzecz
Femern A/S za posrednictwem dunskiej sieci kolejowej Banedanmark, ktéra bedzie pobieraé oplaty.

(217) Komisja zwraca uwage na fakt, ze oplaty kolejowe stanowig wynagrodzenie za ustuge zapewniong przez przed-
sigbiorstwo Femern A[S na rzecz przewoznikdow kolejowych. Jezeli weZzmie si¢ pod uwage wyjasnienia podane
w motywie 87 niniejszej decyzji, nie ma powodu, by zakladaé, ze przychody kolejowe beda za wysokie.

(218) Zatem jezeli chodzi o oplaty kolejowe, Komisja stwierdza, ze Femern A[S nie czerpie selektywnej korzysci.
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6.1.3.4. Specjalne Srodki podatkowe

(219) Aby $rodek podatkowy zostal objety zakresem stosowania art. 107 ust. 1 Traktatu, musi by¢ on ustanowiony tak,
by sprzyjat ,niektérym przedsigbiorstwom lub produkeji niektérych towaréw” bardziej niz innym, ktorych sytuacja
prawna i faktyczna jest podobna, w odniesieniu do celu tego systemu ('19). Kiedy jednak panstwa czlonkowskie
przyjmuja Srodki ad hoc przynoszace korzysci konkretnym podmiotom, identyfikacja korzysci co do zasady
pozwala zalozy¢, ze jej charakter jest selektywny (). Wynika to ztego, ze zwykle latwo jest stwierdzié, ze
takie Srodki maja charakter selektywny, poniewaz korzystne traktowanie w ramach tych $rodkéw dotyczy tylko
jednego przedsigbiorstwa lub kilku przedsigbiorstw (112).

(2200 W tym przypadku specjalny system podatkowy dotyczacy amortyzacji i przeniesienia strat na przyszle okresy
zmniejsza zobowigzanie podatkowe Femern A[S w stosunku do zobowigzari, ktére obowigzywalyby w przypadku
braku tych $rodkéw, itym samym jest Zrédlem korzysci gospodarczych dla tego przedsi¢biorstwa. W takich
okolicznodciach przedsi¢biorstwo Femern A[S nalezy uznaé za bezposredniego beneficjenta Srodkéw podatkowych.

(221) Komisja ocenita Srodki dotyczace przeniesienia strat podatkowych na przyszle okresy oraz specyficznych zasad
amortyzacji w ramach standardowej tréjetapowej analizy ustanowionej przez sady UE (11%). W pierwszej kolejnosci
nalezy zidentyfikowaé system odniesienia. Nastgpnie nalezy ustali¢, czy dany $rodek stanowi odstepstwo od tego
systemu w zakresie, w jakim wprowadza zréznicowanie podmiotow gospodarczych, ktére w sSwietle celu tego
systemu sa w porownywalnej sytuacji faktycznej i prawnej. W przypadku gdy Srodek stanowi odstepstwo od
systemu odniesienia itym samym jest na pierwszy rzut oka selektywny, na trzecim etapie nalezy zbada¢, czy
odstepstwo jest uzasadnione przez charakter badZ wewnetrzng strukture ram odniesienia. W tym kontekscie za
wykazanie, ze réznice w opodatkowaniu wynikaja bezposrednio z podstawowych lub przewodnich zasad tego
systemu podatkowego, odpowiada panstwo czlonkowskie (114).

Przeniesienie strat podatkowych na przyszte okresy

(222) Komisja stwierdzila juz w decyzji o wszczgciu postgpowania, ze specjalne przepisy dotyczace przeniesienia strat na
przyszle okresy, z ktérych przedsiebiorstwo Femern A/S korzystalo w latach 2013-2015, byly rézne w przypadku
poszczegdlnych podmiotéw gospodarczych, co do ktérych na pierwszy rzut oka wydaje sie, ze sa w podobnej
sytuacji faktycznej i prawnej w Swietle celu przedmiotowego systemu podatkowego. Zasady majace zastosowanie
do przedsigbiorstwa Femern A[S w tym okresie byly zatem na pierwszy rzut oka selektywne. Odpowiedzialno$¢ za
wykazanie, ze $rodek, ktéry na pierwszy rzut oka wydaje si¢ selektywny, jest uzasadniony przez charakter lub
ogolng strukture jego systemu podatkowego, spoczywa na panstwie czlonkowskim (''°). Po wydaniu decyzji
o wszczeciu postepowania wladze dunskie nie przedstawily jednak zadnego tego typu uzasadnienia w Swietle
celu ogdlnego systemu.

(223) Wladze dunskie uwazaja, ze przedmiotowy Srodek dotyczy etapu planowania projektu oraz ze w kazdym przy-
padku $rodek ten nigdy nie zostal wprowadzony w praktyce, poniewaz przedsigbiorstwo Femern A/S nie uzyskalo
w tym okresie zadnych korzysci. Przedsigbiorstwo Femern A[S nie przeniosto strat z poprzednich lat na przyszte
okresy. Podczas obliczania dochodu grupy podlegajacego opodatkowaniu w latach 2013-2015, kiedy to obowig-
zywaly specjalne przepisy, nie dokonano zatem zadnych odliczen strat przeniesionych z poprzednich lat na
przyszle okresy. Wszystkie straty poniesione przez Femern A[S wykorzystano, aby ograniczy¢ dochdd podlegajacy
opodatkowaniu na poziomie grupy w tym samym roku obrotowym. Inne duniskie przedsigbiorstwa z grupy mogly
postapi¢ w ten sam sposob zgodnie z ogélnymi przepisami.

(224) Zatem mimo ze w latach 2013-2015 przedsi¢cbiorstwa Femern A[S dotyczyly specjalne przepisy, pozycja finan-
sowa przedsigbiorstwa w tym okresie byla taka, Ze przepisy te nigdy nie mialy tak naprawde zastosowania do
Femern A/S. W konsekwencji Komisja stwierdza, ze poniewaz potencjal przeniesienia strat na przyszle okresy
nigdy si¢ nie urzeczywistnil i nie moze si¢ urzeczywistni¢ w przysztosci, specjalne przepisy dotyczace przenoszenia
strat na przyszle okresy nie byly i nie moga by¢ Zrédlem korzysci gospodarczej dla Femern A[S (119).

Amortyzacja

(225) Komisja juz w decyzji o wszczgciu postepowania stwierdzila, ze przepisy dotyczace amortyzacji majace zastoso-
wanie do Femern A[S s3 na pierwszy rzut oka selektywne. Wladze dunskie nie przedstawily jednak uzasadnienia
w $wietle celu ogdlnego systemu.

(119 Wyrok Sadu z dnia 22 stycznia 2013 r., Salzgitter/Komisja, T-308/00, ECLLEU:T:2004:199, pkt 79 oraz cytowane w nim orzecz-
nictwo.

(1) Wyrok Sadu z dnia 13 grudnia 2017 r., Republika Grecka/Komisja, T-314/15, ECLIEU:T:2017:903, pkt 78 i79.

("2 Wyrok Trybunatu z dnia 4 czerwca 2015 r., Komisja/MOL, C-15/14 P, ECLLEU:C:2015:362, pkt 60 inast; Opinia rzecznika
generalnego Paola Mengozziego z dnia 27 czerwca 2013 r., Deutsche Lufthansa, C-284/12, ECLLEU:C:2013:442, pkt 52.

(%) Wyrok Trybunalu z dnia 8 wrze$nia 2011 r., Komisja/Niderlandy, C-279/08 P, ECLLEU:C:2011:551, pkt 62; wyrok Trybunalu
z dnia 8 listopada 2001 r., Adria-Wien Pipeline, C-143/99, ECLLEU:C:2001:598.

(1'% Wyrok Trybunatu z dnia 8 wrzesnia 2011 r., Paint Graphos i in., sprawy polaczone od C-78/08 do C-80/08, ECLLEU:C:2011:550,
pkt 49 inast.; wyrok Trybunatu z dnia 29 kwietnia 2004 r., GIL Insurance, C-308/01, ECLLEU: C:2004:252.

(") Wyrok Trybunatu z dnia 15 listopada 2011 r., Komisja i Hiszpania/Rzad Gibraltaru i Zjednoczone Krélestwo, sprawy polaczone C-
106/09 P iC-107/09 P, ECLLEU:C:2011:732, pkt 146; wyrok Trybunalu z dnia 29 kwietnia 2004 r., Niderlandy/Komisja, C-
159/01, ECLLEU:C:2004:246, pkt43; wyrok Trybunalu zdnia 6 wrzesnia 2006 r., Portugalia/Komisja, C-88/03,
ECLLI:EU:C:2006:511. /

(%) Wyrok Trybunalu zdnia 19 wrze$nia 2018 r., Komisja/Francja ilFP Energies nouvelles, C-438/16, ECLLEU:C: 2018:737,
pkt 117-118.
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(226) Zdaniem wladz dunskich przedmiotowy $rodek dotyczy etapu planowania projektu oraz — mimo iz specjalne
przepisy dotyczace amortyzacji obowigzywaly wlatach 2009-2015 — przedsigbiorstwo Femern A[S nie mogto
czerpa¢ korzysci z tych specjalnych przepiséw, poniewaz obickty nie byly dostepne do uzytku i nie miata miejsce
zadna amortyzacja. Od dnia 1 stycznia 2016 r. Femern A/S podlega zasadom powszechnego dunskiego prawa
podatkowego, w tym przepisom dotyczacym amortyzacji, ktore majg zastosowanie do wszystkich dufiskich przed-
sigbiorstw.

(227) W latach 2009-2015 przedsigbiorstwo Femern A/S moglo zatem uzyskaé selektywna korzy$¢. Komisja stwierdza
jednak, ze poniewaz korzy$¢ ta nigdy si¢ nie urzeczywistnila i nie moze si¢ urzeczywistni¢ w przysztosci, specjalna
stawka amortyzacji majgca zastosowanie do Femern A[S nie byla i nie moze by¢ Zrédlem korzysci gospodarczej
dla Femern A[S ().

System wspdlnego opodatkowania

(228) Podstawe systemu odniesienia dla systemu wspdlnego opodatkowania stanowig przepisy dotyczace obowigzko-
wego opodatkowania w dunskiej ustawie o podatku od 0séb prawnych. Poniewaz system wspélnego opodatko-
wania ma zastosowanie do wszystkich dunskich przedsigbiorstw w grupie, a nie konkretnie do Femern A[S, nie
mozna uznaé, ze przedsigbiorstwo Femern A[S odniosto jakakolwiek selektywna korzys¢ (1%). Komisja stwierdza
zatem, ze Femern A[S nie czerpie dodatkowej selektywnej korzySci dzigki udzialowi w systemie wspolnego
opodatkowania.

6.1.3.5. Nieodptatne wykorzystywanie wltasno$ci pafistwa

(229) Wedlug wladz dunskich w dunskim prawie nie istnieje zZaden przepis ogdlny ani zasada, zgodnie z kt6rymi
przedsi¢biorstwa znajdujace si¢ w sytuacji faktycznej i prawnej podobnej do sytuacji, w jakiej znajduje si¢ Femern
A[S, miataby obowiazek wnoszenia oplat na rzecz pafistwa za korzystanie z dna morskiego i obszaréw morskich.
Ta sama zasada wolnego dostepu mialaby zastosowanie do wszystkich infrastruktur stalego polgczenia. Podobnie
operatorzy proméw ani inne przedsi¢biorstwa zeglugi towarowej nie wnosza zadnych oplat na rzecz panstwa
dufiskiego za poruszanie si¢ po obszarach morskich podlegajacych dunskiej jurysdykcji. Ponadto wedlug wiadz
dunskich porty nie wnosza oplat za korzystanie z dna morskiego.

(230) W swoich uwagach do decyzji o wszczeciu postgpowania przedsigbiorstwa Scandlines i in. argumentuja, ze z faktu,
iz o bezplatnym korzystaniu przez przedsigbiorstwo Femern A/S z dna morskiego jest wyraZnie mowa w ustawie
o budowie, wynika, ze Femern A/S w innym przypadku musiatoby uisci¢ oplate zgodnie z normalnym systemem
(odniesienia).

(231) Wart. 8 ust. 2 traktatu o stalym polaczeniu przez cieSning Belt Fehmarn oraz wsekcji 45 ustawy o budowie
wyja$niono, ze przedsigbiorstwo Femern A[S nie powinno uiszczaé oplaty za korzystanie z dna morskiego. Wiladze
dunskie wyjasnily, ze powodem jakiego przepisu jest tylko iwylacznie uniknigcie watpliwosci. Wedlug wladz
dufiskich nalozenie obowigzku uiszczania oplaty na rzecz wladz dunskich w zamian za konkretng ustuge wymaga,
na mocy prawa duniskiego, podstawy prawnej. Jak okreslono w motywie 229 niniejszej decyzji, ani nie istnieje taka
podstawa prawna, ani nic nie wskazuje na to, Ze Dania pobiera od innych operatoréw infrastruktury oplaty za
korzystanie z dna morskiego i powierzchni wodnych. Komisja uwaza zatem, ze nawet gdyby nie istniala sekcja 45
ustawy o budowie, wladze dunskie nie moglyby pobiera¢ oplaty za korzystanie przez Femern A[S z dna morskiego
ze wzgledu na brak konkretnej podstawy prawnej. Jednocze$nie wyrazny przepis wystepujacy w tych aktach
prawnych dotyczacy bezplatnego korzystania z powierzchni wodnych idna morskiego nie $wiadczy o tym, ze
Femern A/S w innym przypadku musialoby uisci¢ oplate w normalnym systemie (odniesienia).

(232) W tych okoliczno$ciach oraz wobec braku ogdlnych ram prawnych przewidujacych oplate za korzystanie z dna
morskiego i powierzchni wodnych, a takze wobec braku jakichkolwiek dowodéw rzeczowych, ze takie oplaty byly
uiszczane w przesziosci, Komisja nie ma powodu, by stwierdzi¢ istnienie takiego ogdlnego systemu. Komisja
stwierdza zatem, ze w tym wzgledzie Femern A[S nie czerpie selektywnej korzysci.

6.1.4. Zaktdcenie konkurencji i wplyw na wymiang handlowg migdzy pafistwami czlonkowskimi

(233) Jezeli pomoc przyznana przez pafstwo cztonkowskie wzmacnia pozycje przedsigbiorstwa w stosunku do pozycji
innych przedsigbiorstw konkurujacych w ramach handlu wewnatrzunijnego, nalezy uzna¢, Ze pomoc ta wywiera
wplyw na te przedsigbiorstwa (119). Srodek przyznany przez padstwo jest uznawany za zaklécajacy lub grozacy
zakléceniem konkurencji, jesli jest w stanie poprawi¢ konkurencyjna pozycje beneficjenta w pordwnaniu z jego
konkurentami.

(234) Komisja juz w decyzji o wszczgciu postepowania wstepnie stwierdzila, ze w zakresie, w jakim Femern A[S nalezy
uznaé za przedsigbiorstwo dzialajace na rynku ustug transportowych dotyczacych przekraczania cie$niny Belt
Fehmarn, przyznanie selektywnej korzysci moze wzmocni¢ pozycje przedsigbiorstwa w stosunku do innych przed-
sighiorstw aktywnych na tym rynku, zwlaszcza takich jak operatorzy proméw i operatorzy portowi.

(M7) Ibidem.

("8) Zob. takze wyrok Sadu z dnia 13 grudnia 2018 r., Scandlines Danmark ApS i Scandlines Deutschland GmbH/Komisja, T-630/15,
ECLLEU:T:2018:942, pkt 278-282.

(%) Wyrok Trybunalu z dnia 14 stycznia 2015 r., Eventech/The Parking Adjudicator, C-518/13, ECLLEU:C:2015:9, pkt 66; wyrok
Trybunatu z dnia 8 maja 2013 r., Libert i in., sprawy polaczone C-197/11 i C-203/11, ECLLEU:C:2013:288, pkt 77; wyrok Sadu
z dnia 4 kwietnia 2001 r., Friuli-Venezia Giulia, T-288/97, ECLLEU:T:2001:115, pkt 41.
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(235) W swoich uwagach do decyzji o wszczeciu postepowania wladze dunskie uwazaja jednak, ze stale polaczenie nie
konkuruje bezposrednio na przyklad z promami w taki sam sposob, jak infrastruktura kolejowa nie konkuruje
bezposrednio z drogami, autobusami lub portami lotniczymi. W tym wzgledzie wladze dufiskie odnosza si¢ do
pkt 220 zawiadomienia w sprawie pojecia pomocy pafstwa. Zdaniem wladz dunskich publiczne finansowanie
projektu dotyczacego stalego polaczenia nie zakldca konkurencji.

(236) Komisja nie zgadza si¢ z argumentacja wladz dunskich. Uwaza ona, ze $rodki, na podstawie ktérych Femern A[S
odnosi selektywna korzy$¢, wzmacniaja pozycje tego przedsigbiorstwa w stosunku do pozycji zajmowanej przez
inne konkurencyjne przedsigbiorstwa w ramach wymiany handlowej miedzy panstwami czlonkowskimi. W szcze-
g6lnodci nie mozna zaprzeczyl, ze przedsigbiorstwo Femern A[S bedzie konkurowalo w wymianie handlowej
miedzy panstwami cztonkowskimi z przedsigbiorstwami $wiadczacymi alternatywne ustugi transportowe.

(237) Po pierwsze, w analizie finansowej z 2016 r. opracowanej przez Femern A[S stwierdzono, ze ,oczekuje sie, iz state
polaczenie przez cie$ning Belt Fehmarn przejmie czg$¢ ruchu tranzytowego migdzy Skandynawig/wschodnig Danig
a Niemcami, ktory to ruch odbywa si¢ w chwili obecnej przez most nad Wielkim Beltem, oraz czg$¢ ruchu
promowego na zachodnim Morzu Baltyckim, poniewaz dla niektérych podréznych skorzystanie ze stalego pols-
czenia bedzie bardziej atrakcyjne”. W swoich wyrokach z dnia 13 grudnia 2018 r. Sad stwierdzit takze, ze pozycja
Femern A/S wzmocnilaby si¢ ze szkoda dla proméw: ,uzasadniony jest wniosek, ze projekt obejmujacy budowe
infrastruktury, ktéra bedzie stanowi¢ alternatywne rozwiazanie dla istniejacych Srodkéw transportu, niesie ryzyko,
ze te istniejace Srodki transportu znikna, [..] poniewaz projekt ten zapewni rozwiazanie, ktore, ogdlnie rzecz
biorgc, przynosi pozytywne rezultaty [...]" (129).

(238) Po drugie Komisja zwraca uwage, ze cytujagc pkt 220 zawiadomienia w sprawie pojecia pomocy panstwa w celu
poparcia stwierdzenia, ze publiczne finansowanie drdg, nawet drog platnych (a w zwiazku z tym takze mostéw),
takich jak stale polaczenie, na pewnych okre$lonych warunkach nie zakléca konkurencji, wladze dunskie nie
wspomnialy o zwigzanym z tym punktem przypisie 327, w ktorym wyraznie stwierdzono, ze ,Nietypowa sytuacja,
w ktérej nie mozna wykluczy¢ pomocy panstwa, jest na przykltad most lub tunel migdzy dwoma panstwami
czlonkowskimi oferujacy ustugi w duzym stopniu zamienne w stosunku do uslug oferowanych przez komercyj-
nych operatoréw proméw lub budowa drogi platnej, ktéra bedzie stanowita bezposrednig konkurencje dla innej
drogi platnej (na przyklad dwie réwnolegle drogi platne, ktére oferuja w duzej mierze zmienne ushugi)”.

(239) Ponadto Komisja zwraca uwage, ze jezeli chodzi o stale polaczenie przez cie$ning Sund, ktére obejmuje infra-
strukture o bardzo podobnej dzialalnodci, celach ifinansowaniu co w przypadku stalego polaczenia przez Belt
Fehmarn, w swojej decyzji w sprawie mostu nad Sundem z 2014 r. Komisja uznala, ze konkurencja zostalaby
zaktécona na rynku ustug transportowych dotyczacych przekraczania ciesniny Sund, poniewaz ,konsorcjum
konkuruje z operatorami pozostalych srodkéw transportu, na przyklad z ustugami promowymi” ('21).

(240) Zatem ze wszystkich powodéw, ktére wymieniono powyzej, Komisja uznaje, ze Srodki obejmujace selektywna
korzy$¢ mozna uznaé za wplywajace na wewngtrzunijng wymiang¢ handlowg oraz ze $rodki te zakldcaja konku-
rencje.

6.1.5. Wniosek dotyczgcy istnienia pomocy

(241) Na podstawie tej oceny Komisja stwierdza, ze zastrzyki kapitalowe, gwarancje panstwowe na pozyczki oraz
pozyczki panstwowe stanowia pomoc panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu. Biorgc pod uwage domnie-
mane $rodki obejmujace amortyzacje, przeniesienie strat podatkowych na przyszle okresy, system wspdlnego
opodatkowania, oplaty kolejowe oraz (nieodplatne) korzystanie z wlasnosci pafistwa, Komisja uznaje, ze $rodki
te nie stanowig pomocy pafistwa na rzecz Femern A[S w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu. Ponadto Komisja
uwaza, ze w $wietle zmienionego zgloszenia gwarancje dotyczace instrumentéw pochodnych nie stanowig pomocy
panstwa.

6.2. Klasyfikacja srodkéw jako pomocy indywidualnej lub programu pomocy

(242) W motywie 133 decyzji o wszczeciu postgpowania Komisja poruszyla kwestie tego, czy gwarancje i pozyczki
panstwowe nalezy uznaé za program pomocy, pomoc indywidualna przyznang z chwila wejscia w zycie ustawy
o planowaniu i ustawy o budowie, czy tez za pomoc indywidualng przyznawang za kazdym razem, gdy organy
krajowe realizujg transakcje finansowa Femern A[S — i w ten sposéb je skategoryzowac.

(243) Aby okresli¢, czy $rodki kwalifikuja si¢ jako programy pomocy, czy tez jako Srodki pomocy indywidualnej,
Komisja musi zbada¢ charakter tych Srodkéw w swietle definicji okreslonych w rozporzadzeniu proceduralnym.

(244) Zgodnie z art. 1 lit. d) rozporzadzenia proceduralnego ,»program pomocowy« oznacza kazde dzialanie, na ktérego
podstawie, bez potrzeby dalszych srodkéw wdrazajacych, mozna dokonaé wyplat pomocy indywidualnej na rzecz
przedsigbiorstw okreslonych w akcie w sposéb ogdlny i abstrakcyjny oraz kazde dzialanie, na ktérego podstawie
pomoc, ktéra nie jest zwiazana z konkretnym projektem, moze zostaé przyznana jednemu lub kilku przedsigbior-
stwom na czas nieokre$lony lub w nieokreslonej kwocie”. Natomiast zgodnie z definicja przedstawiong w art. 1

(129 Wyrok Sadu z dnia 13 grudnia 2018 r., Stena Line Scandinavia ABi in.[Komisja, T-631/15, ECLLEU:T:2018:944, pkt 227 oraz
wyrok Sadu zdnia 13 grudnia 2018 r., Scandlines Danmark ApS iScandlines Deutschland GmbH/Komisja, T-630/15,
ECLLEU:T:2018:942, pkt 256.

(1?') Decyzja Komisji zdnia 15 pazdziernika 2014 r. wsprawach pomocy panstwa nr SA.36558 (2014/NN) oraz SA.38371
(2014/NN) - Dania — pomoc paristwa SA.36662 (2014/NN) — Szwecja — pomoc przyznana @resundsbro Konsortiet (Dz.U. C 418
7 21.11.2014, s. 8).
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lit. ) tego rozporzadzenia ,»pomoc indywidualna« oznacza pomoc, ktéra nie jest przyznawana na podstawie
programu pomocowego oraz podlegajacg obowigzkowi zgloszenia pomoc przyznawang na podstawie programu
pomocowego”.

(245) Juz wmotywie 129 decyzji o wszczeciu postgpowania Komisja stwierdzita, ze w przypadku pierwszej sytuacji
ukazanej w definicji programu pomocy nie mozna uznaé, ze ma ona zastosowanie do badanych S$rodkéw,
poniewaz nie s3 one skierowane do ,przedsigbiorstw okreslonych w akcie w sposéb ogdlny i abstrakcyjny”, lecz
zostaly one przyznane konkretnie przedsigbiorstwu Femern A/S.

(246) Zaréwno wladze dunskie, jak i przedsigbiorstwa Scandlines i in. argumentowaly, Ze w przedmiotowym przypadku
nie ma zastosowania takze druga sytuacja przewidziana w definicji, poniewaz pomoc przyznana przedsigbiorstwu
Femern A/S jest powigzana z konkretnym projektem — projektem dotyczacym statego polaczenia. Poniewaz pomoc
przyznana w ramach zastrzykéw kapitatlowych oraz gwarangji i pozyczek panstwowych dotyczy wylacznie finan-
sowania dzialaii zwigzanych z planowaniem ibudowg stalego polaczenia z wylaczeniem innych projektéow lub
dzialan, Komisja uznaje, Ze pomoc ta jest rzeczywiScie zwigzana z konkretnym projektem. Ponadto na podstawie
zmienionego zgloszenia w nastepstwie decyzji o wszczeciu postgpowania (o ktérym to zgloszeniu mowa
w motywie 177 niniejszej decyzji) nie mozna uznal, ze pomoc zostala przyznana na czas nieokreSlony lub
w nieokreslonej kwocie.

(247) W rezultacie Komisja stwierdza, ze gwarangji i pozyczek pafstwowych nie mozna uznaé za program pomocy
w rozumieniu art. 1 lit. d) rozporzadzenia proceduralnego. W zwigzku z tym $rodki te nalezy uznaé za pomoc
indywidualna.

(248) Pozostaje jeszcze okreslenie, czy gwarancje i pozyczki pafstwowe obejmujg jeden indywidualny Srodek pomocy
zwigzany z ustawg o planowaniu i ustawg o budowie lub kilka takich $§rodkéw, czy tez stanowia one seri¢ Srodkow
pomocy indywidualnej przyznawanych za kazdym razem, gdy wiladze dunskie realizuja transakcje finansowa
Femern A[S.

(249) Z orzecznictwa sgdéw unijnych (122) — co odzwierciedlono w szeregu wytycznych i rozporzadzeniach Komisji (12%)
- wynika, ze powszechnie uznaje si¢, iz data przyznania pomocy oznacza dzien, w ktérym beneficjent nabyt
prawo otrzymania pomocy zgodnie z obowiazujacym krajowym systemem.

(250) Krajowa podstawa prawna finansowania Femern A/S jest ustawa o planowaniu z dnia 15 kwietnia 2009 r., ktéra
weszla w zycie dnia 17 kwietnia 2009 r., oraz ustawa o budowie z dnia 4 maja 2015 r., ktéra weszla w zycie dnia
6 maja 2015 r.

(251) Sekcja 7 ustawy o planowaniu isekcja 4 ustawy o budowie stanowia podstawe prawng finansowania dziatan
objetych zakresem stosowania tych ustaw. Wiadze dunskie wyjasnily, ze sekcje te s3 zasadniczo takie same.
W sekeji 4 ustawy o budowie okreslono, ze Femern A[S moze zaciagaé pozyczki i wykorzystywaé inne instru-
menty finansowe w celu finansowania i refinansowania dzialan zwiazanych z planowaniem, budowa i funkcjono-
waniem oraz innych niezbednych $rodkéw, a takze ze pozyczki te sg okreslane przez Ministra Finanséw (podsekcja
1), Ze Minister Finanséw jest uprawniony do wydawania gwarancji Skarbu Panstwa dla tych zobowigzan (podsekcja
2), ze Minister Finanséw jest uprawniony do zaspokajania tych potrzeb w zakresie finansowania przez zapewnienie
rzagdowych pozyczek ze $rodkéw pochodzacych z pozyczek (tj. pozyczek panstwowych) (podsekcja 3) oraz ze
dufiskie instytucje rzadowe na szczeblu centralnym udzielaja gwarancji na pozostale zobowigzania finansowe
Femern A[S zwigzane z realizacja projektu (podsekcja 4). Sekcja 7 ustawy o planowaniu jest skonstruowana
w podobny sposéb.

(252) Komisja zwraca uwage na fakt, ze brzmienie wspomnianych sekgji 4 i 7 samo w sobie nie jest jednoznaczne, jezeli
chodzi o prawo Femern A/S do tych form finansowania i zwigzang z tym swobod¢ decyzyjna Ministra Finansow
do zatwierdzenia lub odmowy udzielenia pozyczek lub gwarancji pafnstwowych na rzecz Femern AJS.

(253) Wiladze dunskie przedstawily dalsze wyjasnienia na podstawie not przygotowawczych do ustawy o budowie, ktére
uwazaja za miarodajne Zrédla interpretacji sekcji 4 ustawy o budowie. Jezeli chodzi o podsekcje 1, w notach
przygotowawczych wyjasnia si¢, ze aby uzyskal najlepsze mozliwe warunki, pozyczki musza by zaciggane
zgodnie ze wskazaniami Ministra Finanséw. Wladze dunskie wyjasnily ponadto, ze zgodnie z tym przepisem
Minister Finanséw jest upowazniony do wydawania wiazacych wytycznych dla Femern A[S dotyczgcych tego,
w jaki sposéb przedsigbiorstwo to powinno uzyskiwaé pozyczki, ktére instrumenty nalezy wykorzystywaé oraz
jakie wymogi powinny by¢ nakladane. Jezeli chodzi o podsekcje 2 i3, wnocie przygotowawczej okreslono, ze
,Celem wybranej formy organizacyjnej nie jest ograniczenie odpowiedzialno$ci parstwa za przedmiotowe prace
budowlane. W zwiazku z tym ustawa okresla, ze panstwo udziela gwarancji na zobowigzania przedsigbiorstw
dotyczace pozyczek oraz innych instrumentéw finansowych, ktére wykorzystuje si¢ w celu finansowania i refi-
nansowania dzialan zwigzanych z przygotowaniem, opracowaniem, funkcjonowaniem iwdrozeniem innych
niezbednych $rodkéw w zwiazku z realizacja projektu budowlanego. Gwarancja udzielona przez pafstwo oznacza,
ze Femern A/S oraz A[S Femern Landanlaeg bedg w stanie zaciggnaé pozyczki na takich samych warunkach jak
warunki zapewniane przez panstwo” (rozdzial 10). Rozdzial 12 wspomnianych not przygotowawczych okresla, ze
,Poza czeicig finansowang z dotacji unijnych koszty budowy zwigzane z realizacjg projektu zostang sfinansowane
przez zaciagniecie na miedzynarodowych rynkach kapitalowych pozyczek zgwarancjami wydanymi przez
panstwo duriskie lub za posrednictwem pozyczek panstwowych ze Srodkéw pochodzacych z pozyczek. Odsetki
iraty pozyczek beda placone z oplat za korzystanie z infrastruktury w ramach ogélnokrajowego projektu oraz

(122) Wyrok Sadu z dnia 25 stycznia 2018 r., BSCA/Komisja, T-818/14, ECLLEU:T:2018:33, pkt 72 oraz cytowane w nim orzecznictwo.
(1?%) Np. w rozporzadzeniu Komisji (UE) nr 651/2014 z dnia 17 czerwca 2014 r. uznajagcym niektére rodzaje pomocy za zgodne
Z rynkiem wewnetrznym w zastosowaniu art. 107 i 108 Traktatu (Dz.U.L 187 z 26.6.2014, s. 1), art. 2 ust. 28.
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z platno$ci duniskiej sieci kolejowej Banedanmark na rzecz przedsigbiorstw za korzystanie z linii kolejowej.
Panstwo dunskie udzieli gwarancji na zaciagnigte pozyczki oraz na pozostale zobowigzania finansowe przedsi¢-
biorstw na etapie budowy”. Z powyzszego wynika, ze ustawa o budowie zawiera wyrazne zobowigzanie panstwa
do pokrywania kosztow budowy za posrednictwem pozyczek panstwowych (lub pozyczek panstwowych ze
srodkéw pochodzacych z pozyczek, o ktérych mowa powyzej) lub gwarangji paistwowych. Minister Finanséw
ma uprawnienie wylacznie do podejmowania decyzji dotyczacych polaczenia pozyczek panstwowych z gwaran-
Gjami panstwowymi.

(254) Wladze dunskie przedstawily dalsze wyjasnienia dotyczace wdrazania tych pozyczek igwarancji panstwowych
zgodnie z ustawg o budowie (oraz przez analogie zgodnie takze z ustawa o planowaniu). Wyjasnienia przedsta-
wiono takze na temat szczeg6lnej roli Ministra Finanséw, ktéry ma jedynie ograniczong swobode decyzyjna w tym
zakresie.

(255) W Danii dlugiem publicznym zarzgdza w imieniu Ministerstwa Finanséw rzadowe biuro ds. zarzadzania dlugiem
publicznym przy dunskim banku centralnym (Nationalbanken). Podzial obowigzkéw okreslono w umowie
w sprawie podzialu pracy zwigzanej z dlugiem publicznym migdzy dufiskim bankiem centralnym a Ministerstwem
Finanséw (12%). Zgodnie z sekcja 6 wspomnianego porozumienia dunski bank centralny wydaje gwarancje
panstwowe w imieniu Ministra Finanséw oraz udziela pozyczek pafstwowych wimieniu rzadu na rzecz przed-
sighiorstw, ktére majg ustawowe prawo do zaciagania pozyczek objetych gwarancjg panstwowa lub do zaciggania
pozyczek panstwowych. Ministerstwo Finansow zawiadamia duniski bank centralny przed przyjeciem nowych
przepiséw lub przed wprowadzeniem zmian do istniejacych przepiséw itp., jezeli chodzi o dostep przedsigbiorstw
do pozyczek lub gwarancji panstwowych, ktérymi zarzadza lub bedzie zarzadzal dunski bank centralny. Minister-
stwo Finanséw informuje dufiski bank centralny, kiedy moze zostaé zastosowana ta konkretna podstawa prawna.

(256) Dnia 29 maja 2017 r. przedsicbiorstwo Femern A[S zawarlo z dunskim bankiem centralnym, Ministerstwem
Finanséw oraz Ministerstwem Transportu umowe, w ktérej okreslono zasady, wedlug ktérych bedzie przyznawane
finansowanie. Umowa ta jest standardowg umowg przygotowywang przez dunski bank centralny, podobna do
uméw zawieranych w odniesieniu do innych przedsi¢biorstw kontrolowanych przez panstwo. W umowie tej
okreslono pewne warunki wysokiego szczebla, w tym informacj¢ o tym, ze do obowiazkéw Femern A[S nalezy
zapewnienie, aby uzyskane pozyczki odpowiadaly potrzebom finansowym przedsigbiorstwa oraz aby pozyczki te
nie przekraczaly zadnych majacych zastosowanie ograniczeni dotyczacych kwoty pozyczki. Przedsigbiorstwo
Femern A[S powinno takze zapewnié, aby transakcje zawierane w ramach gwarangji panstwowej mialy wystar-
czajacg podstawe prawna, by rzad moégl udzieli¢ gwarancji. Z umowy tej wynika, ze dunski bank centralny nie
monitoruje tego dla kazdego wniosku o nowg pozyczke lub gwarancje panstwowg. Ponadto od Femern A[S
wymaga si¢, aby na zadanie duniskiego banku centralnego przedsigbiorstwo przedstawito plan dotyczacy oczeki-
wanych potrzeb finansowych. Z umowy wynika, ze duriski bank centralny bedzie zatwierdzal kazdy wniosek
o nowg pozyczke, ktora ogélnie odpowiada planowi, chyba ze 1) pozyczka zostanie uznana za niezgodng z poli-
tyka pieni¢zna, 2) dunski bank centralny nie ma mozliwosci uzyskania zadowalajacej ceny na rynku ze wzgledu na
wyjatkowe okoliczno$ci na rynku finansowym lub brak plynnosci lub 3) wniosek znaczaco odbiega od przed-
stawionego planu. Konkretne zasady iwarunki pozyczek igwarancji panstwowych podlegaja standardowym
wytycznym dunskiego banku centralnego dotyczacym transakeji finansowych. Minister Finanséw ani w teorii,
ani w praktyce nie zatwierdza zatem ani nie odrzuca indywidualnych pozyczek zacigganych przez Femern AJS.
Duniski bank centralny regularnie monitoruje jednak, czy pozyczki, dla ktérych Femern A/S ubiega si¢ o gwarancj¢
panstwowa, wchodzg w zakres wytycznych Ministerstwa Finanséw oraz wytycznych duniskiego banku centralnego
dotyczacych transakeji finansowych. Ani duniski bank centralny, ani Ministerstwo Finanséw nigdy nie odrzucily
zadnych konkretnych dokumentéw dotyczacych pozyczek, dla ktérych na przyklad A[S Storebelt lub A[S
@resund ubiegaly si¢ o gwarancje pafistwowa.

(257) Na tej podstawie Komisja uznaje, ze w wyniku wejscia w Zycie ustawy o budowie przedsigbiorstwu Femern A[S
przyznano prawo do finansowania dziatan zwigzanych z planowaniem ibudowa stalego polaczenia na pomocs
pozyczek z gwarancja panstwowa lub pozyczek panstwowych. W ten sposéb wejscie w Zycie ustawy o budowie
zwigzane bylo z przyznaniem pomocy indywidualnej na rzecz Femern A/S.

(258) Wiladze dunskie potwierdzily takze, ze wsekcji 4 podsekcja 4 ustawy o budowie (12°) okreslono, ze dunskie
instytucje rzadowe na szczeblu centralnym zapewniaja, bez Zadnych dalszych srodkéw wykonawczych, gwarangje,

(*?*) Danmarks Nationalbank — Aftale mellem Finansministeriet og Danmarks Nationalbank om arbejdsfordelingen pa statsgaeldsom-
radet.

('?%) W notach przygotowawczych do ustawy o budowie okreslono, ze ,Na mocy podsekcji 4 instytucje rzadowe na szczeblu
centralnym udzielaja gwarancji, w kazdym przypadku bez zadnych szczeglnych zgloszen, na zobowigzania finansowe Femern
A[S i A[S Femern Landanleg, ktdre to zobowiazania nie zostaly objete gwarancjami w podsekeji 2. Zgodnie z tym przepisem
gwarancja udzielana przez rzad ogranicza si¢ do zobowigzan, ktérych spelnienia podjely si¢ oba wymienione przedsigbiorstwa
w zwiazku z realizacja projektu budowlanego, ale beda one mialy zastosowanie takze do zobowiazan zwigzanych z realizacja
projektu budowlanego, ktérych spelnienia podjely si¢ przedsigbiorstwa przed oddaniem infrastruktury do uzytku, ale tylko
w przypadku, gdy zobowigzania przedsigbiorstw wygasng po terminie oddania infrastruktury do uzytku. Przepis ten oznacza, ze
na przyklad sprawy arbitrazowe dotyczace prac zwigzanych z realizacjg projektu budowlanego prowadzonych az do momentu
oddania do uzytku stalego pofaczenia wchodza w zakres odpowiedzialnosci instytucji rzadowych na szczeblu centralnym nawet
wtedy, gdy sprawy te sa rozstrzygane lub wszczynane po oddaniu do uzytku. Jednak zgodnie z podsekcja 4 zobowiazania
dotyczace na przyklad naprawy, funkcjonowania iutrzymania stalego polaczenia oraz wszelkie nowe roboty przeprowadzane
po oddaniu polgczenia do uzytku nie wejda w zakres odpowiedzialnosci instytucji rzadowych na szczeblu centralnym. Tak
samo odpowiedzialnoscia instytucji rzadowych na szczeblu centralnym nie zostang objete zobowigzania finansowe, ktére przyjely
na siebie przedsigbiorstwa na etapiec budowy, ale ktére nie s3 zwigzane konkretnie z realizacja projektu budowlanego”.
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ze w przypadku gdy Femern A[S nie wyplaci naleznosci swoim wykonawcom, naleznosci te wyplaci pafistwo
dunskie (12%). W zwigzku z tym kiedy tylko przedsigbiorstwo Femern A/S podpisze umowe o roboty budowlane
z jednym z wykonawcéw, pafistwo dunskie staje si¢ odpowiedzialne za cale zobowigzanie finansowe wynikajgce
z tej umowy. Gwarancja ta obowigzywala takze od momentu przyjecia ustawy o budowie, co oznacza, Ze od tego
dnia panstwo dufiskie bylo w faktycznie odpowiedzialne, bez zadnych dalszych $rodkéw wykonawczych, za
wszelkie koszty wynikajace z dzialan Femern A[S na mocy ustawy o budowie.

(259) Komisja stwierdzila, ze wladze dunskie kilkukrotnie zapewnily przedsi¢biorstwu Femern A/S pomoc indywidualng.
Po raz pierwszy w 2005 r. mial miejsce zastrzyk kapitalowy w momencie wcielenia. Nastgpnie w dniu wejscia
w zycie ustawy o planowaniu, tj. dnia 17 kwietnia 2009 r., przekazano pomoc indywidualng na sfinansowanie
dzialan zwigzanych z przygotowaniem, badaniem i projektowaniem oraz innych niezbednych dzialan dotyczacych
stalego polaczenia. Pomoc t¢ uznaje si¢ za polaczenie nastgpujgcych instrumentéw: zastrzyku kapitalowego oraz
gwarancji i pozyczek panistwowych. Wstepny budzet ustalono na kwote 1 210 mln DKK (162,2 mln EUR) (ceny
z 2008 r.). Dodatkowa pomoc zapewniono odpowiednio w dniu 3 czerwca 2010 r., dniu 23 czerwca 2011 r. oraz
wmarcu 2013 r., kiedy wstepny budzet ustawy o planowaniu podniesiono odpowiednio do 1 881 mln DKK
(252,1 mln EUR), 2 812 mln DKK (376,9 mln EUR) oraz do 3 992 mln DKK (535,1 mln EUR) (ceny z 2008 r.).
W dniu wejScia w Zycie ustawy o budowie, tj. dnia 6 maja 2015 r., zapewniono dalsza pomoc indywidualng na
dzialania zwigzane z planowaniem, budowa i funkcjonowaniem oraz na inne niezbedne $rodki dotyczace budowy
i funkcjonowania stalego polgczenia; pomoc ta stanowita polgczenie pozyczek i gwarancji pafistwowych.

6.3. Zgodno$¢ pomocy z prawem

(260) W art. 108 ust. 3 Traktatu wymaga si¢, by panstwa czlonkowskie informowaly Komisj¢, w czasie odpowiednim do
przedstawienia jej uwag, o wszelkich planach przyznania pomocy. Ponadto na mocy klauzuli zawieszajacej z tego
samego artykulu uniemozliwia si¢ panstwom czlonkowskim wdrozenie proponowanych srodkéw przed przyje-
ciem przez Komisje ostatecznej decyzji.

(261) Dnia 16 marca 2009 r. wladze duniskie zglosity pomoc panstwa wcelu sfinansowania budzetu w wysokosci
1445 mln DKK (193,7 mln EUR) na finansowanie etapu planowania zgodnie z art. 108 ust. 3 Traktatu ze
wzgledow zwigzanych z pewnoscia prawa. Kwota 1 210 mln DKK (162,2 mln EUR) dotyczyla stalego polaczenia,
natomiast kwota 185 mln DKK (24,8 mIn EUR) — polaczen wewnatrzkrajowych. W dniu 13 lipca 2009 r. w swojej
decyzji w sprawie planowania Komisja zdecydowala o niewnoszeniu zastrzezen wobec finansowania etapu plano-
wania, twierdzac, ze na etapie planowania Femern A[S dzialalo w charakterze organu publicznego iw zwiazku
z tym wszelkie wsparcie wykracza poza zakres art. 107 ust. 1 Traktatu. Jednak biorac pod uwage, ze Komisja nie
mogla wykluczy¢, iz wsparcie publiczne etapu planowania moglo obejmowaé pomoc panstwa na rzecz przyszlego
operatora stalego polgczenia, ocenita réwniez zgodnos¢ zgloszonych $rodkéw i stwierdzita, ze mozna uznaé je za
zgodne z rynkiem wewnetrznym.

(262) Jak wspomniano juz w motywie 259 niniejszej decyzji, w budzecie na dzialania dotyczace planowania stalego
polaczenia wprowadzono kilka korekt, odpowiednio w czerwcu 2010 r., w czerwcu 2011 r. oraz w marcu 2013 r.,
az wynidst on tacznie 3 992 mln DKK (535,1 mln EUR) (ceny z 2008 r.). Komisja finanséw durniskiego parlamentu
zatwierdzila te korekty budzetu. Zgoda dotyczyla za kazdym razem konkretnych dzialaii zwigzanych z planowa-
niem wchodzgcych w zakres sekgji 2 ustawy o planowaniu. Komisja jest zdania, ze wladze dunskie podjely decyzje
o zwigkszeniu budzetu w $wietle decyzji w sprawie planowania, a zatem polegajac na domniemaniu, Ze przy tym
zwigkszeniu budzetu przedsigbiorstwo Femern A/S nie otrzyma zadnej pomocy panstwa lub w kazdym przypadku,
jezeli otrzymaloby ono pomoc, to bylaby na zgodna z rynkiem wewnetrznym. Na podstawie tych zatwierdzen
budzetu przedsigbiorstwo Femern A/S zaciagnelo specjalne pozyczki panstwowe. Wladze dunskie potwierdzily, ze
kazda z tych pozyczek panstwowych ma date zapadalno$ci, w ktérej wymagana bedzie splata pozyczki. Wiadze
dunskie okreslity ponadto, ze rzeczywiste koszty dzialan zwiazanych z planowaniem pokrywane byly na biezaco
w $wietle prognoz kosztéw krétkoterminowych i przyznawania wsparcia UE w ramach TEN-T/instrumentu ,taczac
Europg”.

(263) Komisja uwaza, ze wladze dufiskie mogly zasadnie zalozy¢, ze udzielenie gwarancji i pozyczek panstwowych na
budzet zwigzany z planowaniem w wysokosci 3 992 mln DKK bylo objete decyzja w sprawie planowania. Rzeczy-
wiscie w decyzji w sprawie planowania Komisja ustalia, Ze przedsi¢biorstwo Femern Belt A[S dzialalo w charak-
terze organu publicznego, jezeli chodzi o jego zaangazowanie w etap planowania, oraz ze publiczne finansowanie
przyznane w tym celu na rzecz wspomnianego przedsigbiorstwa nie stanowi pomocy panstwa. Jezeli przedsigbior-
stwo Femern Belt A/S mialoby zostaé wybrane do pelnienia odpowiedzialnoci za realizacje kolejnych etapéw
projektu oraz do prowadzenia zwiazanej z tym dzialalnosci komercyjnej, publiczne finansowanie etapu planowania
mozna zaklasyfikowa¢ jako pomoc paristwa zgodng z rynkiem wewnetrznym. Prawda jest, ze decyzja w sprawie
planowania nie dotyczyla w szczeg6lnosci pozyczek panistwowych, lecz jedynie gwarancji panstwowych i zastrzyku
kapitalowego. W ustawie o planowaniu (zgloszonej Komisji) wyraznie przewidziano jednak mozliwos¢ udzielania
pozyczek pafstwowych oraz zapewniono Ministrowi Finanséw swobode w podejmowaniu decyzji co do

(126) Gwarancja ta ma zastosowanie wylacznie do kosztéw budowy zwiazanych z realizacjg projektu. Scisle wykluczone sg wszelkie
zobowigzania zwigzane z naprawa, funkcjonowaniem i utrzymaniem stalego polaczenia lub wszelkie nowe roboty przeprowadzane
po oddaniu polaczenia do uzytku.
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optymalnego polaczenia $rodkéw wcelu sfinansowania dzialann dotyczacych przygotowania, badania i projekto-
wania oraz innych niezbednych dzialan dotyczacych stalego polaczenia. Komisja zwraca ponadto uwage, ze
decyzja w sprawie planowania — w swojej uzupelniajacej analizie zgodnosci — nie byla uzalezniona od maksymalnej
kwoty pomocy ani od intensywnosci pomocy.

(264) Dnia 28 listopada 2014 r. dunski Minister Transportu przestal do konsultacji publicznych projekt ustawy
o budowie stalego polaczenia przez cieSning Belt Fehmarn i polaczen wewngtrzkrajowych w Danii. Zgodnie z tg
przewidywang ustawa o budowie przedsigbiorstwo Femern A[S zostaloby takze wyznaczone do przeprowadzenia
dzialan zwigzanych z budows, funkcjonowaniem ifinansowaniem stalego pofaczenia. W zwigzku ztym dnia
22 grudnia 2014 r. wladze dunskie zglosily Komisji model finansowania projektu dotyczacego ustanowienia
stalego polaczenia przez ciesning Belt Fehmarn. Komisja stwierdza zatem ze wladze dunskie spelnily swoj
obowigzek dotyczacy poinformowania Komisji, w czasie odpowiednim do przedstawienia jej uwag, o swoich
planach przyznania pomocy na dzialania zwigzane z planowaniem, budowa i funkcjonowaniem stalego polaczenia.

(265) Biorac pod uwage, ze dnia 21 listopada i dnia 5 grudnia 2018 r. przedsi¢biorstwo Femern A[S uzyskalo zaliczkowe
pozyczki pafnstwowe na dzialania z zakresu budowy na laczng kwote 7,4 mld DKK (1,0 mld EUR) oraz ze
1,85 mld DKK (0,2 mld EUR) z tej kwoty wyplacono w 2018 r., a pozostalg cze$¢ w okresie od lutego do kwietnia
2019 r., a takze uwzgledniajac fakt, ze dnia 26 marca 2019 r. Minister Transportu polecit przedsigbiorstwu Femern
A[S rozpoczecie pakietu robét budowlanych, Komisja stwierdza, ze przynajmniej cze$¢ pomocy przyznanej na
podstawie ustawy o budowie wdrozono niezgodnie z prawem.

6.4. Ocena zgodnosci

(266) Wladze dunskie argumentuja, ze jezeli Komisja mialaby rozwazy¢ $rodki wsparcia stanowigce pomoc pafstwa,
powinna ona oceni¢ ich zgodno$¢ z rynkiem wewnetrznym na podstawie art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu, w ktérym
umozliwia si¢ przeznaczenie pomocy na wspieranie realizacji waznych projektow stanowiacych przedmiot wspél-
nego europejskiego zainteresowania.

(267) Zgodnie z art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu pomoc przeznaczona na wspieranie realizacji waznych projektéw stano-
wiacych przedmiot wspdlnego europejskiego zainteresowania mozna uznaé za zgodna z rynkiem wewnetrznym.
W swoim komunikacie dotyczacym kryteriéw analizy zgodnosci z rynkiem wewngtrznym pomocy pafistwa na
wspieranie realizacji waznych projektéw stanowigcych przedmiot wspdlnego europejskiego zainteresowania (,ko-
munikat w sprawie projektéw IPCEI") Komisja okresla zasady, zgodnie z ktérymi dokona oceny publicznego
finansowania projektéw (127).

(268) Zgodnie z pkt 51 komunikatu w sprawie projektéw IPCEI ,Komisja bedzie stosowal przedstawione w niniejszym
komunikacie zasady w odniesieniu do wszystkich zgloszonych projektéw pomocy panstwa, wzgledem ktérych
musi podja¢ decyzj¢ po opublikowaniu niniejszego komunikatu w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej; dotyczy
to réwniez projektow, ktére zostaly zgloszone jeszcze przed jego publikacja”. A zatem w tym przypadku nalezy
zastosowal zasady okre$lone w komunikacie w sprawie projektéw IPCEL

6.4.1. Wazny projekt stanowigcy przedmiot wspélnego europejskiego zainteresowania

(269) Aby zakwalifikowaé si¢ do otrzymania pomocy na podstawie art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu, wazny projekt
stanowigcy przedmiot wspdlnego europejskiego zainteresowania powinien mie¢ nastgpujace cechy:

— musi to by¢ pojedynczy projekt, ktdry zostat jasno opisany pod wzgledem celéw i warunkéw realizacji, w tym
uczestnikow oraz zrddel finansowania (128),

— musi to by¢ projekt stanowigcy przedmiot wspélnego europejskiego zainteresowania (12°%),
— musi by¢ znaczacy pod wzgledem iloSciowym lub jakoSciowym (*3).
6.4.1.1. Projekt musi by¢ jasno opisany pod wzgledem celé6w i warunkdéw realizacji.

(270) Komisja juz w decyzji o wszczeciu postepowania zwrdcita uwage, ze projekt w tym przypadku mozna zdefiniowaé
jako dzialanie zwigzane z planowaniem, budowa i funkcjonowaniem stalego polaczenia. Art. 2 traktatu o stalym
polaczeniu przez cie$ning Belt Fehmarn stanowi, ze stale polaczenie przez ciesning Belt Fehmarn mozna zbudowaé
miedzy Puttgarden a Redbyhavn jako laczone polaczenie kolejowo-drogowe skladajace si¢ ze zelektryfikowanej
dwutorowej linii kolejowej oraz czteropasmowej drogi, ktdrej jakos¢ techniczna odpowiada autostradzie. Mowigc
bardziej ogdlnie, w traktacie o stalym polgczeniu przez cieSning Belt Fehmarn przedstawiono przejrzysty opis
projektu w odniesieniu do jego celéw iwarunkéw jego wdrozenia, wtym jego uczestnikéw i finansowania.
Ponadto wustawie o budowie izalacznikach do niej przedstawiono szczegétowy opis techniczny projektu,
wtym opis jego polozenia geograficznego, projektu, budowy, finansowania ieksploatacji. Komisja stwierdza
zatem, ze projekt mozna uznaé za jasno opisany.

6.4.1.2. Projekt musi stanowié¢ przedmiot wspdlnego europejskiego zaintereso-
wania

(271) Komisja uwaza, ze przedmiotowy projekt stanowi przedmiot wspdlnego europejskiego zainteresowania w rozu-
mieniu art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu, poniewaz w konkretny, jasny i identyfikowalny sposob przyczynia si¢ on do

127) Dz.U. C 188 z 20.6.2014, s. 4.

(27)

(*?%) Pkt 12 komunikatu w sprawie projektow IPCEL
("?%) Pkt 14 komunikatu w sprawie projektéw IPCEL
(39 Pkt 24 komunikatu w sprawie projektéw IPCEL
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osiggniecia co najmniej jednego celu Unii oraz ma znaczacy wplyw na konkurencyjno$¢ Unii, a takze na zréw-
nowazony wzrost i tworzenie warto$ci w duzej czeSci Unii. Komisja uznala takze kwesti¢ ,wspdlnego europej-
skiego zainteresowania” projektem w swojej decyzji w sprawie planowania, a niedawno takze w decyzji o wszczeciu
postepowania.

(272) Projekt wistotny sposéb przyczynia si¢ do osiggniecia celow Unii, poniewaz ma ogromne znaczenie dla trans-
europejskiej sieci transportowej (TEN-T) oraz dla sieci energetycznych ('*!). Projekt przyczyni si¢ do rozwoju
transeuropejskiej sieci transportowej ijest uznawany za projekt priorytetowy TEN-T, atakze ma ogromne
znaczenie w kontekscie strategii Unii w zakresie transportu (132). Stanowi on brakujace polaczenie w skandynaw-
sko-§rédziemnomorskim korytarzu sieci bazowej sieci TEN-T, jak stwierdzono w trzecim planie prac koordynatora
europejskiego (1*%). W zwiazku z tym projekt ten pozwoli zapewnic¢ lepsze polaczenie miedzy krajami nordyckimi
a Europa Srodkows, a takze usprawni ruch drogowy i kolejowy pod wzgledem elastycznosci i oszczednosci czasu.
Wyraznie $wiadczy to o tym, Ze projekt stanowi przedmiot wspdlnego europejskiego zainteresowania.

(273) W realizacje projektu zaangazowane sg dwa panstwa cztonkowskie: Dania i Niemcy. Mimo to korzysci wykraczaja
poza te dwa panstwa czlonkowskie, poniewaz rozciagaja si¢ na znaczng cze$¢ Unii (134). W istocie projekt doty-
czacy ustanowienia stalego polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn ma na celu poprawe warunkéw przewozu oséb
i towaréw miedzy krajami nordyckimi a Europg Srodkowa. Poniewaz projekt uzupetnia brakujace ogniwo w kory-
tarzu skandynawsko-$rédziemnomorskim ('*°), oczekuje si¢, ze przyniesie korzySci wszystkim krajom - od
Finlandii po Malt¢ — przez ktére przebiega korytarz (zgodnie z art. 44 ust. 2 rozporzadzenia Parlamentu Europej-
skiego i Rady UE nr 1315/2013 (139)).

(274) Te jasno opisane korzysci wynikajace z projektu dotyczacego ustanowienia stalego polaczenia przez ciesning Belt
Fehmarn, ktére okreslono bardziej szczegdlowo w ocenie kosztéw i korzysci opracowanej dla duniskiego Minister-
stwa Transportu (1*7), nie ograniczaja si¢ do przedsigbiorstw ani do sektora, ktérego dotyczy projekt (1%). Z oceny
kosztoéw i korzysSci wynika, ze pomimo duzych kosztéw inwestycji projekt dotyczacy ustanowienia stalego pols-
czenia przez cie$ning Belt Fehmarn przyniesienie znaczne korzysci dla Europy. Oceng kosztéw ikorzysci opra-
cowala firma konsultingowa Incentive; pierwotna wersja badania jest z dnia 5 stycznia 2015 r., a wersja zaktuali-
zowana z dnia 27 marca 2015 r. Pierwotng wersje zaktualizowano o nowe szacunki dotyczace budowy. Gléwne
korzysci wskazane w ocenie dotycza oszczednosci czasowej i wigkszej elastycznosci w kontekscie przekraczania
cie$niny Belt Fehmarn, poprawy funkcjonowania rynku wewngtrznego oraz wzmocnienia sp6jnosci gospodarczej
i spotecznej migdzy krajami nordyckimi a Europa Srodkowa.

(275) Ponadto w ocenie kosztéw i korzysci obliczono takze zyski netto, uwzgledniajac skutki bezposrednie i posrednie.
Skutki posrednie obejmujg na przyklad wplyw na Srodowisko iklimat oraz korekte zyskéow proméw. Zgodnie
z zaktualizowanym badaniem, jezeli w ocenie uwzgledni si¢ koszty i zyski wszystkich pafstw, projekt dotyczacy
ustanowienia stalego polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn przyniesie zysk netto i przyczyni si¢ do zwrotu
spoleczno-gospodarczego w wysokosci 4,7 % (13%). W pierwotnym badaniu wykonano takze szereg analiz wrazli-
wosci. W badaniu dokonano — do celéw ostroznosci — pomiaru wplywu konkurencji ze strony proméw kursu-
jacych ze zmniejszong czestotliwoscig. Zgodnie z tym scenariuszem zwrot spoleczno-gospodarczy oszacowano
na 4,1 % (dla poréwnania ogdlny zwrot spoleczno-gospodarczy w pierwotnym badaniu wyniést 5,0 %).

(276) Komisja uwaza, ze nawet jesli na podstawie zaktualizowanej analizy wrazliwosci zwrot wyniesie 3,8 % w przy-
padku utrzymanej ustugi promowej, jak argumentuja przedsigbiorstwa Scandlines i in., na podstawie pozytywnego
badania spoleczno-gospodarczego wcigz potwierdza si¢ korzysci wynikajace z projektu.

(277) Komisja stwierdza, ze zaktualizowane badania z 2019 r. przekazane przez przedsi¢biorstwa Scandlines i Stena Line
nie wplywaja na zmiane zakwalifikowania projektu jako projektu o jasno opisanych korzySciach. Badania prze-
prowadzone przez Incentive opieraja si¢ na realistycznych zalozeniach. Na zmiang tej oceny nie wplywa badanie
Knuda Erika Andersena z 2019 r. przekazane przez przedsigbiorstwa Scandlines i Stena Line. Zdaniem przedsie-
biorstw Scandlines i Stena Line w badaniach przeprowadzonych przez Incentive zalozono, ze przedsigbiorstwa
Scandlines generuja ogromne straty. Komisja nie uwaza tego argumentu za wiarygodny, poniewaz jasne jest, ze
zwrot spoleczno-gospodarczy zostal w rzeczywistoSci skorygowany o utracone zyski na promach w badaniach
przeprowadzonych przez Incentive. W szczeg6lnosci w pierwotnym badaniu przeprowadzonym przez Incentive
zalozono, ze przychody przekroczyly koszty o okolo 15 %. Ponadto badanie objelo dwie analizy wrazliwosci,
w ktérych réznica migdzy przychodami a kosztami wynosita nawet 30 %, przy czym wynikato z nich, ze zwrot

(31 Pkt 15 komunikatu w sprawie projektow IPCEL

(132) Pkt 23 komunikatu w sprawie projektow IPCEL

(%% https:|/ec.europa.eu/transport/sites/transport/files/work_plan_wpiii.pdf, s. 35.

(*%) Pkt 16 komunikatu w sprawie projektow IPCEL

(*%) Korytarz skandynawsko-$rédziemnomorski stanowi dla gospodarki europejskiej kluczowa o$ péinocno-potudniows. Korytarz
rozcigga si¢ z Finlandii i Szwecji na pélnocy az po Malte na poludniu, przebiegajac przez Danig, pdlnocne, Srodkowe i poludniowe
Niemcy, osrodki przemystowe w poinocnych Wioszech i porty na poludniu Wioch. Najwazniejsze projekty w korytarzu to state
polaczenie przez cieSning Belt Fehmarn oraz tunel bazowy Brenner z uwzglednieniem ich drég dostepu, zob. https://ec.europa.cu/
transport/themes/infrastructure/scandinavian-mediterranean_en

(1%%) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1315/2013 z dnia 11 grudnia 2013 r. w sprawie unijnych wytycznych
dotyczacych rozwoju transeuropejskiej sieci transportowej i uchylajace decyzje nr 661/2010/UE (Dz.U. L 348 z 20.12.2013, s. 1).

("*7) Badanie z dnia 5 stycznia 2015 r. opracowane przez Incentive dla dufiskiego Ministerstwa Transportu i zaktualizowane badaniem
z dnia 27 marca 2015 r.

(138) Pkt 17 komunikatu w sprawie projektow IPCEL

(*%) W motywie 144 decyzji o wszczgciu postgpowania blednie wspomniano, ze analizy wrazliwosci przeprowadzono w kontekscie

zaktualizowanego badania.


https://ec.europa.eu/transport/sites/transport/files/work_plan_wpiii.pdf
https://ec.europa.eu/transport/themes/infrastructure/scandinavian-mediterranean_en
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spoleczno-gospodarczy wciaz bedzie dodatni i wyniesie 4,6 % (dla poréwnania w scenariuszu podstawowym zwrot
spoteczno-gospodarczy wynosit 5,0 %). Przedsigbiorstwa Scandlines i Stena Line podkreslaly takze wzrost szaco-
wanych kosztéw budowy niemieckich polaczerr wewnatrzkrajowych. Komisja zwraca uwage, ze element ten nie
moze takze podwazaé wiarygodnosci badan przeprowadzonych przez Incentive, ktére oparto na rozsadnym
oszacowaniu catkowitych kosztéw budowy (przy czym niemieckie polaczenia wewnatrzkrajowe stanowig jedynie
niewielkg czg$¢ lacznych kosztéow) z uwzglednieniem rozsadnej kwoty rezerwy.

(278) W pkt 18 komunikatu w sprawie projektow IPCEI wymaga si¢, aby projekt byt wspotfinansowany przez benefi-
cjenta. Poniewaz projekt bedzie w duzej mierze finansowany przez Femern A[S, w zwigzku z tym, ze od uzyt-
kownikow stalego polaczenia beda pobierane myta i oplaty, Komisja uznaje, ze kryterium to jest spelnione.

(279) Publiczne finansowanie stalego polaczenia nie jest zwigzane z dotacjami o skutkach szkodliwych dla Srodowiska,
w zwiazku z czym nie stoi w sprzecznosci z zasada stopniowego wycofywania dotacji szkodliwych dla srodowiska,
czego wymaga si¢ w pkt 19 komunikatu w sprawie projektéw IPCEL

(280) Projekt otrzymatl finansowanie unijne na dzialania zwigzane z planowaniem, jak okreslono szczegdlowo
w motywie 37 niniejszej decyzji, a takze zapewnienie o dalszym wsparciu w ramach instrumentu ,taczac Europe”.
W komunikacie w sprawie projektéw IPCEI uznaje si¢ to za pozytywny element wspdlnego europejskiego zainte-
resowania.

(281) Wszystkie te elementy przyczyniaja si¢ do stwierdzenia przez Komisje, ze projekt stanowi istotny i konkretny
wklad w osiagniecie unijnych celéw polityki transportowej oraz szerszych unijnych celéw, w szczegdlnosci celu,
jakim jest wzmocnienie spojnosci gospodarczej i spolecznej. Komisja uwaza w zwiazku z tym, ze projekt stanowi
przedmiot wspdlnego europejskiego zainteresowania.

6.4.1.3. Projekt musi by¢ znaczacy pod wzgledem iloSciowym lub jakoSciowym

(282) Przedmiotowy projekt jest waznym projektem dotyczacym europejskiej infrastruktury transportowej. Komisja
uznala jego duze znaczenie juz w swojej decyzji w sprawie planowania.

(283) Na podstawie aktualizacji przedstawionej przez wladze dunskie catkowite koszty planowania oraz koszty budowy
stalego polaczenia szacuje si¢ na 52,6 mld DKK (7,1 mld EUR), natomiast koszty zwigzane z planowaniem
ibudowa unowocze$nient dunskich polaczen wewnatrzkrajowych szacuje si¢ na 9,5 mld DKK (1,3 mld EUR) —
koszt calego projektu wynosi zatem 62,1 mld DKK (8,3 mld EUR) wedtug stalych cen z 2015 r. Ponadto projekt
dotyczacy ustanowienia stalego polgczenia przez ciesning Belt Fehmarn obejmuje takze znaczace koszty zwigzane
z budowg niemieckich polaczeii wewnatrzkrajowych, za co odpowiadaja niemieckie wladze (14).

(284) Ponadto projekt jest realizowany w ramach wspélpracy miedzy Niemcami a Danig ijuz zostal zatwierdzony na
poziomie unijnym, gdyz stale polaczenie stanowi integralng cze$¢ transeuropejskiej sieci transportowej. Kiedy
budowa stalego polgczenia zostanie zakonczona, znaczaco poprawig si¢ warunki przewozu oséb itowaréw
w krajach nordyckich oraz w Europie Srodkowej, co pomoze odciazy¢ trase przez Wielki Belt biegnaca przez
cala Danie, w szczegdlnosci jezeli chodzi o sie¢ kolejowa.

(285) Komisja uwaza zatem, ze jest to projekt szczeg6lnie duzy i o szerokim zakresie. Stosunkowo dtugi okres budowy
oraz wysoka kwota inwestycji oznaczaja takze znaczny poziom ryzyka finansowego (14!). Komisja uwaza
w zwigzku z tym, ze projekt jest znaczacy pod wzgledem ilosciowym i jakoSciowym.

(286) Na tej podstawie Komisja stwierdza, ze projekt spelnia wszystkie kryteria kwalifikowalnosci okreslone w sekcji 3
komunikatu w sprawie projektéw IPCEI (142).

6.4.2. Charakter pomocy bedgcej przedmiotem oceny

(287) Srodki zgloszone w 2014 r., ktérych oceny dokonano w decyzji w sprawie budowy, objely dzialania zwigzane
z planowaniem, budows i funkcjonowaniem stalego polaczenia az do czasu pelnej splaty dlugu. W swoich wyro-
kach z dnia
13 grudnia 2018 r. Sad stwierdzil, ze poniewaz przedmiotowa pomoc obejmuje koszty funkcjonowania stalego
polaczenia, nie mozna wykluczyé, ze pomoc ta moze do pewnego stopnia stanowi¢ pomoc operacyjng, ktora,
jezeli mialaby miejsce, powinna zosta¢ szczeg6lnie oceniona przez Komisje.

(288) W sekeji 5.3.2. decyzji o wszczeciu postepowania Komisja poruszyla zatem kwestie tego, czy Srodki pomocy
nalezy zaklasyfikowaé jako pomoc inwestycyjna, pomoc operacyjna, czy tez jako polaczenie obu tych rodzajow
pomocy. W szczegblnoéci na tym etapie nie bylo jasne, wjakim stopniu $rodki, ktére wdrozono by na etapie
eksploatacji projektu, zaspokoityby potrzeby w zakresie finansowania zwigzane (i) ze splatg dlugu powstalego na
etapie planowania i realizacji projektu, (i) z oplaceniem kosztéw eksploatacji po rozpoczeciu eksploatacji projektu,
(ii) z optaceniem dywidend na rzecz jednostki dominujacej lub (iv) ze wszystkimi wymienionymi powyzej kwes-
tiami.

(%0) Koszty te nie sg zwigzane z omawiang sprawa.

(**1) Pkt 24 komunikatu w sprawie projektow IPCEL

('4?) Takze Sad potwierdzit analiz¢ Komisji w tym wzgledzie; zob. takze wyrok Sadu z dnia 13 grudnia 2018 r., Scandlines/Komisja
Europejska, T-630/15, ECLLEU:T:2018:942, pkt 144-181.
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(289) Wedlug przedsigbiorstw Scandlines iin. pomoc operacyjna zwigzana jest z charakterem kosztéw, a nie z kon-
kretnym etapem (np. z etapem eksploatacji) projektu. Ich zdaniem kazda pomoc obejmujaca koszty operacyjne
stanowi pomoc operacyjng niezaleznie od tego, na jakim etapie pojawig si¢ te koszty. Poniewaz koszty operacyjne
uwzgledniono w analizie luk w finansowaniu, przedsigbiorstwa Scandlines i in. uwazajg, ze z definicji ma miejsce
pomoc operacyjna. Ponadto w opinii przedsigbiorstw Scandlines iin. taka pomoc operacyjna jest zakazana.

(290) W pierwszej kolejnosci nalezy okresli¢, czy $rodki obejmuja pomoc operacyjng. Jesli tak, nalezy przeanalizowad,
czy taka potencjalna pomoc operacyjna moze zostaC uznana za zgodng z rynkiem wewnetrznym, a jezeli tak — na
jakiej podstawie.

(291) Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem pomoc operacyjna definiuje si¢ jako pomoc, ktéra ma na celu zwolnienie
przedsigbiorstwa z kosztow, ktore musialoby ono normalnie ponie$¢ na potrzeby biezacego zarzadzania lub
zwyklej dziatalnosci (14%). Trybunat Sprawiedliwosci rozréznit ponadto pomoc inwestycyjng od pomocy operacyj-
nej, faczac cel pomocy inwestycyjnej z istnieniem konkretnej inwestycji (44).

(292) Przy uwzglednieniu wspomnianej definicji pomocy operacyjnej wraz ze Srodkami zgloszonymi przez wiadze
duniskie w 2014 wydaje si¢, ze przedsigbiorstwo Femern A/S moglo potencjalnie korzystaé z pomocy operacyjnej.
Biorgc pod uwage ustawe o planowaniu i ustawe o budowie, odpowiednio z sekcji 7 i 4 wynika jasno, ze przed-
sigbiorstwo Femern A[S mialoby mozliwos¢ zaciggnigcia pozyczek panstwowych iskorzystania z gwarancji
panstwowych na swoje pozyczki do celéw finansowania i refinansowania dzialan zwigzanych z planowaniem,
budowa i funkcjonowaniem, a takze innych niezbednych $rodkéw w zwiazku z budows i funkgonowaniem statego
polaczenia. W ustawie o budowie nie wyklucza sig, ze przedsigbiorstwo Femern A/S mogloby by¢ zwolnione
z kosztow, ktére normalnie musialoby ponies¢ na potrzeby biezacego zarzadzania stalym polaczeniem. Poniewaz
powyzej przytoczona definicja pomocy operacyjnej wyraznie odnosi si¢ do ,biezacego zarzadzania” i,zwyklej
dzialalnosci”, a w sposéb dorozumiany do ,stalego charakteru” (w przeciwieristwie do charakteru ad hoc pomocy
inwestycyjnej), Komisja uznaje, ze potencjalna pomoc operacyjna moze mie¢ miejsce dopiero po rozpoczeciu
eksploatacji stalego polaczenia.

(293) W ramach odpowiedzi na watpliwosci poruszone w decyzji o wszczeciu postepowania oraz jak wspomniano
w motywie 177, wladze dunskie dokonaly jednak przegladu zgloszenia z 2014 r., aby bardziej ograniczyé
pomoc panstwa oraz ograniczy¢ udzielanie gwarancji i pozyczek panstwowych na finansowanie niezbedne do
pokrycia kosztéw poniesionych na etapie planowania i budowy, a tym samym na koszty planowania i budowy
stalego polaczenia. Maksymalna kwote dlugu, ktéra mozna zabezpieczy¢ za pomocy gwarancji panstwowych lub
podja¢ w formie pozyczek panstwowych, ograniczono do kosztéw planowania ibudowy z uwzglednieniem
kosztéw finansowych zwigzanych z kosztami planowania i budowy.

(294) Na podstawie zmienionego zgloszenia Komisja stwierdza, ze przedmiotowa pomoc dotyczy pomocy inwestycyjne;j,
poniewaz celem pomocy wyraznie jest umozliwienie planowania i budowy stalego polaczenia, a nie zwolnienie
przedsi¢biorstwa Femern A[S z kosztow, ktdre to przedsigbiorstwo normalnie poniostoby na potrzeby biezacego
zarzadzania lub zwyklej dzialalnosci. To, Ze przedsigbiorstwo Femern A[S czesto refinansuje pozyczki zaciggniete
w celu pokrycia kosztéw planowania i budowy, zamiast pokrywac je np. z duzej pojedynczej pozyczki, jest tylko
kwestig formy i rodzaju struktury finansowej projektu. Nie oznacza to, Ze gwarancje panstwowe na refinansowane
pozyczki zwigzane z kosztami planowania i budowy obejmuja pomoc operacyjna. Ponadto, jak wykazala Komisja
w ponizszej analizie zgodnosci i ocenie luki w finansowaniu, kwota pomocy jest zdecydowanie nizsza niz koszty
budowy stalego polaczenia.

(295) Chociaz wydawalo si¢, ze w ustawie o budowie dopuszcza si¢ pomoc operacyjng, Komisja uwaza, ze moglaby ona
przynie$¢ przedsigbiorstwu Femern A[S potencjalng korzy$¢ dopiero po uruchomieniu. Na podstawie zmienionego
zgloszenia usunigto mozliwo$¢ uzyskania pomocy operacyjnej w przysztosci.

(296) Ponadto wiadze dunskie zapewnia, aby przedsigbiorstwo Femern A[S co roku przedstawialo sprawozdanie ze
swoich przeplywéw pienieznych w celu wykazania, ze eksploatacja stalego polaczenia nie jest subsydiowana.

6.4.3. Koniecznos¢ pomocy

(297) Zgodnie z pkt 28 komunikatu w sprawie projektow IPCEI ,Pomoc nie moze subsydiowaé kosztow projektu, ktore
przedsi¢biorstwo itak by poniosto, inie moze rekompensowaé zwyklego ryzyka zwigzanego z prowadzeniem
dzialalnosci gospodarczej. Bez pomocy panstwa realizacja projektu nie bytaby mozliwa, badz tez projekt musiatby
by¢ przeprowadzony na mniejsza skale, w wezszym zakresie lub winny sposéb, co znaczaco ograniczyloby
spodziewane korzysci”.

(4% Zob. na przyklad wyrok Trybunalu z dnia 19 wrze$nia 2000 r., Niemcy/Komisja, C-156/98, ECLLEU:C:2000:467, pkt 30 oraz
cytowane wnim orzecznictwo, atakze wyrok Trybunalu zdnia 24 listopada 20111, Wlochy/Komisja, C-458/09 P,
ECLLEU:C:2011:769, pkt 63.

(1*4) Wyrok Trybunatu z dnia 24 listopada 2011 r., Wlochy/Komisja, C-458/09 P, ECLLEU:C:2011:769, pkt 64.
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(298) Przypis 2 do pkt 28 komunikatu w sprawie projektow IPCEI zawiera réwniez wymog formalny dotyczacy efektu
zachety, gdyz stanowi, ze ,Wniosek o pomoc musi zostaé zlozony przed rozpoczeciem prac, czyli przed rozpocze-
ciem robdt budowlanych zwigzanych z inwestycja albo przed pierwszym wigzacym zobowigzaniem do zamo-
wienia urzadzen lub innym zobowiazaniem, ktére sprawia, ze inwestycja staje si¢ nieodwracalna, zaleznie od tego,
co nastgpi najpierw. Zakupu gruntéw oraz prac przygotowawczych, takich jak uzyskiwanie zezwoleri i wykony-
wanie wstepnych studiéw wykonalnosci, nie uznaje si¢ za rozpoczecie prac”.

(299) W odniesieniu do wymogu formalnego dotyczacego efektu zachety Komisja zauwazyla juz w decyzji o wszczeciu
postepowania, ze jasne jest, iz przedsi¢biorstwo Femern A[S zalozono wylacznie w celu planowania, budowy
iobslugi stalego polaczenia. Jest to wymodg okreSlony w umowie spotki. Ponadto z analizy znacznego efektu
zachety wyraznie wynika (zob. motyw 302 ikolejne), ze przedsigbiorstwo Femern A/S bez pomocy nie byloby
w stanie zrealizowaé projektu. W tych okoliczno$ciach oraz majac na uwadze, ze pomoc w tym przypadku odnosi
si¢ do pojedynczego projektu, o ktérym zdecydowaly Dania i Niemcy i ktéry bedzie realizowany przez pafistwowe
spotki celowe, okreslonego w komunikacie w sprawie projektéw IPCEI wymogu formalnego dotyczacego efektu
zachety nie mozna uzna¢ za warunek konieczny do wykazania, Ze pomoc miala efekt zachety. Projekt dotyczacy
stalego polaczenia bardzo rézni si¢ od np. projektoéw, ktore moga otrzymywaé wsparcie w ramach programu
pomocy regionalnej, poniewaz decyzje w sprawie tych projektéw podejmuja same przedsi¢biorstwa, a zachety
stanowigce podstawe ich decyzji inwestycyjnej musza przed przyznaniem pomocy zweryfikowal przyznajace ja
organy. Komisja uwaza, ze wniosek o przyznanie pomocy w tym przypadku mozna uznaé za niezbedny do
utworzenia przedsigbiorstwa Femern A[S. To, ze przedsi¢biorstwo Femern A/S nie przedlozyto wladzom dunskim
konkretnego wniosku o przyznanie pomocy nie $wiadczy zatem o braku efektu zachety (14%).

(300) Przedsigbiorstwa Scandlines iin. stwierdzily ponadto, ze istotne jest, czy przedsigbiorstwo Femern A/[S dziatato
(poprzez budowg) przed przyznaniem pomocy, czyli — innymi slowy — czy przedsi¢biorstwo Femern A[S
faktycznie rozpoczelo budowe przed otrzymaniem zobowigzania uzyskania pomocy. Zdaniem przedsiebiorstw
Scandlines iin. ,Femern A/S rozpoczglo roboty budowlane w 2013 r., chociaz wladze dunskie zobowigzaly si¢
przyznaé pomoc najwczesniej w 2015 r., wraz z przyjeciem ustawy o budowie”. Wedlug przedsigbiorstw Scan-
dlines i in. robédt tych nie mozna uznaé za dzialania zwigzane z planowaniem. Ponadto, biorgc pod uwage, ze nie
przyznano jeszcze pomocy na dzialalno$¢ budowlang, naruszono by zasad¢ dotyczaca formalnego efektu zachety.
Co wiecej, przedsigbiorstwa Scandlines twierdzily w swoich uwagach z pazdziernika 2019 r., ze kontynuujac
roboty budowlane po stwierdzeniu niewaznosci decyzji w sprawie budowy, przedsigbiorstwo Femern A[S naru-
szylo rowniez wymdg dotyczacy efektu zachety. Komisja zauwaza, ze w ramach wymogu formalnego dotyczacego
efektu zachety co do zasady nie pordwnuje si¢ daty rozpoczecia robét z data przyznania pomocy (co zdaja sie
twierdzi¢ przedsigbiorstwa Scandlines iin.), lecz dat¢ rozpoczecia robdt z data zlozenia wniosku o przyznanie
pomocy. W kazdym razie wladze dunskie wyjasnily, Ze tzw. prace przygotowawcze stanowiace czg$¢ programu,
w ramach ktérego zdecydowaly o rozpoczeciu niektérych przygotowan na etapie wczeSniejszym niz pierwotnie
przewidywano, opieraly si¢ na kilku zatwierdzeniach dostosowania budzetu na planowanie przez dunski parla-
ment. W zwigzku z tym Komisja jest zdania, ze nie mozna twierdzi¢, ze przedsigbiorstwo Femern A/S - jako
spotka celowa imajac na uwadze jego umowe — przystapito do tych prac, nie liczac na to, ze prace te bedg
subsydiowane przez pafistwo.

(301) Przedsi¢biorstwa Scandlines iin. twierdzily réwniez, ze Komisja — w pkt 163 decyzji o wszczgciu postgpowania —
niestusznie odniosta si¢ do klauzuli zawieszajacej. Komisja przyznaje, ze klauzula zawieszajaca i wymoég formalny
dotyczacy efektu zachety to dwa rézne pojecia. Pomoc przyznana z naruszeniem klauzuli zawieszajacej nadal
moze mie¢ efekt zachety.

(302) Stanowisko Komisji, zgodnie z ktérym brak wniosku o przyznanie pomocy nie jest decydujgcym czynnikiem przy
ocenie efektu zachety pomocy, w tym przypadku pozostaje bez uszczerbku dla wymogu stanowiacego, ze pomoc
nie moze subsydiowal kosztéw projektu, ktore itak by poniesiono (znaczny efekt zachety, zgodnie z pkt 28
komunikatu w sprawie projektéw IPCEI). Komisja jest zatem zdania, Ze odniesienie si¢ przez przedsigbiorstwa
Scandlines i in. do art. 345 Traktatu, zgodnie z ktérym mialaby miejsce dyskryminacja na korzys¢ przedsigbiorstw
panstwowych, nie jest istotne. Jak wyjasniono, Komisja uwaza, ze warunek istnienia znacznego efektu zachety
zawarty w pkt 28 komunikatu w sprawie projektow IPCEI ma w pelni zastosowanie, ale biorac pod uwage szcze-
gblne okolicznosci, o ktérych mowa w motywie 299 niniejszej decyzji, w kontekscie projektu pomoc mozna uznaé
za niezbedng do utworzenia przedsigbiorstwa Femern A[S. Dlatego nalezy wykazaé, ze bez pomocy nie mozna
byloby zrealizowa¢ stalego polaczenia, a przynajmniej nie mialoby ono takiego samego zakresu.

(303) W pkt 29 komunikatu w sprawie projektow IPCEI naklada si¢ na panstwo czlonkowskie obowigzek dostarczenia
Komisji odpowiednich informacji dotyczacych projektu objetego pomocg. Wymagane jest rowniez przedstawienie
scenariusza alternatywnego, ktéry nie przewiduje udzielenia pomocy przez zadne pafstwo czlonkowskie.

(304) Jak zauwazono juz w decyzji o wszczgciu postgpowania, wladze dunskie stwierdzily, ze nie istnieje zaden wiary-
godny hipotetyczny ani realistyczny opis alternatywnego projektu. Duniski parlament ma wylaczne uprawnienia do

(%) Wyrok Sadu zdnia 13 grudnia 2018 r., Scandlines Danmark ApS i Scandlines Deutschland GmbH/Komisja, T-630/15, ECLI:
EU:T:2018:942, pkt 192.
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podejmowania decyzji dotyczacych zakresu projektu oraz srodkéw, z ktdrych jest finansowany. W zwiazku z tym
przedsi¢biorstwo Femern A[S (oraz A[S Femern Landanlag) nie ma uprawnien, aby zdecydowal o realizacji innego
projektu o innej skali.

(305) Chociaz pkt 29 komunikatu w sprawie projektéw IPCEl wyraznie stanowi, Ze scenariusz alternatywny moze
zaklada¢ brak projektu alternatywnego, przedsi¢biorstwa Scandlines i in. twierdzily, ze Komisja powinna sprawdzic,
czy alternatywny projekt moze istnie¢ bez pomocy. Poniewaz w analizie kosztow i korzysci z 2000 r. (146) wymie-
niono kilka alternatyw oraz poniewaz stosunek kosztéw do korzySci wynikajacy z zastosowania rozwigzania
obejmujacego tunel podwodny byl znacznie nizszy niz w przypadku pozostalych alternatyw — zdaniem przedsi¢-
biorstw Scandlines i in. — Komisja nie powinna ignorowaé tych alternatyw w swojej ocenie koniecznosci pomocy.
Ponadto uwazaja oni, ze to, iz dunski parlament ma wylaczne uprawnienia do podejmowania decyzji odnoszacych
si¢ do zakresu projektu, jest nieistotne, a badanie interesu handlowego z 2001 r. jest nieaktualne.

(306) Zakres sprawozdania z 2000 r. dotyczacego kosztéw i korzysci obejmowal ocene ekonomiczno-finansowa statego
polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn polegajacg na ocenie réznych rozwiazan technicznych w zakresie stalego
polaczenia w poréwnaniu z dalszym funkcjonowaniem obecnego systemu przepraw promowych. Komisja przy-
znaje, ze w sprawozdaniu z 2000 r. dotyczacym kosztéw i korzysci stwierdzono, ze wzgledna skutecznos¢ alter-
natywy w postaci udoskonalanego systemu przepraw promowych byla znacznie wigksza. Jednocze$nie w sprawoz-
daniu stwierdzono jednak, ze bezwzglednej wielkosci zyskéw netto uzyskanych dzigki stalemu polaczeniu nie
mozna osiggnaé przy wykorzystaniu udoskonalonego systemu przepraw promowych (do tych korzysci najbardziej
przyczyniaja si¢ skrécenie czasu podrozy ioszczednosci kosztéw transportu). W zwigzku z tym udoskonalony
system przepraw promowych nie byl rozwigzaniem alternatywnym o takim samym zakresie i poréwnywalnych
oczekiwanych korzysciach co projekt dotyczacy stalego polaczenia, ktéry nalezy uznaé za scenariusz alternatywny.
Jezeli chodzi o pozostale scenariusze, w sprawozdaniu z 2000 r. dotyczacym kosztow i korzysci nie przedstawiono
rankingu ani nie okre$lono wyraznych preferencji i w kazdym razie ze sprawozdania nie mozna wywnioskowaé, ze
istnialyby scenariusze alternatywne, w ktérych mozna byloby zrealizowal rozwiazanie dotyczace stalego pola-
czenia o porownywalnym zakresie lub osiaggnaé poréwnywalne oczekiwane korzysci bez pomocy. W zwigzku
z tym Komisja uwaza, ze moze oprze¢ si¢ na rozpoczetym w 2001 r. badaniu interesu handlowego, aby okresli¢
scenariusz, w ktérym nie otrzymano by wsparcia publicznego na stale polgczenie.

(307) Jak zauwazono juz w decyzji o wszczeciu postepowania, badanie to miato na celu przeanalizowanie: (i) gotowosci
i zdolnosci sektora prywatnego do zaprojektowania, zaplanowania, zbudowania, sfinansowania i obstugi stalego
polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn, (ii) rozwiazan finansowych i zwigzanych z nimi rozwigzan technicznych
dla projektu, (iii) ram organizacyjnych majacych na celu zaangazowanie inwestoréw prywatnych w projekt oraz
(iv) podzialu ryzyka zwigzanego z projektem miedzy sektor prywatny a panstwa czlonkowskie (147). Badanie
wzbudzito znaczgce zainteresowanie: zglosito si¢ okoto 100 przedsigbiorstw, z ktérych 31 (%) udzielito odpo-
wiedzi na pytania zawarte w kwestionariuszu, a 20 zaproszono na rozmowy. Z badania wynikalo, ze sektor
prywatny bedzie zainteresowany udzialem w projektowaniu, finansowaniu, budowie i eksploatacji stalego polacze-
nia, jezeli panstwa udzielg jakiegokolwiek rodzaju wsparcia, znacznie przekraczajacego przewidziane wsparcie TEN
lub gwarancje panstwowe. Inwestorzy prywatni wymagaliby wysokiej wewnetrznej stopy zwrotu, aby zrekompen-
sowaé znaczne ryzyko zwiazane z takim projektem jak stale polaczenie. Podobnie kredytodawcy wymagaliby
wysokiej stopy procentowej oraz wysokiego wskaznika pokrycia dlugu, aby zniwelowaé dostrzegane ryzyko.
Wymogi ze strony inwestoréw i kredytodawcéw lacznie skutkowalyby tak wysokimi kosztami kapitatu, ze bez
znaczacego wsparcia publicznego projekt nie bylby wykonalny. Na dowdd tego, ze wniosek ten nie zmienil si¢
w miedzyczasie, w momencie zgloszenia wiladze duniskie przedstawily analize ('*) Swiadczaca o tym, ze wyniki
badania s3 nadal aktualne.

(308) Na podstawie tego Komisja uwaza, ze po pierwsze, zaden racjonalny inwestor prywatny nie zaangazowalby sie
w finansowanie takiego projektu w normalnych warunkach rynkowych, a po drugie, ze stale polagczenie mozna
bylo zrealizowa¢ jedynie przy znacznym wsparciu publicznym. To, Ze od czasu przeprowadzenia badania
w 2001 r. zmienilo si¢ ostateczne rozwigzanie techniczne, nie zmienia tego wniosku inic nie wskazuje na to,
aby od tego czasu scenariusz alternatywny bez pomocy stal si¢ rentowny. Ponadto zapewnienie pomocy finan-
sowej Unii Europejskiej w ramach instrumentu ,taczgc Europe” dodatkowo wyraznie $wiadczyloby o koniecznosci
uzyskania funduszy publicznych, aby zrealizowaé projekt. W zwigzku z tym bez pomocy projekt nie zostalby
zrealizowany. Scenariusz alternatywny polega zatem na braku alternatywnego projektu. W przypadku braku alter-
natywnego projektu pomoc nalezy uzna¢ za konieczng, jezeli mozna na przyklad wykazac, ze wewnetrzna stopa
zwrotu projektu jest nizsza od normalnej stopy zwrotu wymaganej przez inwestor6w angazujacych si¢ w podobne
projekty inwestycyjne lub jezeli wewnetrzna stopa zwrotu jest niewystarczajaca, aby pokry¢ koszt kapitatlu wyma-
ganego przez rynek.

('4%) Economic Evaluation of an improved Ferry System across the Fehmarn Belt [Ocena ekonomiczna usprawnionego systemu polgczen
promowych w cie$ninie Belt Fehmarn], opracowanie przygotowane przez PLANCO Consulting GmbH dla dusiskiego i niemieckiego
Ministerstwa Transportu, maj 2000 r.

(**) Wyniki badania interesu handlowego opublikowano w sprawozdaniu pt. ,Fehmarnbelt, An infrastructure Investment, Finance and
Organisation, June 2002

(14%) Uczestnikami byly z jednej strony konsorcja wykonawcéw, operatoréw ibankéw, az drugiej pojedyncze przedsigbiorstwa —
gléwnie banki, przedsigbiorstwa inzynieryjne i ubezpieczyciele.

(%) The Danish State Guarantee Model Working Principles and Experience with Largescale Infrastructure Projects, wrzesien 2014 .,
oraz The Fixed Link’s internal rate of return and intensity of government subsidies.



15.10.2020 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej L 339/41

(309) W tym celu w kontekscie zgloszenia z 2014 r. wladze dunskie wyjasnily juz, ze przedsi¢biorstwo Femern A[S nie
ma projektow inwestycyjnych podobnego rodzaju lub o podobnych kosztach kapitatu jako calosci, ktére mozna byloby
wykorzysta¢ do obliczenia, czy kwota pomocy przekracza poziom niezbedny do tego, aby projekt przynosit
wystarczajacy zysk. W zwiazku z tym konieczne bylo poréwnanie wewnetrznej stopy zwrotu projektu z wymo-
gami w zakresie kosztu kapitalu ogélnie obserwowanymi w odnosnym sektorze. Wiadze duniskie przedstawily zaktua-
lizowang analiz¢ odzwierciedlajaca obecne warunki rynkowe iryzyko zwigzane z tym projektem.

(310) Jak wskazano w motywie 175, referencyjny WACC jest zalezny od stopy procentowej wolnej od ryzyka. W alter-
natywnym modelu WACC jest nizszy i wladze duniskie oszacowaly go na poziomie 5,59 %.

(311) Wiadze dunskie poréwnaly ten wymdg w zakresie kosztu kapitalu w sektorze z wewnetrzna stopa zwrotu, jaka
osiggnieto by w odniesieniu do projektu dotyczgcego stalego polaczenia w przypadku braku pomocy. Poniewaz
w odpowiedzi na watpliwosci podniesione w decyzji o wszczgciu postgpowania w sprawie proporcjonalnosci
pomocy wiadze duniskie przedstawily zaktualizowane dane finansowe, Komisja odsyla do sekcji 0 niniejszej

decyzji, gdzie mozna znalez¢ szczegblowa oceng zalozen przyjetych w modelach.

(312) Wyniki tych zaktualizowanych obliczen pokazuja, ze przy cyklu zycia inwestycji wynoszacym 40 lat wewnetrzna
stopa zwrotu projektu bez pomocy panstwa bytby réwna 3,9 %. Ta wewnetrzna stopa zwrotu jest znacznie nizsza
od wymaganego przez rynek kosztu kapitalu wynoszacego 5,59 %, ktory obliczono w alternatywnym modelu luki
w finansowaniu. W konsekwencji stopa ta jest réwniez nizsza niz koszt kapitalu wymagany przez rynek ustalony
w ramach pierwszego modelu obliczania luki w finansowaniu, w ktérym zaklada si¢ wyzszy $redni WACC. Analiza
ta potwierdza wnioski wynikajace z badania interesu handlowego z 2001 r. w zakresie koniecznosci uzyskania
pomocy panstwa. Ponadto, na zadanie Komisji, wladze duniskie na podstawie zaktualizowanego modelu finanso-
wego przeprowadzily kilka analiz wrazliwosci. Wyglada na to, Ze wewne¢trzna stopa zwrotu nadal jest nizsza niz
koszt kapitalu wymagany przez rynek, nawet jezeli — jak sugeruje skarzacy — wezmie si¢ pod uwage bardzo dhugi
okres eksploatacji (w tej symulacji model obejmowal okres do 2100 r.).

(313) Na podstawie powyzszych elementéw Komisja stwierdza, ze pomoc nie stanowi subsydiowania kosztéw projektu,
ktére przedsigbiorstwo Femern A[S itak by poniosto, gdyby projekt zrealizowano bez przedmiotowej pomocy.
Pomoc jest zatem potrzeba, aby zbudowaé te¢ infrastrukture.

6.4.4. Proporcjonalnos¢ pomocy

(314) Zasada proporcjonalnosci przewiduje, ze Srodki pomocy nie moga przekraczaé poziomu odpowiedniego, aby
osiggnag¢ swoje cele. Dlatego, jezeli planowanie ibudowe stalego polgczenia mozna byloby zrealizowaé przy
wykorzystaniu mniejszej pomocy, pomocy tej nie mozna byloby uznaé za proporcjonalna (°°).

(315) Zgodnie zart. 31 komunikatu w sprawie projektéw IPCEI ,[m]aksymalny pulap pomocy zostanie okreslony
w oparciu o stwierdzona luke w finansowaniu w odniesieniu do kosztéw kwalifikowalnych projektu. W uzasadnio-
nych przypadkach potwierdzonych analizg luki w finansowaniu intensywno$¢ pomocy moze siegnaé nawet
do 100 % kosztow kwalifikowalnych. Luka w finansowaniu odnosi si¢ do réznicy pomi¢dzy dodatnimi i ujemnymi
przeplywami pienigznymi w okresie istnienia inwestycji, zdyskontowanymi do swojej biezacej warto$ci w oparciu
o odpowiedni czynnik dyskontowy odzwierciedlajacy stope zwrotu, jaka beneficjent musi uzyska¢, aby zrealizowaé
projekt, wszczegélnosci pod katem istnicjacego ryzyka. Przez koszty kwalifikowane nalezy rozumie¢ koszty
okreslone w zalgczniku [...]".

(316) Aby wyjasni¢ watpliwosci przywolane w decyzji o wszczeciu postepowania, wladze dunskie przedstawily zaktua-
lizowang analiz¢ luk w finansowaniu oraz ograniczyly pomoc, aby nie przekraczata luki w finansowaniu.

(317) W zwiazku z tym konieczna jest ocena, czy podstawowe zalozenia przyjete w modelu luki w finansowaniu stalego
polaczenia przedstawionym przez wiladze duniskie s3 odpowiednie pod wzgledem charakteru i zakresu projektu
oraz ryzyka z nim zwigzanego.

(318) W tym kontekscie Komisja zauwaza, ze kwota pomocy jest bezposrednio zwigzana z podstawowymi zalozeniami
modelu luki w finansowaniu, nie tylko w wyniku ograniczenia kwoty pomocy do poziomu luki w finansowaniu,
ale réwniez dlatego, ze poziom zadluzenia — a tym samym wysoko$¢ kwoty pomocy — zalezy od takich czynnikow
jak ogdlne koszty budowy i przyjeta stopa procentowa. W zwigzku z tym, biorac pod uwage zmienione zgloszenie
obejmujace aktualizacje analizy luki w finansowaniu, zdaniem Komisji odpowiednie jest, aby podstawg modelu
byly réwniez najnowsze danych bazowych. W tej kwestii Komisja akceptuje metodyke wiladz dunskich polegajaca
na wykorzystaniu najnowszej, w pelni zmienionej analizy finansowej projektu — czyli analizy finansowej z 2016 r.
— jako punktu wyjScia oraz na aktualizacji tej analizy na podstawie dalszych istotnych zmian.

(319) Wladze dunskie ograniczyly model luki w finansowaniu do modelu finansowania stalego polaczenia i wykluczyly
z analizy wszystkie koszty budowy zwiazane z polaczeniami wewnatrzkrajowymi. Poniewaz z sekcji 5 podsekeja 2
ustawy o budowie wynika, Ze przedsicbiorstwo A[S Femern Landanleg pokrywa wszystkie koszty zwigzane
z planowaniem, budowa, eksploatacja iinnymi niezbednymi dzialaniami zwigzanymi z budowa i eksploatacja

(159 Pkt 28 komunikatu w sprawie projektéw IPCEL
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polaczen wewnatrzkrajowych, Komisja jest zdania, ze wladze duniskie przyjely wlasciwe podejscie, wykluczajac te
koszty wewnatrzkrajowe z analizy luk w finansowaniu dla przedsigbiorstwa Femern A[S. Wladze dunskie zapro-
ponowaly réwniez, aby nie uwzgledniaé wyplaty potencjalnych dywidend przedsi¢biorstwa Femern A[S na rzecz
przedsigbiorstwa A[S Femern Landanlag. Dlatego wyplaty dywidend w modelu tym nie pojawiaja si¢ jako pozycja
kosztowa. Wladze dufiskie dokonaly réwniez przegladu zgloszenia z 2014 r., poniewaz zobowigzaly si¢ do
zapewnienia, aby przedsigbiorstwo Femern A[S zaczelo wyplaca¢ dywidendy na rzecz przedsigbiorstwa AfS
Femern Landanleg dopiero po catkowitej splacie swojego zadluzenia subsydiowanego przez pafstwo.

(320) Wiadze duriskie wyjasnily, ze koszty kwalifikowalne ograniczono do budzetu kosztéw budowy. Ten budzet
kosztow budowy obejmuje koszty planowania oraz koszty dzialan promocyjnych/marketingowych/informacyj-
nych. Komisja uwaza, ze poniewaz te dzialania informacyjne/promocyjne mialy miejsce 10 lat przed planowang
data rozpoczecia eksploatacji, poniewaz istnieje wyrazny obowigzek informacyjny nalozony przez pafstwo
duniskie i poniewaz dzialania informacyjne wynikaly z ustawy o planowaniu, koszty te sa zwigzane z realizacja
projektu iw zwigzku z tym kwalifikuja si¢ do pomocy na podstawie komunikatu w sprawie projektéw IPCEL
Budzet przewidziany na pokrycie kosztéw planowania i budowy wynosi 62,2 mld DKK (8,3 mld EUR) (wyrazony
jako cena nominalna), co zdaniem Komisji stanowi odpowiedni szacunek. Budzet ten obejmuje rezerwe obowiaz-
kowa, ktérg ustanowiono w taki sposéb, aby prawdopodobienistwo, ze budzet obejmujacy takg rezerwe bedzie
wystarczajacy do ukoniczenia projektu mimo jakiegokolwiek przekroczenia kosztéw, wynosito 80 %. Odzwierciedla
ona koszty, ktérych poniesienie bedzie najprawdopodobniej konieczne w celu realizacji projektu. Ponadto w celu
obliczenia maksymalnej luki w finansowaniu wladze dunskie do kosztéw budowy dodaly bufor kosztéw budowy
w wysokosci 3 mld DKK (0,4 mld EUR) (wyrazony jako cena nominalna). Bufor odpowiada wzrostowi rezerwy
obowiazkowej z 80 % do 99 %. Oznacza to, ze budzet obejmujacy rezerwe w wysokosci 7,3 mld DKK (1,0 mld
EUR) oraz bufor w wysokosci 3 mld DKK (0,4 mld EUR) bedzie wystarczajacy do ukonczenia projektu, pokrywajac
nie 80 %, lecz 99 % kosztéw przyszlych przedsigwzigé. Niemniej oznacza to réwniez, iz istnieje prawdopodobien-
stwo, ze rzeczywiste koszty budowy nie bedg az tak wysokie, a koszty budowy zakladane na potrzeby okreslenia
luki w finansowaniu moga by¢ w zwigzku z tym zawyzone o wspomniany bufor kosztéw budowy.

(321) Wiladze dunskie zaktualizowaly poczatkowe zalozenie dotyczace finansowania unijnego zawarte w analizie finan-
sowej z 2016 r., ustalajac jego warto$¢ na poziomie 10 %.Zalozenie to jest nizsze od poczatkowego zalozenia
wynoszacego 18 %, ktére stanowilo podstawe dla ustawy o budowie (réwnowarto$¢ wsparcia z UE w wysokosci
7,5 mld DKK lub 1,0 mld EUR).Wladze dunskie wyjasnily, Zze w 2015 r. UE przyznala 589 mln EUR na okres
finansowania 2016-2019, co odpowiada przyblizonej kwocie 4,4 mld DKK (wyrazonej jako cena biezaca).Jedno-
cze$nie wystapily niepewnosci dotyczace catkowitego finansowania, jakie mialo zostaé przyznane przedsiebiorstwu
Femern A[S, w tym niepewnosci dotyczace daty rozpoczecia okresu budowy. Z tych powodéw w analizie finan-
sowej z 2016 r. zaloZenie dotyczace wsparcie z UE zmieniono na 10 %.Komisja zauwaza jednak, ze w analizie
finansowej z 2016 r. zalozenie to okreslono jako ostrozne. Wladze dunskie wyjasnily, ze z powodu opdznien
w zatwierdzeniu niemieckiego planu o ponad jeden rok oraz pdzniejszego postgpowania przed niemieckim Fede-
ralnym Sadem Administracyjnym przedsigbiorstwo Femern A[S nie bedzie w stanie wykorzystaé pelnej kwoty
dotacji UE, nawet w przypadku przedtuzenia okresu wsparcia o dwa lata do kofica 2022 r. w najbardziej opty-
mistycznym scenariuszu. Ponadto wladze duniskie wyjasnily, iz spodziewaja sie, ze budzet ogdlny UE zostanie
zredukowany w perspektywie finansowej 2021-2027 (z powodu brexitu), ajednoczesnie liczba wnioskow
o wsparcie z UE na potrzeby projektéw infrastrukturalnych wzrosnie. W zwiazku z tym zalozenie dotyczace
finansowania unijnego wynoszacego 10 % nalezy uznaé za zaloZzenie realistyczne. W obliczeniach luki w finanso-
waniu catkowita kwota finansowania unijnego wynosi 12 % kosztéw planowania i budowy (przy zastosowaniu
wartosci biezacej netto), ktérg — na podstawie powyzszych wyjasnien — Komisja uznaje za uzasadnione zaloZenie.

(322) Jezeli chodzi o przychody, zadne z wynikéw formalnego postepowania wyjasniajace nie stanowia podstawy do
zakwestionowania przez Komisje prognoz dotyczacych ruchu drogowego, poniewaz prognozy te opracowano
w 2014 r., poréwnano z innymi danymi oraz poddano zewnetrznemu procesowi zapewniania jakosci. Ponadto
Komisja jest zdania, ze aktualizacja prognozy dotyczacej ruchu drogowego z 2014 r. o skutki ograniczenia wyso-
kosci myt w rejonie Wielkiego Beltu byla uzasadniona. Jezeli chodzi o zalozenie dotyczace utrzymanej ustugi
promowej — uwzglednione w danych liczbowych dotyczacych ruchu — Komisja zauwaza, ze zalozenie to jest
niezgodne ze scenariuszem odniesienia w ramach oceny kosztow i korzysci z 2015 r. Jednak — zgodnie z informa-
cjami przedtozonymi przez wladze dunskie — ryzyko utrzymania ustugi promowej bylo juz wéwczas jasno
okreslone, poniewaz analiza ruchu obejmuje szczegétows analize wrazliwosci dotyczaca tej kwestii. Od tamtej
pory przedsigbiorstwa Scandlines wielokrotnie potwierdzily, w tym w odpowiedzi na decyzje¢ o wszczeciu poste-
powania, swoj zamiar utrzymania przewozow promowych o czgstotliwosci wykraczajacej poza ustuge jednogo-
dzinnej przeprawy promowej. Badania przeprowadzone przez konsultantéw z PWC i KPMG, do ktérych odniosty
si¢ wladze dunskie (zob. motyw 168 niniejszej decyzji), rowniez zdaja si¢ potwierdzaé wykonalno$¢ utrzymanej
ustugi promowej. Wobec powyzszego Komisja uwaza, ze rozsadny inwestor zalozylby utrzymanie ustugi
promowej w swojej analizie finansowej, a zalozenie dotyczace ustugi jednogodzinnej przeprawy promowej uznaje
za adekwatne.
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(323) Jezeli chodzi o zakladane ceny, Komisja nie podziela opinii przedsigbiorstwa Scandlines iin., zgodnie z ktdra
ustalona cena mialaby by¢ zbyt niska, poniewaz ,przedsi¢biorstwo Femern A[S ustala wysoko$¢ swoich myt
ponizej poziomu kosztéw”. Komisja zauwaza, ze przewidywane przychody operacyjne znacznie przewyzszajg
koszty operacyjne przez caly czas trwania okresu operacyjnego. Nie mozna wprowadzi¢ wymogu, zgodnie
z ktérym ceny majg pozwoli¢ na zwrot catkowitych kosztéw (w tym kosztéw budowy) projektu. Jezeli istniataby
mozliwo$¢ ustalenia cen na poziomie umozliwiajacym zwrot wszystkich kosztéw budowy i kosztow operacyjnych,
nie powstalaby zadna luka w finansowaniu, a pomoc panstwa nie bylaby potrzebna. Komisja jest jednak zdania, ze
cen zalozonych wramach modelu luki w finansowaniu nie mozna sztucznie zanizaé, majgc na celu wylgcznie
zwigkszenie luki w finansowaniu. W ustawie o budowie odniesiono si¢ do ustawy o planowaniu, w ktérej zalo-
zono, ze przewidywany poziom cen w przypadku ruchu drogowego mial odpowiadaé poziomowi cen przepraw
promowych na trasie Redby-Puttgarden w 2007 r. skorygowanemu o ogélny wzrost cen do chwili otwarcia. Ten
sam poziom cen stanowil podstawe prognoz dotyczacych ruchu, a w odnos$nych badaniach uznano go za realis-
tyczne zalozenie. Na potrzeby prognozy dotyczacej ruchu drogowego zastosowano ryczaltows, techniczna usred-
niong cen¢ w odniesieniu zaréwno do samochodéw osobowych, jak isamochodéw cigzarowych. Oprécz tego
z analizy finansowej z 2016 r. wynika, ze wrazie wprowadzenia zréznicowanej struktury cenowej wplyw na
ogoblne przychody bylby stosunkowo ograniczony. Na podstawie powyzszego Komisja uwaza, ze przewidywane
przychody zwigzane z ruchem drogowym sa wiarygodne i adekwatne.

(324) Ponadto Komisja uwaza, ze podstawa obliczenia przychodéw zwigzanych z transportem kolejowym, o ktérej
mowa w motywie 170, jest zasadna.

(325) W analizie finansowej z 2016 r. uwzgledniono szczegbtowy przeglad kosztéw eksploatacji, utrzymania i ponow-
nych inwestycji dotyczacych stalego polaczenia, prowadzac do znaczacego ograniczenia tych kosztow. Takie nowe
zalozenia uwzgledniono réwniez w zaktualizowanym modelu luki w finansowaniu. Zdaniem przedsigbiorstwa
Scandlines iin. koszty operacyjne nalezy wylaczy¢ z obliczenia luki w finansowaniu. Wynika to zich opinii,
zgodnie z ktéra wszelka pomoc majaca na celu pokrycie kosztéw operacyjnych stanowi pomoc operacyjna,
ktéra ich zdaniem nie powinna by¢ dozwolona. W sekcji 6.4.2 niniejszej decyzji Komisja wyjasnita juz, na
czym polega pomoc operacyjna. Pytanie dotyczace tego, czy koszty operacyjne mozna uwzgledni¢ w obliczeniu
luki w finansowaniu, jest jednak odrebna kwestig.

(326) Komisja zauwaza, ze w pkt 31 komunikatu w sprawie projektéw IPCEI definiujacym luke w finansowaniu zawarto
odniesienie do réznicy pomiedzy dodatnimi i ujemnymi przeplywami pieni¢znymi. Poréwnanie ex ante kosztéw
inwestycyjnych z przysztymi przychodami i kosztami operacyjnymi faktycznie wpisuje si¢ w logike podejmowania
decyzji inwestycyjnych. Inwestorzy zwykle nie podejmuja pozytywnej decyzji inwestycyjnej, dop6ki wyniki takiego
poréwnania nie wykaza luki lub ujemnej wartosci biezacej netto. W rezultacie przewidywane koszty i przychody
operacyjne stanowig integralng czg$¢ analizy luk w finansowaniu. Potwierdzaja to réwniez kryteria zgodnosci
przewidziane w ogblnym rozporzadzeniu w sprawie wylgczen grupowych (1°!). Mimo Ze nie majg one bezposred-
niego zastosowania do przedmiotowej sprawy, ilustruja one, w jaki sposoéb Komisja stosuje zasade dotyczaca luki
w finansowaniu w odniesieniu do pomocy pafstwa. Art. 53 ust. 6 oraz art. 55 ust. 10 wspomnianego rozporza-
dzenia, ktére dotyczg pomocy na kulture i zachowanie dziedzictwa kulturowego oraz pomocy na infrastrukture
sportowa i wielofunkcyjna infrastrukture rekreacyjna, stanowia ,W przypadku pomocy inwestycyjnej [...] kwota
pomocy nie przekracza réznicy miedzy kosztami kwalifikowalnymi a zyskiem operacyjnym z inwestycji. Zysk
operacyjny odlicza si¢ od kosztéw kwalifikowalnych ex ante, na podstawie rozsadnych prognoz, albo przy uzyciu
mechanizmu wycofania”. W art. 2 ust. 39 ogélnego rozporzadzenia w sprawie wylaczen grupowych ,zysk opera-
cyjny” zdefiniowano jako ,réznice miedzy zdyskontowanymi dochodami a zdyskontowanymi kosztami operacyj-
nymi w ekonomicznym cyklu zycia inwestycji, gdy réznica ta jest warto$cig dodatnig. Koszty operacyjne obejmuja
koszty, takie jak koszty personelu, materialéw, zakontraktowanych ustug, komunikacji, energii, konserwacji, czyn-
szu, administragji [...]".

(327) W analizie luk w finansowaniu wiadze dunskie wykorzystaly przewidywany ekonomiczny cykl zycia stalego pota-
czenia. Uznaly one, ze przewidywany ekonomiczny cykl zycia inwestycji wynosi 40 lat, poniewaz sg to ramy
czasowe, ktore inwestor zwykle wziglby pod uwage przy podejmowaniu decyzji dotyczacych inwestycji infras-
trukturalnych na duza skalg, takich jak stale polaczenie. Okres odniesienia uwzgledniany od czasu wejscia w zycie
ustawy o budowie wynosi zatem 53 lata oraz 50 lat poczawszy od przewidywanego rozpoczecia etapu budowy.
To prawda, Ze zgodnie ze strong internetowa przedsigbiorstwa Femern A[S cykl zycia projektu rzekomo wynosi
120 lat. Jednak im bardziej odlegle sa przeplywy pieni¢zne, tym wigksze beda skutki dyskontowania. Komisja
uwaza, ze ze wzgledu na wysoki poziom niepewnosci zwigzany z jakimikolwiek prognozami finansowymi doty-
czacymi tak dlugich okresow istnieje bardzo male prawdopodobienstwo, aby rozsadny inwestor wyrazit zgode na
inwestycje, w przypadku ktérej perspektywe rentownosci mozna bedzie spieniezy¢ dopiero po tak diugim czasie.
Zdaniem Komisji okres operacyjny trwajacy 40 lat stanowi uzasadnione zalozenie na potrzeby obliczeniu luki
w finansowaniu stalego polaczenia. Taki okres jest znacznie dluzszy od okreséw odniesienia trwajacych 25-30 lat
stosowanych w ramach praktyki Komisji w ostatnich latach, na przyklad w sektorze portéw i portéw lotniczych.
Ponadto okres ten jest réwniez diuzszy od standardowego okresu referencyjnego trwajacego 25-30 lat stosowa-
nego jako okres odniesienia w sektorze transportu drogowego/kolejowego, zaproponowanego w zalaczniku I do

(**1) Rozporzadzenie Komisji (UE) nr 651/2014 z dnia 17 czerwca 2014 r. uznajace niektére rodzaje pomocy za zgodne z rynkiem
wewnetrznym w zastosowaniu art. 107 i 108 Traktatu (Dz.U. L 187 z 26.6.2014, s. 1).



L 339/44 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 15.10.2020

rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 480/2014 (1°2). Rozporzadzenie to nie ma zastosowania do przed-
miotowej sprawy, lecz w zalgczniku I znajduje si¢ wskazéwka dotyczaca praktyki uznawanej na szczeblu miedzy-
narodowym. Komisja uwaza zatem, ze okres odniesienia trwajacy 49 lat poczawszy od przewidywanego
rozpoczecia etapu budowy jest uzasadniony.

(328) Aby obliczy¢ luke w finansowaniu, nalezy zastosowa¢ odpowiednig stope dyskontowa dotyczacy dyskontowania
przysztych przeplywéw pieni¢znych. Wiadze dunskie jako stope dyskontowa zastosowaly Sredni wazony koszt
kapitatu (WACC). Sredni wazony koszt kapitatu (WACC) jest $rednia wazong kosztu zadhuzenia (,Kd”) oraz kosztu
kapitalu wlasnego (,Ke”) w odniesieniu do przedsigbiorstwa. Stosowana waga jest stosunkiem kapitalu wilasnego
(,E") do zadluzenia (,D”) w strukturze kapitalowej przedsigbiorstwa (,E + D”). WACC oblicza si¢ w nastgpujacy
sposob: WACC = Kd x D/(E + D)(1 - t) + Ke x E[(E + D). Szacunkowe wartosci kosztu zadtuzenia i kosztu kapitatu
wlasnego otrzymuje si¢ na podstawie standardowych podejs¢ zgodnie z nastepujacymi wzorami: Kd = stopa
procentowa wolna od ryzyka + premia z tytutu ryzyka cen obligacji oraz Ke = stopa procentowa wolna od ryzyka
+ lewarowana warto$¢ beta x premia z tytulu ryzyka cen akcji + premia z tytulu ryzyka zwigzanego z danym
projektem. Stop¢ podatkowa oznacza si¢ symbolem ,t”.

(329) Wladze dunskie oszacowaly WACC, ktérego typowy inwestor potrzebowalby w przypadku projektu o poréwny-
walnej charakterystyce. Warto$ci zastosowane jako premia z tytulu ryzyka cen akcji, premia z tytulu ryzyka cen
obligagji ilewarowane beta zostaly zaktualizowane o najnowsze dostepne informacje.

(330) Premi¢ z tytutu ryzyka cen obligacji oszacowano na poziomie 1,5 %, co stanowi warto$¢ zblizong do oplaty, ktéra
musialby zaplaci¢ inwestor o ocenie ratingu na poziomie BBB. Dania okresla takg oceng ratingu poprzez oszaco-
wanie przewidywanego wskaznika zdolnosci splaty odsetek w odniesieniu do przedsi¢biorstwa Femern A[S, a takze
poprzez zgromadzenie reprezentatywnej proby ratingdw S&P, Moody’s i Fitch dotyczacych przedsigbiorstw z sek-
tora platnych drdg iinfrastruktury drogowej. Komisja uwaza, Ze jest to uzasadnione zalozenie w odniesieniu do
spotki z sektora infrastruktury transportowej. Premi¢ z tytulu ryzyka cen obligacji w odniesieniu do emitenta
0 ocenie ratingu na poziomie BBB oszacowano za pomocg danych agencji Reuters dotyczacych obligacji w euro
o0 ocenie ratingu na poziomie BBB, a takze informacji na temat obligacji w Stanach Zjednoczonych (1°3). Wspom-
niana warto§¢ szacunkowa miesci si¢ rowniez w zakresie danych Damodarana przedstawionym przez przedsigbior-
stwa Scandlines iin., lecz zdaje si¢ nizsza od wartosci szacunkowej z badania z 2018 r. przedstawionego przez
przedsigbiorstwo Scandlines. Badanie to nie zawiera jednak szczegdélowej argumentacji zwiazanej z podstawa
takiego oszacowania.

(331) Wiladze dunskie oszacowaly premig z tytulu ryzyka cen akcji na poziomie 6 % na podstawie zewngtrznego badania
przeprowadzonego przez Pabla Fernandeza iin. ("°*) Ta szacunkowa warto$¢ jest bardzo zblizona (5,8 %) do
wartosci zasugerowanej przez przedsigbiorstwa Scandlines iin. i niemal taka sama (5,96 %) jak warto$¢ zaczerp-
nigta z archiwum danych Damodarana ('*°).

(332) Dania zastosowala warto$¢ beta aktywéw wynoszaca 0,5 ustalona za pomocg danych dotyczacych przedsigbiorstw
z sektora platnych drég i infrastruktury drogowej zebranych dzigki Bloomberg. Wraz ze stopa oprocentowania
wynoszacg 22 % oraz strukturg kapitalowa skfadajacg si¢ w 50 % z zadluzenia i w 50 % z kapitalu wlasnego Dania
okreslita lewarowang warto$¢ beta, stosujac powszechnie uznawane standardowe wzory. Stosunek kapitalu obcego
do kapitatu wilasnego ustalono, wykorzystujgc t¢ samg pochodzacg od Bloomberga probke przedsigbiorstw z sek-
tora infrastruktury drogowej iplatnych drég. Przedstawione przez przedsigbiorstwa Scandlines iin. badanie
z 2018 r. opiera si¢ na nielewarowanej wartosci beta wynoszacej 0,46-0,63. Przy okazji oceny tych zalozen
Komisja stwierdza, ze warto$¢ beta aktywow wynoszaca 0,5 stosowana przez Dani¢ jest zgodna ze Srednimi
branzowymi dla 40 europejskich przedsi¢biorstw transportowych (nielewarowana warto$¢ beta wynoszaca 0,52,
nielewarowana warto$¢ beta skorygowana o $rodki pieniezne wynoszaca 0,6) oraz bardziej zachowawcza niz
w przypadku 147 europejskich przedsi¢biorstw inzynieryjnych/budowlanych (nielewarowana warto$¢ beta wyno-
szaca 0,66, niclewarowana warto$¢ beta skorygowana o $rodki pieniezne wynoszaca 0,78). W przypadku tych
przedsigbiorstw transportowych stosunek kapitalu obcego do kapitalu whasnego wynosi 98,00 % (transport)
192,39 % (inzynieria/budownictwo) ('°°). Stosunek kapitalu obcego do kapitalu wlasnego na poziomie 100 %
oznacza, ze przedsigbiorstwo dysponuje takim samym zadluzeniem i kapitatem wlasnym, przez co udzial zadtu-
zenia i kapitalu wlasnego wynosi po 50 %. Wobec powyzszego Komisja uwaza, ze zalozenie dotyczace struktury
finansowej spotki skladajacej si¢ w 50 % z zadluzenia i w 50 % z kapitalu wlasnego jest uzasadnione. Stopa opro-
centowania w wysokosci 22 % odpowiada stawce podatku od oséb prawnych obowiazujacej w Danii (zgodnie
z art. 17 dunskiej ustawy o podatku od oséb prawnych).

('5?) Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr 480/2014 z dnia 3 marca 2014 r. uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europej-
skiego iRady (UE) nr 1303/2013 ustanawiajace wspdlne przepisy dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego,
Europejskiego Funduszu Spofecznego, Funduszu Spéjnosci, Europejskiego Funduszu Rolnego na rzecz Rozwoju Obszaréw Wiej-
skich oraz Europejskiego Funduszu Morskiego i Rybackiego oraz ustanawiajace przepisy ogolne dotyczace Europejskiego Funduszu
Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spolecznego, Funduszu Spéjnosci i Europejskiego Funduszu Morskiego i Rybac-
kiego (Dz.U.L 138 z13.5.2014, s. 5).

(**3) Archiwum danych Aswatha Damodarana ,Ratingi, spready i wskazniki zdolnosci splaty odsetek” 1/2019.

(1°%) Pablo Fernandez iin. 2019: ,Premia z tytulu ryzyka i stopa procentowa wolna od ryzyka stosowane w odniesieniu do 69 panstw
w 2019 r.: badanie”. W okresie od lutego do marca 2019 r. badacze przeprowadzili ankiete, w ramach ktorej skontaktowali si¢
z profesorami z dziedziny finanséw i ekonomii, a takze analitykami i kierownikami przedsi¢biorstw. Na podstawie 1836 odpo-
wiedzi sporzadzili opisowe statystyki dotyczace stép procentowych wolnych od ryzyka oraz premii z tytulu ryzyka w odniesieniu
do 69 panstw.

(**%) Archiwum danych Aswatha Damodarana ,Premie z tytulu ryzyka na innych rynkach” 1/2019.

(1°%) Archiwum danych Aswatha Damodarana ,Lewarowane i nielewarowane wartosci beta dla poszczegdlnych branzy” styczen 2019.
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(333) Ponadto Dania dodaje premie z tytulu ryzyka zwigzanego z danym projektem wynoszaca 2 %. Premia z tytulu
ryzyka zwigzanego z danym projektem jest uzasadniona ze wzgledu na znaczne niepewnosci dotyczace projektu,
na przyklad niepewnosci zwigzane z ostatecznym zatwierdzeniem niemieckiego planu, ktére moglyby spowo-
dowa¢é znaczne opdznienie i wygenerowal dodatkowe koszty, lecz réwniez inne mikroekonomiczne i makroeko-
nomiczne czynniki ryzyka zwigzane z projektem i nieuwzglednione w zatozeniach dotyczacych budzetu. Warto§¢
2% jest zachowawcza w pordwnaniu z wynikami badania z 2018 r. przedstawionego przez przedsi¢biorstwa
Scandlines iin. Premi¢ z tytulu ryzyka zwigzanego z danym projektem nalezy jednak oceni¢ wraz z buforem
kosztéw budowy stosowanym w modelu pomocy panstwa, ktéry uwzglednia juz ryzyko przekroczenia kosztéw
na ctapie budowy. Na tej postawie Komisja jest zdania, ze zastosowanie premii z tytulu ryzyka zwiazanego
z danym projektem wynoszacej 2 % jest zasadne.

(334) Komisja uwaza, ze skladniki WACC szczegdlowo opisane w powyzszych motywach sa uzasadnione z punktu
widzenia rozmiaru projektu, zwigzanych z nim czynnikéw ryzyka, ram czasowych irodzaju dzialalnosci.

(335) Ostatnim elementem WACC, ktéremu nalezy po$wieci¢ uwage, jest stopa procentowa wolna od ryzyka. W zglo-
szeniu z 2014 r. stopa procentowa wolna od ryzyka wynosita 5 % (warto§¢ nominalna). W swoim zmienionym
zgloszeniu wladze duniskie poczatkowo zaproponowaly oparcie stopy procentowej wolnej od ryzyka na zaktua-
lizowanej prognozie Ministerstwa Finanséw na rok 2025 w dunskiej gospodarce (w tym finansach publicz-
nych) ('*). Zgodnie zta prognoza oczekuje si¢, ze stopa procentowa w przypadku dziesigcioletnich obligacji
skarbowych bedzie wynosi¢ -0,1 % rocznie w2019 1., 1,6 % w2025r. i4,5% w 2040 r. Odpowiada to stalej
nominalnej stopie wynoszacej okoto 3,5 % przez caly okres modelu finansowego. Wladze dunskie stwierdzily, ze
zalozenie to jest najbardziej obiektywnym zalozeniem dotyczacym przyszlego poziomu stép procentowych
dostgpnym w Danii, w zwiazku z czym uznaja je za wiarygodne odniesienie. Wladze te argumentowaly réwniez,
ze przedsigbiorstwo Femern A[S w praktyce nie moze uzyska¢ pozyczek ani pozyczek panstwowych, ktére na raz
moglyby pokry¢ jego calkowite potrzeby w zakresie finansowania, a tym samym, Ze biezacej rynkowej stopy
procentowej nie mozna stosowaé dlugoterminowo przez okres, w ktérym Femern A[S czesto zacigga diug igo
refinansuje.

(336) Komisja jest jednak zdania, ze — mimo niepewnosci zwigzanej z poziomem stép procentowych oraz stosunkowo
dlugiego okresu budowy w przypadku projektu — taka stopa procentowa wolna od ryzyka zdaje si¢ by¢ wysoka,
biorgc pod uwage obecne warunki rynkowe. Aktualne dane rynkowe wskazuja na to, ze obecne dochody z dun-
skich obligacji skarbowych sg bardzo niskie ('°%).

(337) W celu ustosunkowania si¢ do tych watpliwosci wladze duriskie dostarczyly — w ramach zmienionego zgloszenia —
alternatywny model, w ktérym zastosowaly zalozenie dotyczace nominalnej stopy procentowej wolnej od ryzyka
wynoszacej 1,5 % (Srednia z calego okresu modelu). Zalozenie to opiera si¢ na wskazanej wyzej ankiecie Pablo
Fernandeza iin. ("*°) W przypadku Danii ankieta obejmuje 135 odpowiedzi, z ktérych wynika $rednia stopa
procentowa wolna od ryzyka na poziomie 1,2 % rocznie w 2019 r. Wyniki z poprzednich lat wynosily odpo-
wiednio 1,6 % w2018 r., 1,6 % w2017 r. 11,3% w2015r. (przy czym 2016 r. nie byt dostgpny w ramach
ankiety). Wiladze dufiskie argumentowaly ponadto, ze w ankiecie tej nie okreslono horyzontu czasowego inwesty-
qji, ktéry ankietowani powinni przyjaé, odpowiadajac na pytanie dotyczace stopy procentowej wolnej od ryzyka,
lecz skupiono si¢ wniej raczej na inwestycji w dobrze zdywersyfikowany portfel kapitalowy. Na tej podstawie
wladze dunskie argumentowaly, ze najprawdopodobniej odpowiedzi opieraja si¢ na okresie zapadalnosci wyno-
szacym 5-10 lat. Wladze duriskie uwazaja w zwigzku z tym, ze zwigkszenie o +0,5 % stopy pochodzacej z ankiety
odzwierciedla przyblizong réznic¢ w dochodzie z dlugoterminowych (trzydziestoletnich) obligacji. Wysoko$¢ tego
zwigkszenia szacuje si¢ na podstawie dostepnych danych na temat niemieckich obligacji skarbowych. Wladze
dunskie twierdza, Ze $rednia skorygowana o okres zapadalno$ci wynosi 1,7 %, azatem stosowanie wartosci
1,5 % jest zachowawczym zaloZzeniem.

(338) W $wietle obecnych warunkéw rynkowych stosunkowo dlugi okres budowy oraz, w szczeg6lnosci, ogélny cykl
zycia modelu finansowego (do 2068 r., a wigc wynoszacy ponad 30 lat) Komisja uznaje, ze zalozenie dotyczace
stopy wynoszacej 1,5 % w alternatywnych modelach jest rozsadne i uzasadnione. Ponadto przedsi¢biorstwa Scan-
dlines i in. przedstawily dwa rézne badania majace na celu oszacowanie WACC. Zalozenie Danii dotyczace stopy
procentowej wolnej od ryzyka réwnej 1,5 % jest zgodne z szacunkowa wartoscia wynoszaca 1,6 % z najnowszego
badania (luty 2018 r., lecz w oparciu o dane z 2014 r.) i znacznie nizsze niz warto$¢ wynoszaca 3,04 % przed-
stawiona w poprzednim badaniu w poczatku 2014 r.

(339) Na tej podstawie WACC wynosi 5,59 %. Warto$¢ ta plasuje si¢ w okolicy dolnej granicy zakresu od 5,68 %
do 6,71 % wskazanego przez przedsigbiorstwa Scandlines i in. (*%9).

(**7) https:/fwww.fm.dk/publikationer/2019/opdateret-2025-forloeb-okt-2019.

('°%) Dunski bank centralny udostgpnia informacje na temat dochodéw z biezacych i przesztych sprzedazy obligacji skarbowych.

(**%) Pablo Fernandez iin. 2019: ,Premia z tytulu ryzyka i stopa procentowa wolna od ryzyka stosowane w odniesieniu do 69 panstw
w 2019 r.: badanie”. W okresie od lutego do marca 2019 r. badacze przeprowadzili ankiete, w ramach ktorej skontaktowali sig
z profesorami z dziedziny finanséw i ekonomii, a takze analitykami i kierownikami przedsi¢biorstw. Na podstawie 1836 odpo-
wiedzi sporzadzili opisowe statystyki dotyczace stop procentowych wolnych od ryzyka oraz premii z tytulu ryzyka w odniesieniu
do 69 panstw.

Przy zastosowaniu powyzszych wzorow koszt kapitalu wlasnego wynosi 1,5 % + 0,89 x 6 % + 2% = 8,84 %, a koszt zadluzenia
odpowiada réwnaniu 1,5 % + 1,5 % = 3 %. Przy zastosowaniu wagi w odniesieniu do obu elementéw WACC = 50 % x 8,84 % +
50% x 3% x (1-22%) = 5,59 %.

(160
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(340) Zdaniem Komisji analiza proporcjonalnosci obejmujgca model luki w finansowaniu oraz kwote pomocy, majaca za
podstawe stope procentowa wolng od ryzyka wynoszaca 3,5 %, nie opiera si¢ na uzasadnionych zalozeniach
w $wietle biezacych i przewidywanych warunkéw rynkowych (1¢1) Wobec tego pomoc mozna uznaé za propor-
cjonalna wylacznie w oparciu o alternatywny model obliczania luki w finansowaniu przedstawiony przez wladze
dufiskie w zaktualizowanym zgloszeniu.

(341) Z alternatywnego modelu obliczania luki w finansowaniu wynika, ze luka w finansowaniu w przypadku statego
polaczenia wynosi 12 046 mln DKK (1 615 mln EUR). Poréwnanie luki w finansowaniu i kosztéw kwalifikowal-
nych skutkuje uzyskaniem wskaznika luki w finansowaniu na poziomie 27,3 %.

(342) Ekwiwalent dotacji brutto pomocy obejmuje pomoc wynikajaca z zastrzykéw kapitalowych oraz gwarancji i pozy-
czek panstwowych. Metoda zastosowana przez wiladze duniskie do obliczenia elementu pomocy w ramach
gwarancji opiera si¢ na takim samym podejsciu co podejscie przedstawione w sekeji 4.2 obwieszczenia w sprawie
gwarancji, ktory stanowi, ze w przypadku niedostepnosci ceny rynkowej ,element pomocy nalezy wyliczy¢ w taki
sam sposéb, jak réwnowarto$¢ dotacji dla kredytu preferencyjnego (soft loan), mianowicie jako réznice pomiedzy
okreslona rynkows stopa procentows, ktérg musialoby zaplaci¢ przedsigbiorstwo bez gwarancji a stopa procen-
towg uzyskang dzigki gwarancji panstwa, po uwzglednieniu wszelkich zaplaconych stawek”. Przy obliczaniu kwoty
pomocy wiadze duiiskie nie dokonaly rozréznienia migdzy kwoty pomocy panstwa zwiazana z pozyczkami
panstwowymi a kwota pomocy panstwa zwigzang z gwarancjami panstwowymi. Z ustawy o budowie réwniez
wynika, ze te dwie kwoty sa wymienne, a Minister Finanséw ma swobode¢ wyboru optymalnego polaczenia
tych dwdch elementéw. Roczna oplata, ktérg przedsigbiorstwo Femern A[S musi uiSci¢ na rzecz skarbu paristwa
z tytulu pozostalego zadluzenia objetego gwarancja, jest rowna premii z tytulu pozostalego dtugu publicznego.
Elementy pomocy wynikajace z gwarancji i pozyczek pafistwowych obliczono zatem w ten sam sposob. Wladze
dufiskie ustality roczny element pomocy w oparciu o réznicg miedzy WACC, ktérego oczekiwano by od inwestora
rynkowego (5,59 %), a stopa procentowa wolna od ryzyka (1,5 %) skorygowang o oplate, ktdra przedsigbiorstwo
Femern musi uiSci¢ na rzecz panstwa dunskiego, pomnozona przez sume pozostalego zadluzenia objetego
gwarancjg oraz pozostalego dlugu publicznego.

(343) Komisja uznaje za stosowne, ze w omawianym przypadku element pomocy odpowiada réznicy miedzy stopa
procentowg wolng od ryzyka (skorygowana o oplate) a WACC. Ze wzgledu na gwarangcje i pozyczki panstwowe
oczekuje sig, ze przedsigbiorstwo Femern zaplaci taka samg stawke co panstwo dunskie, ktéra jest rowna dunskiej
stopie procentowej wolnej od ryzyka. W zwiazku z tym przewidywany roczny koszt finansowania przedsigbior-
stwa Femern A[S odpowiada stopie procentowej wolnej od ryzyka skorygowanej o oplate. W przypadku braku
pomocy oczekuje sig, ze przedsigbiorstwo Femern zaplaci WACC odpowiadajacy Sredniej wazonej kosztu kapitatu
wlasnego i kosztu zadluzenia. Z kolei zastosowanie réznicy miedzy tymi dwiema warto$ciami wiaze si¢ z 0gdlng
korzyscia.

(344) Zazwyczaj koszt kapitalu wlasnego jest wyzszy niz koszt zadluzenia, a projekt/przedsigbiorstwo finansuje si¢ za
pomoca polaczenia zadluzenia i kapitatu wlasnego. Mozna by uznal, ze mozliwo$¢ finansowania projektu niemal
w calosci za pomocg zadluzenia bez zadnego znaczacego zapotrzebowania na kapital wlasny stanowi dodatkowa
korzys$¢ na rzecz przedsigbiorstwa Femern. Poleganie na koszcie zadluzenia prowadziloby jedynie do niedoszaco-
wania pomocy. Komisja jest zatem zdania, Ze korzy$¢ zwigzana z (niemal) wylacznym finansowaniem dluznym
uwzgledniono w ramach elementu pomocy w pozyczkach i gwarancjach panstwowych poprzez zastosowanie jako
wartosci odniesienia WACC zamiast kosztu zadtuzenia.

(345) Ponadto Komisja uwaza, ze sekcja 4 podsekcja 4 ustawy o budowie stanowiaca, ze rzad duiiski obejmuje
gwarancjg pozostale zobowigzania finansowe przedsigbiorstwa Femern A/S zwigzane z budowg projektu, nie
wiaze si¢ z dodatkowa pomoca, poniewaz jako ze koszty budowy pokryto juz za pomoca pozyczek panstwowych
i pozyczek objetych gwarancjg paistwows, nie zapewnia ona przedsigbiorstwu Femern A[S dodatkowej korzysci.

(346) Przedsigbiorstwa Scandlines iin. sa zdania, ze element pomocy odpowiada pelnym kwotom skutecznie pokrytym
dzigki pozyczkom panstwowym oraz pozyczkom objetym gwarancjami panstwowymi. Komisja zauwaza, ze
w obwieszczeniu w sprawie gwarancji takie okreSlenie elementu pomocy wramach gwarancji przewidziano
wylacznie w wyjatkowych okolicznosciach oraz w przypadku udzielenia gwarancji spélce znajdujacej si¢ w trudnej
sytuacji, gdy prawdopodobienstwo, ze kredytobiorca nie bedzie w stanie splaci¢ kredytu, staje si¢ szczeg6lnie
wysokie. Komisja uwaza, ze w przedmiotowym przypadku takie wyjatkowe okolicznosci nie wystepuja.

(347) Zadluzenie netto oznacza rzeczywiste zadluzenie przedsibiorstwa Femern A[S. Rzeczywiste zadtuzenie odzwier-
ciedla nagromadzona sum¢ $rodkéw pienigznych wydanych przez przedsigbiorstwo wcelu pokrycia kosztéw
zwigzanych z planowaniem, budows, platnoscia odsetek, kosztami wlasnymi itp. pomniejszona o splacony kapital
wlasny oraz otrzymane wsparcie z UE. Zadluzenie netto ro$nie na etapie budowy i powinno osiagna¢ maksymalna
warto§¢ w pierwszym roku eksploatacji. Na etapie operacyjnym zadtuzenie netto bedzie stopniowo spadaé w miarg
naplywu wolnych $rodkéw pienigznych w ramach projektu. Przez okre$long liczbe lat zadluzenie netto pokrywa
si¢ za pomocg pozyczek panstwowych i pozyczek objetych gwarancja panstwowa.

(167) Zastosowanie zaproponowanego zalozenia dotyczacego stopy procentowej wolnej od ryzyka z uwzglednieniem umiejscowienia
w czasie (z Srednig wynoszaca 3,5 %) prowadzi do uzyskania warto§ci WACC mieszczacych si¢ w zakresie 4-8,3 %.
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(348) Poniewaz komunikat w sprawie projektéw IPCEI zawiera wymdg, zgodnie z ktérym pomoc w postaci gwarancji
musi by¢ ograniczona w czasie, a w przypadku pomocy w postaci pozyczek nalezy okresli¢ okresy splaty, wladze
dunskie zapewnily w ramach modelu alternatywnego, ze przedsigbiorstwo Femern A[S nie przyjmie pozyczek
i gwarancji panstwowych, ktérych laczna kwota przekracza 69,3 mld DKK (9,3 mld EUR) (warto$¢ nominalna).
Wiadze duniskie okreslaja t¢ kwote mianem ,maksymalnej kwoty objetej gwarancja”. Takie pozyczki i gwarancje
panstwowe sa $ciSle ograniczone do finansowania niezbednego do pokrycia kosztéw poniesionych na etapie
planowania ibudowy. Chodzi osume¢ kwoty maksymalnego zadluzenia netto koniecznego do sfinansowania
kosztéw budowy netto (tj. z wylaczeniem finansowania unijnego), jak opisano powyzej, oraz rezerwy plynnosci.
Rezerwa plynnosci oznacza krétkoterminowe $rodki pieni¢zne zwykle utrzymywane przez przedsigbiorstwo
w postaci depozytéw bankowych lub inwestycji krétkoterminowych. Wladze dunskie wyjasnily, ze celem takiej
rezerwy plynnosci jest uzyskanie buforu na wypadek nieplanowanego zapotrzebowania na S$rodki pienigzne,
takiego jak platnosci na rzecz wykonawcéw, oraz umozliwienie pozyskania finansowania na dlugo przed poja-
wieniem si¢ rzeczywistego zapotrzebowania na Srodki pieni¢zne. Przykladem moze by¢ refinansowanie istniejacej
pozyczki, ktore zazwyczaj ma miejsce kilka tygodni przez terminem zapadalnosci pozyczki w celu ograniczenia
ryzyka zwiazanego z niekorzystnymi warunkami rynkowymi.

(349) W alternatywnym modelu obliczania luki w finansowaniu wladze dunskie ogranicza okres, w ktérym Minister
Finanséw moze udzieli¢ gwarancji i pozyczek panistwowych na rzecz przedsigbiorstwa Femern A[S. Zapewnia
one rowniez, aby przedsi¢biorstwo Femern A/S wypowiedzialo umowy dotyczgce wszystkich pozyczek objetych
gwarancjg panstwowa isplacito wszystkie pozyczki pafnstwowe w terminie nieprzekraczajgcym 16 lat po
rozpoczeciu eksploatacji polaczenia. Oznacza to, ze wszystkie gwarancje i pozyczki panstwowe s3 ograniczone
w czasie. W kazdym przypadku wladze dunskie zapewniaja, aby okres objety gwarancja nie przekraczal rzeczy-
wistego okresu splaty zadluzenia. Jezeli rzeczywisty okres splaty zadluzenia jest krétszy niz 16 lat, po splacie
rzeczywistego zadluzenia nie udziela si¢ zadnych kolejnych gwarangji.

(350) Uzyskana pomoc, wyrazona w postaci wartoci biezacej z uwzglednieniem WACC jako stopy dyskontowej (192),
jest rowna luce w finansowaniu wynoszacej 12 046 mln DKK (1 615 mln EUR). Obejmuje to zastrzyki kapitalowe
oraz pomoc panstwa zwiazang z pozyczkami objetymi gwarancjami panstwowymi oraz pozyczkami pafstwo-
wymi. Obliczenie kwoty pomocy w ramach modelu alternatywnego opiera si¢ na wzroscie oplaty z poziomu
0,15% do poziomu 2 %. W przypadku juz zaciggnietych pozyczek w alternatywnym modelu obliczania luki
w finansowaniu w odniesieniu do pomocy uwzgledniono fakt, ze oplate zmniejszono do poziomu 0,15 %.

(351) Mozna zatem uzna¢, ze co do zasady pomoc jest proporcjonalna. Niemniej — jak juz podkreslono powyzej —
Komisja obawia si¢, ze taka luka w finansowaniu moze by¢ niedoszacowana z powodu wlaczenia rezerwy budze-
towej P99 do postawy kosztéow kwalifikowalnych (zob. motyw 320). Wobec tego w modelu alternatywnym
wladze dunskie lacza obliczenie ex ante luki w finansowaniu (z powigzang maksymalng kwota objeta gwarancja
i maksymalnym okresem objetym gwarancjg) z ponownym obliczeniem tej luki w finansowaniu najpézniej na pigé
lat po rozpoczeciu eksploatacji, jezeli okaze sig, ze ,bufor kosztéw budowy” wynoszacy 2,5 mld DKK (0,3 mld
EUR) nie byl potrzebny. Wladze duniskie ponownie oblicza luke w finansowaniu, maksymalng kwote objeta
gwarancjg oraz maksymalny okres objety gwarancja. Nastepnie zredukuja maksymalng kwote objeta gwarancja
i maksymalny okres objety gwarangja, jezeli zaktualizowana luka w finansowaniu b¢dzie mniejsza, niz przewidy-
wano, zapewniajac w ten sposob, aby wartos¢ biezaca netto calkowitej pomocy nie przekraczala wartosci luki
w finansowaniu. Wladze duniskie przedstawily symulacje, w ktorej bufor kosztéw budowy wecale nie bylby
potrzebny. W takim przypadku maksymalne zadluzenie zredukowano by do poziomu 66,1 mld DKK (8,9 mld
EUR), a maksymalny okres gwarancji ograniczono by do 11 lat od rozpoczgcia eksploatacji. W kazdym wypadku
wladze dunskie zapewnia, aby gwarancje i pozyczki panstwowe byly Scisle ograniczone do finansowania niezbed-
nego do pokrycia rzeczywistych kosztéw poniesionych na etapie planowania i budowy. Czas przeprowadzenia
ponownego obliczenia nie pozwala zatem na subsydiowanie przez panstwo kosztéw zwiazanych z okresem
operacyjnym. Pozwala ono wylacznie na uzyskanie tymczasowego buforu czasowego na zapewnienie finansowa-
nia, nadal zwigzanego z etapem budowy, lecz nastgpujacego dopiero na krétko po zakonczeniu etapu budowy.
Wiadze dunskie przedloza Komisji wspomniane zaktualizowane obliczenie.

(352) Maksymalny okres objety gwarancjg oraz kwota objeta gwarancjg wynikaja zatem bezposrednio z obliczenia luki
w finansowaniu. Im nizsza luka w finansowaniu, tym krétszy okres objety gwarancjg lub tym nizsza kwota objeta
gwarancjg i tym szybciej przedsigbiorstwo Femern A[S bedzie musialo zaciggnaé pozyczke na otwartym rynku bez
wsparcia w postaci gwarancji panstwowych lub pozyczek panstwowych. Komisja za bardziej stosowne uznaje
polaczenie ograniczenia okresu objetego gwarancja i kwoty objetej gwarancjg do poziomu luki w finansowaniu
niz do kwoty rocznych przeplywéw pieni¢znych, jak sugerowaly przedsigbiorstwa Scandlines iin. W praktyce
roczne przeplywy pieni¢zne zawsze ulegaja wahaniom, na przyklad ze wzgledu na inwestycje odtworzeniowe

(16?) W sekcji 4.1 obwieszczenia w sprawie gwarancji przewidziano, ze uzyskane roczne pieni¢zne ekwiwalenty dotacji nalezy dyskon-
towaé do poziomu ich wartosci biezgcej za pomocy referencyjnej stopy procentowej. W komunikacie Komisji w sprawie zmiany
metody ustalania stép referencyjnych i dyskontowych (Dz.U. C 14 z 19.1.2008, s. 6) przewidziano, ze stopy referencyjne i dyskon-
towe stosuje si¢ zastepczo dla stopy rynkowej. W komunikacie jako podstawe obliczenia zastosowano jednoroczng stope IBOR
oraz wyja$niono, ze marza zalezy od ratingu przedsigbiorstwa oraz poziomu zabezpieczen, lecz réwniez od historii kredytowe;.
Jednoczesnie w komunikacie przewidziano, ze Komisja moze stosowaé krotsze lub dluzsze terminy zapadalnosci dostosowane do
niektorych przypadkéw. Biorac pod uwage dlugoterminowy charakter projektu oraz fakt, ze same roczne pieni¢zne ekwiwalenty
dotacji opieraja si¢ na réznicy miedzy WACC a stopa procentowg wolna od ryzyka, Komisja uwaza, ze w tym przypadku jako
stope¢ dyskontowa nalezy stosowaé rowniez warto§¢ WACC.



L 339/48 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 15.10.2020

i cykliczne dzialania zwiazane z utrzymaniem, wigc w kazdym wypadku wymagany bedzie [jaki$ rodzaj] obliczenia
wartodci biezacej netto. Ponadto $rodek pomocy sklada si¢ z licznych pozyczek, z ktérych kazda ma odrebny okres
splaty mieszczacy si¢ w ramach ogélnego maksymalnego okresu objetego gwarancja. Istnieje zatem mozliwosé, ze
w danym czasie pozyczki i gwarancje panstwowe beda wspélistnialy z pozyczkami zgodnymi z warunkami rynko-
wymi. W kazdym razie Komisja nie uwaza, aby pomoc wykraczajaca poza poziom luki w finansowaniu byla
proporcjonalna.

(353) Dodatkowo Komisja jest zdania, ze wybor gwarancji i pozyczek panstwowych jako gléwnych instrumentow jest
pozytywnym sygnalem, jezeli chodzi zaréwno o proporcjonalno$é, jak iadekwatno$¢ pomocy, oraz stanowi
preferowane rozwigzanie w poréwnaniu z przyznaniem kwoty ryczaltowej, jak wskazano w pkt 36 komunikatu
w sprawie projektow IPCEL jezeli problem polega na braku finansowania, pafistwo czlonkowskie powinno zasad-
niczo udzieli¢ wsparcia w formie pomocy na utrzymanie plynnosci finansowej, np. pozyczki lub gwarangji.
Komisja uwaza, ze dufiski model finansowania jest zgodny zta zasada. Srodek gwarancyjny jest skutecznym
instrumentem do zapewnienia, aby nie doszlo do nadmiernego finansowania przedsigbiorstwa Femern AJS,
poniewaz umozliwia on przedsigbiorstwu Femern A/S jedynie utrzymanie swoich kosztéw kapitalu na odpo-
wiednim poziomie w celu umozliwienia wykonania projektu poprzez zapelnienie luki w finansowaniu. Wiadze
dufiskie dokonaly réwniez przegladu zgloszenia z 2014 r. ibedg sporzadzal roczne sprawozdania w sprawie
rozwoju sytuacji dotyczacej splaty zadluzenia przedsi¢biorstwa Femern A[S.

(354) W $wietle powyzszego oraz biorac pod uwage alternatywny model obliczania luki w finansowaniu uwzgledniony
w zmienionym zgloszeniu w uzupelnieniu ustawy o planowaniu iustawy o budowie, Komisja stwierdza, ze
gwarancje i pozyczki panstwowe mozna uznaé za ograniczone pod wzgledem czasu i kwoty. Ponadto Komisja
stwierdza, ze — ponownie na podstawie alternatywnego modelu luki w finansowaniu uwzglednionego w zmie-
nionym zgloszeniu — kwota pomocy nie przekracza minimalnej kwoty koniecznej do tego, aby projekt objety
pomoca byl wystarczajgco rentowny.

6.4.5. Zapobieganie nadmiernemu zakidcaniu konkurengji i test bilansujgcy

(355) Zgodnie z pkt 40 komunikatu w sprawie projektéw IPCEI ,Paristwo czlonkowskie powinno wykazac, ze propo-
nowany $rodek pomocy jest odpowiednim instrumentem polityki do realizacji celéow projektu. Srodek nie zostanie
uznany za wlasciwy, jesli inne, mniej zakldocajace instrumenty polityki lub mniej zaklocajace rodzaje instrumentoéw
pomocy umozliwiajg osiggniecie takiego samego skutku”.

(356) Wladze dunskie stwierdzily, ze poniewaz w przypadku przedmiotowego projektu problem polega na braku
dostepu do finansowania, pomoc w postaci pomocy na utrzymanie plynnosci finansowej — taka jak pozyczki
lub gwarancje — stanowi odpowiedni instrument polityki. Zgodnie ze zmienionym zgloszeniem gwarancje
ipozyczki panstwowe sa SciSle ograniczone do finansowania niezbednego do pokrycia kosztéw poniesionych
na etapie planowania i budowy. Nie zachodzi ryzyko wykorzystania gwarancji/pozyczek do sfinansowania innych
niekwalifikowalnych kosztéw i dzialan. Komisja uwaza zatem, Ze wybrany mechanizm wsparcia finansowego
stanowi odpowiedni instrument polityki.

(357) Zgodnie z pkt 41 komunikatu w sprawie projektéw IPCEI, pomoc mozna uznaé za zgodng z rynkiem wewnetrz-
nym, jezeli negatywny wplyw S$rodkéw pomocy na konkurencje iwymiang handlowa pomiedzy panstwami
czlonkowskimi jest ograniczony izréwnowazony przez pozytywne skutki polegajace na przyczynieniu si¢ do
osiggniecia celu lezacego we wspdlnym europejskim interesie. Pkt 42 stanowi, ze przy ocenie negatywnych
skutkéw Srodka pomocy Komisja skupi si¢ w swojej analizie na przewidywalnym wplywie pomocy na konkurencje
miedzy przedsigbiorstwami na rozpatrywanych rynkach produktowych, z uwzglednieniem rynkéw wyzszego lub
nizszego szczebla oraz ryzyka nadwyzki mocy produkcyjnych. W pkt 43 komunikatu przewidziano, ze ,Komisja
oceni ryzyko zamknigcia dostgpu do rynku i pozycji dominujacej na rynku [...]. W przypadku projektéw obejmu-
jacych budowe infrastruktury nalezy zagwarantowaé otwarty iniedyskryminujacy do niej dostep, jak réwniez
niedyskryminacyjne zasady ustalania cen”.

(358) Wynika z tego, ze w celu zapobiezenia nadmiernemu zaktdceniu konkurencji ina potrzeby testu bilansujacego
Komisja powinna skupi¢ si¢ na ocenie negatywnych skutkéw pomocy w zakresie zakt6cenia konkurencji oraz jej
wplywu na handel mi¢dzy panstwami czlonkowskimi.

(359) Stale polaczenie jest czescig szerzej zakrojonego planu majacego na celu promowanie mobilnosci, lepszej integracji
i wymiany kulturowej posréd oséb mieszkajacych po obu stronach stalego polaczenia, atakze usprawnienie
polaczenia migdzy krajami nordyckimi a Europg Srodkowa z punktu widzenia pasazeréw oraz drogowych i kole-
jowych przewozéw towarowych. Takie przewidywane korzysci spotkaly si¢ z uznaniem na szczeblu europejskim
poprzez uwzglednienie projektu dotyczacego ustanowienia stalego polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn
w wykazie priorytetowych projektéw transeuropejskiej sieci transportowej. W tym kontekscie projekt dotyczacy
ustanowienia stalego polaczenia przez cie$nine Belt Fehmarn bedzie mie¢ réwniez pozytywny wplyw na szereg
sektoréw gospodarki w tym regionie, takich jak stacje paliw, handel detaliczny, gastronomia, hotelarstwo, parki
rozrywki oraz transport kolejowy iautobusowy. Jak przyznano wramach instrumentu ,Eaczac Europg”, stale
polaczenie zwigkszy dostepnos¢ transportu kolejowego, prowadzac do zmiany Srodka transportu ladunkéw i prze-
wozu pasazeréw — z drogowego na korzys¢ kolejowego.
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(360) Otwarcie stalego polaczenia wywrze jednak negatywny wplyw na operatoréw proméw obstugujacych trase
Redby-Puttgarden oraz inne trasy promowe w tym regionie. Ograniczenie przewozéw promowych moze réwniez
negatywnie oddzialywaé — pod katem wolumenu ruchu i przychodéw — na wykorzystywane przez promy porty.
Jak przyznano iuwzgledniono w badaniach socjoekonomicznych, obecnos¢ stalego polaczenia pociaga za sobg
ryzyko zwiazane z tym, zZe przewozy promowe na trasic Redby—Puttgarden moga zupehie znikngé po urucho-
mieniu stalego polaczenia. Komisja uznaje zdolno$¢ przedsigbiorstwa Femern A/S do wywarcia wplywu na funk-
cjonowanie uslug promowych za raczej ograniczong, poniewaz pomoc panstwa ogranicza si¢ finansowania
potrzebnego do pokrycia kosztéw poniesionych na etapie planowania i budowy, przy czym gérny limit stanowi
poziom luki w finansowaniu. Dodatkowo dunski Minister Transportu okresli wysokos¢ myt i optat kolejowych
pobieranych od uzytkownikéw polaczenia drogowego i kolejowego w ramach stalego polaczenia. Mimo ze przed-
sigbiorstwo Femern A/S oddzialuje w pewien sposéb na poziom cen poprzez stosowanie systeméw znizek, musi
zapewni¢ odpowiedni poziom przychodéw, poniewaz pomoc panstwa jest ograniczona do finansowania czesci
planowania i budowy stalego polaczenia do maksymalnej wartosci luki w finansowaniu. Innymi stowy, przedsie-
biorstwo Femern A[S bedzie musialo upewnié sig, Ze jego przychody sa wystarczajaco wysokie, aby umozliwi¢
splate pozyczek zaciagnietych w celu pokrycia calosci kosztow planowania i budowy oraz poniesienie kosztéw
operacyjnych. Komisja jest zatem zdania, ze gléwny wplyw na przewozy promowe wynika z samej decyzji
dotyczacej budowy stalego polaczenia stanowigcego alternatywe dla istniejacych Srodkéw transportu. Podjecie
decyzji dotyczacej wyboru tej infrastruktury oraz zwigzanego z nig rozwiazania technicznego nalezy do organéw
publicznych. W zwigzku z tym nie do Komisji nalezy réwniez ocena, czy plany dostepu do Puttgarden — o ile
w ogole plany te beda elementem stalego polaczenia — zostana ,zubozone”, jak twierdza przedsigbiorstwa Scan-
dlines. Roéwniez decyzj¢ wladz dunskich o braku poparcia dla wniosku dotyczacego projektu przedsigbiorstw
Scandlines nalezy rozpatrywaé w kontekscie szerszego planu mobilnosci oraz wyboréw dotyczacych mobilnosci,
w zwiazku z czym nie jest ona istotna w ocenie bilansowej. Wplyw na przewozy promowe i powiazane rynki jest
zatem nieodlgcznym aspektem tego typu projektéw, za posrednictwem ktérych pafistwa chcg zaoferowal szybsze
i wygodniejsze alternatywne rozwiazanie dla uslug promowych. Komisja odnosi si¢ takze do uwagi przedstawionej
przez wladze dunskie, ze planowanie linii kolejowych po stronie dufiskiej oraz priorytetowe traktowanie trans-
portu drogowego po stronie niemieckiej to zadania organéw publicznych, a decyzje wtych kwestiach nalezg
odpowiednio do panstwa dufiskiego i pafistwa niemieckiego, a nie do Femern A/S.

(361) Przedsi¢biorstwa Scandlines iin. argumentowaly ponadto, ze stale polaczenie przyczyniloby si¢ do wytworzenia
znacznej dodatkowej przepustowosci na nasyconym juz rynku. Komisja zwraca uwage na fakt, ze stworzenia
alternatywnego rozwigzania dla istniejacych ustug, ktére byloby inne i zostaloby uznane za lepsze przez wladze
dufiskie, nie mozna byloby uznaé za réwnoznaczne ze zwigkszeniem zdolnosci na nasyconym rynku.

(362) Jezeli chodzi oryzyko zdominowania rynku oraz ogélny wplyw na konkurencje, nie mozna wykluczyé, ze
przedsigbiorstwo Femern A[S uzyskaloby pozycje dominujacg w zakresie niektérych ustug transportowych w cies-
ninie Belt Fehmarn. Nalezy jednak zwrdci¢ uwage, ze zgodnie z utrwalonym orzecznictwem ('%%) sam fakt istnienia
pozycji dominujacej nie jest sprzeczny z prawem Unii. W rzeczywistosci przedsigbiorstwa Scandlines maja w chwili
obecnej monopol na trasie Redby—Puttgarden. Zakladajac, ze zgodnie z twierdzeniem przedsigbiorstw Scandlines
po otwarciu stalego polaczenia promy beda w dalszym ciggu kursowad, stale polaczenie rozbije ten monopol
i przyczyni si¢ do powstania bardziej konkurencyjnego rynku.

(363) Komisja zauwaza ponadto, ze stale polaczenie nie przyczyni si¢ do powstania ryzyka zamkniecia dostepu do
rynku, w tym do rynkéw wyzszego lub nizszego szczebla, poniewaz bedzie otwarte dla wszystkich uzytkownikéw
na réwnych iniedyskryminacyjnych zasadach. Struktura cenowa bedzie niedyskryminacyjna i przejrzysta oraz,
w odniesieniu do pojazdéw cigzarowych, zgodna z majacymi zastosowanie przepisami dyrektywy w sprawie euro-
winiet (**4). Ponadto zgodnie z informacjami przekazanymi przez wiladze dunskie oplaty kolejowe zostang okres-
lone zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami UE (19%). Oczekuje si¢, Ze myta pobierane od uzytkownikdéw
polaczenia drogowego beda odpowiadaé optatom pobieranym przez operatora proméw, jak przyjeto w modelu
finansowym z 2016 r.

(364) W zwiazku z tym, jak potwierdzil takze Sad w swoich wyrokach z dnia 13 grudnia 2018 r., cho¢ uzasadniony jest
wniosek, ze projekt obejmujacy budowe infrastruktury, ktéra bedzie stanowi¢ alternatywne rozwigzanie dla istnie-
jacych Srodkéw transportu, niesie ryzyko, Ze istniejace Srodki transportu musialy znaczaco ograniczyé swoja
dzialalno$¢ lub nawet znikng, jasne jest, ze stale polaczenie zapewni rozwigzanie, ktére, ogdlnie rzecz biorac,
przyniesie pozytywne rezultaty. Podawanie w watpliwo$¢ wyboru podjetego przez wladze duniskie nie nalezy do
Komisji.

(365) Biorac pod uwage powyzsze, Komisja jest zdania, ze pomoc — ktérg jeszcze bardziej ograniczono iobnizono
w zmienionym zgloszeniu w odpowiedzi na watpliwo$ci wyrazone w decyzji o wszczeciu postgpowania — wywiera
jedynie ograniczony negatywny wplyw na konkurencje iwymiang handlowa, ktéry jest réwnowazony przez
pozytywny wplyw, jakim jest wklad w osigganie celu lezacego we wspdlnym europejskim interesie.

(19%) Wyrok Trybunalu z dnia 9 listopada 1983 r., Michelin/Komisja, 322/81, ECLL:EU:C:1983:313, pkt 57; wyrok Trybunalu z dnia
17 lutego 2011 r. Konkurrensverket/TeliaSonera Sverige, C-52/09, ECLLEU:C:2011:83, pkt 24.

(16%) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 1999/62/WE z dnia 17 czerwca 1999 r. w sprawie pobierania oplat za uzytkowanie
niekt6rych typow infrastruktury przez pojazdy cigzarowe (Dz.U.L 187 z20.7.1999, s. 42).

(16%) Dyrektywa 2012/34/UE.
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(366) Z tresci komunikatu w sprawie projektow IPCEI wynika, ze nie ma potrzeby uwzgledniania ewentualnych nega-
tywnych elementéw niezwigzanych z zakldceniami konkurencji iwplywem na wymiang handlowa miedzy
panstwami czlonkowskimi ani dokonywania specjalnej oceny oddzialywania na $rodowisko w kontekscie testu
bilansujacego, jak zasugerowalo NABU. Sad potwierdzil, ze ,nawet jesli ochrong $rodowiska nalezy wilaczaé do
definicji i wdrozenia polityk Unii, w szczegdlnosci polityk zmierzajacych do ustanowienia rynku wewngtrznego, to
nie stanowi ona jednego ze skladnikéw rynku wewnetrznego w Scistym znaczeniu [...]. Co za tym idzie, podczas
identyfikacji negatywnych skutkéw rozpatrywanych $srodkéw Komisja nie miala obowigzku uwzglednienia stopnia,
w jakim rozpatrywane $rodki sg niekorzystne dla realizacji tej zasady [ochrony $rodowiska]” (199).

(367) W kazdym przypadku organy krajowe nalezycie uwzglednily i ztagodzily wplyw projektu na srodowisko; ustalono,
ze zgodnie z prawem unijnym i migdzynarodowym wplyw projektu na Srodowisko nie uniemozliwia realizacji
projektu. W procesie podejmowania decyzji w sprawie stalego polaczenia wladze duniskie nalezycie uwzglednity
wplyw projektu na srodowisko. Kompleksows i rzetelng ocen¢ oddzialywania na srodowisko, ktéra przeprowadzita
strona dufiska, opisano szczegélowo w notach przygotowawczych do ustawy o budowie. Zaréwno we wspom-
nianych notach przygotowawczych, jak iw traktacie o stalym polaczeniu przez ciesning Belt Fehmarn — ktére
w zwigzku z tym majg zastosowanie i w Danii, i w Niemczech — wyraznie okre$lono, ze dzialania z zakresu opra-
cowywania, budowy i funkcjonowania stalego polaczenia przez cie$ning Belt Fehmarn nalezy realizowa¢ zgodnie
z wymogami prawa unijnego i prawa krajowego. Na podstawie ustawy o planowaniu, po negocjacjach z Ministrem
Srodowiska, upowazniono Ministra Transportu do opracowania sprawozdan z oceny oddzialywania na $rodowisko
(,00S”) w odniesieniu do projektu budowlanego, w tym do prowadzenia konsultacji i innych niezbednych ocen
oddziatlywania projektu budowlanego na $rodowisko. W przedsiewzieciu tym uczestniczyly Ministerstwo Srodo-
wiska, wilasciwe organy, przedsigbiorstwa igminy, asprawozdania z oceny oddzialywania na $rodowisko itd.
opracowano zgodnie z dyrektywa w sprawie oceny oddzialywania na $rodowisko.

(368) Z powyzszego wynika, ze istotg projektu zawsze bylo zalozenie, ze nalezy go opracowywal, realizowac i eksp-
loatowaé w taki sposéb, by zapobiegaé szkodliwemu wplywowi na przyrode isrodowisko oraz by odpowiednio
przeciwdziata¢ znaczacemu negatywnemu oddziatywaniu, w szczeg6lnosci jezeli chodzi o europejska sie¢ Natura
2000. Komisja uwaza zatem, ze nawet uwzglednienie aspektéow $rodowiskowych bylo konieczne do celow testu
bilansujacego, nic nie wskazuje na to, by domniemane negatywne skutki stalego polaczenia na srodowisko byly tak
duze, by mogly zmieni¢ wynik testu bilansujacego.

(369) Komisja stwierdza, ze negatywny wplyw Srodka pomocy na konkurencje iwymiane handlowa pomiedzy
panstwami cztonkowskimi jest ograniczony i zrownowazony przez pozytywne skutki polegajace na przyczynieniu
si¢ do osiggniecia celu lezacego we wspdlnym europejskim interesie.

6.4.6. Specjalny warunek zgodnosci dotyczgcy gwarangji pafstwowych — warunki wykorzystania

(370) Zgodnie zsekcja 5.3 obwieszczenia w sprawie gwarancji ,Komisja zaakceptuje gwarancje wylacznie, gdy ich
wykorzystanie jest umownie uzaleznione od pewnych szczegdlnych warunkéw, ktére moga obejmowaé nawet
obowigzkowe ogloszenie upadlosci przez przedsigbiorstwo-beneficjenta lub dowolng zblizong procedure. Warunki
te beda musialy by¢ uzgodnione pomiedzy stronami w momencie udzielenia gwarancji. Jesli pafistwo czlonkowskie
chcialoby udzieli¢ gwarancji na warunkach innych niz poczatkowo uzgodnione na etapie udzielania gwarancji,
Komisja uzna takie udzielenie gwarancji za udzielenie nowej pomocy, ktéra podlega obowiazkowi zgloszenia na
mocy art. 88 ust. 3 Traktatu”.

(371) Zgodnie z sekcja 4 pkt 2 ustawy o budowie Minister Finanséw jest upowazniony do udzielania gwarancji pafistwo-
wych, ktore obejmuja zobowiazania przedsigbiorstwa Femern A[S dotyczace pozyczek iinnych instrumentow
finansowych na finansowanie stalego pofaczenia. Warunki wykorzystania tego typu gwarancji nie sg regulowane
w samej ustawie o budowie. W odpowiedzi na watpliwosci przywolane w decyzji o wszczeciu postepowania
wladze dunskie dokonaly zmiany zgloszenia z 2014 r. wcelu zapewnienia, aby wszystkie (1%7) gwarancje
panstwowe na rzecz Femern A[S mialy nastepujace minimalne warunki wykorzystania:

a) przedsigbiorstwo Femern A[S nie wywigzalo si¢ z uiszczenia w zwyklym terminie platnosci kwoty naleznej na
mocy umowy objetej gwarancja;
b) pozyczkodawca musi przekazaé gwarantowi pisemne zawiadomienie, jak okreslono w odpowiedniej gwarancji;

¢) takiego zawiadomienia nie nalezy przekazywad, dopdki nie zostana wykorzystane wszystkie majace zastoso-
wanie okresy naprawcze na mocy umowy objetej gwarancja;

d) pozyczkodawca nie jest uprawniony do przedluzenia przedsigbiorstwu Femern A/S terminu na spelnienie jego
zobowigzania na mocy umowy objetej gwarancja;

¢) od otrzymania takiego zawiadomienia gwarantowi przystuguja co najmniej cztery dni robocze na splate kwoty
naleznej na mocy umowy objetej gwarancja.

(372) Jak zauwazono juz w pkt 203 decyzji o wszczeciu postepowania oraz w odniesieniu do gwarancji pafstwowej
obejmujacej obowiazki niemajace charakteru finansowego przewidziane w sekgji 4 pkt 4 ustawy o budowie, wladze
dunskie twierdzily, ze warunki wykorzystania tego typu gwarancji opieraja si¢ na interpretacji gwarancji w kontek-
Scie ogdlnych przepisow prawa duniskiego. Wiadze dunskie udzielity dalszych wyjasnien w odniesieniu do tej

(%) Wyrok Sadu z dnia 12 lipca 2018 r. w sprawie Republika Austrii/Komisja, T-356/15, ECLLEU:T:2018:439, pkt 516 oraz wspom-
niany w tym wyroku wyrok w sprawie Castelnou: wyrok Sadu z dnia 3 grudnia 2014 r. w sprawie Castelnou Energfa/Komisja, T-
57/11, ECLLEU:T:2014:1021, pkt 189-191.

(167) Takze istniejace gwarancje maja podobne minimalne warunki wykorzystania.
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kwestii. W duniskich przepisach dotyczacych gwarancji rozrdznia si¢ pojecia ,simpel kaution” i,selvskyldnerkau-
tion”. Pojecie ,simpel kaution” oznacza, ze strona, ktorej udzielono gwarancji, musi wykazaé gwarantowi, ze
dluznik nie jest w stanie splaci¢ swoich zobowigzan. Normalnie wymaga to albo (i) by podczas egzekugji (tj.
podczas proby wyegzekwowania roszczen wzgledem aktywéw zobowigzanego) ustalano, ze zobowigzany nie jest
w stanie splaci¢ swoich zobowigzaii w terminie, albo (ii) by przeprowadzono w stosunku do zobowigzanego
postepowanie upadlosciowe lub podobne postepowanie w zwigzku z niewyplacalnoscia. Pojecie ,selvskyldnerkau-
tion” oznacza, Ze strona, ktdrej udzielono gwarancji, moze poprosi¢ gwaranta o dokonanie platnosci, jezeli
zobowigzany nie zaplacil nalezno$ci w terminie. Zgodnie z dufiskim orzecznictwem dotyczacym gwarancji
normalnie interpretuje si¢ gwarancj¢ jako ,simpel kaution”, chyba ze istnieje wyrazna podstawa do interpretacji
gwarancji jako ,selvskyldnerkaution”. W zwigzku z tym dopoki gwarancja nie jest wyraznie opisana jako ,simpel
kaution”, strona, ktérej udzielono gwarancji, bedzie musiata wykaza¢ gwarantowi, ze zobowiazany nie jest w stanie
splaci¢ swoich zobowigzan w terminie. Zgodnie z przepisem z sekcji 4 pkt 4 — jako Ze ani w ustawie o budowie,
ani w ustawie o eksploatacji nie napisano, ze warunki wykorzystania gwarancji w konkretnym przypadku zostang
okreslone na przyklad w dekretach ministerialnych lub w konkretnych umowach dotyczacych poszczegdlnych
spraw — gwarancja panstwowa wsekcji 4 pkt 4 zostanie domyslnie uznana za ,simpel kaution”. W zwigzku
z tym przed wykorzystaniem gwarancji strona, ktérej udzielono gwarancji, bedzie musiala wykazaé, ze przed-
sicbiorstwo Femern A[S nie jest w stanie splaci¢ swoich zobowiazain w terminie (jak opisano powyzej). Na tej
podstawie Komisja uwaza, ze wykorzystanie tego typu gwarangji jest umownie uzaleznione od pewnych warun-
kéw.

(373) Mimo ze Komisji nie poinformowano o dokladnych warunkach wykorzystania gwarancji w momencie przyznania
pomocy, jest ona zdania, ze moze zaakceptowal gwarancje w $wietle sekcji 5.3 obwieszczenia w sprawie gwaran-
cji.

6.4.7. Przejrzystos¢

(374) Zgodnie z pkt 45 komunikatu w sprawie projektéw IPCEI panstwa czlonkowskie musza zapewni¢ publikacje, na
wszechstronnej stronie internetowej na szczeblu krajowym lub regionalnym, co najmniej nastgpujacych informaciji:
tresci podstawy prawnej $rodka pomocy i odno$nych przepisow wykonawczych badz linku do niej; nazwy organu
przyznajacego pomoc lub organéw przyznajacych pomoc; nazw poszczegdlnych beneficjentéw, formy i wysokosci
pomocy, daty jej przyznania oraz rodzaju przedsigbiorstwa (MSP/duze przedsigbiorstwo); regionu, w ktérym
beneficjent ma siedzibe (na poziomie NUTS II); gléwnego sektora gospodarki, w ktérym przedsigbiorstwo bedace
beneficjentem pomocy prowadzi dzialalno$¢ (na poziomie grupy NACE). Wladze dunskie zobowiazaly si¢ do
spetnienia tego wymogu.

6.4.8. Obowigzek sprawozdawczy

(375) Zgodnie z pkt 49 komunikatu w sprawie projektéw IPCEI ,z realizacji projektu sporzadza si¢ regularne sprawo-
zdania”. W tym wzgledzie wladze dunskie zobowigzaly si¢ do skladania rocznych sprawozdan z uwzglednieniem
danych dotyczacych ewolucji zadluzenia. Komisja stwierdza zatem, Ze spelniono ten warunek.

7. PODSUMOWANIE

(376) Komisja stwierdza, ze zastrzyki kapitalowe, gwarancje panistwowe na pozyczki na sfinansowanie kosztéw plano-
wania ibudowy oraz pozyczki pafistwowe na sfinansowanie kosztéw planowania ibudowy stanowig pomoc
panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu. Komisja uwaza, ze $rodki obejmujace amortyzacj¢, przeniesienie
strat podatkowych na przyszle okresy, system wspdlnego opodatkowania, oplaty kolejowe oraz nieodplatne
korzystanie z wlasnosci pafistwa nie stanowig pomocy pafstwa na rzecz Femern A[S w rozumieniu art. 107
ust. 1 Traktatu. Komisja stwierdza, ze w $wietle zmienionego zgloszenia gwarancje dotyczace instrumentow
pochodnych nie stanowig pomocy parstwa na rzecz Femern A/S w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu.

(377) Komisja stwierdza, ze zgloszone $rodki na rzecz Femern A[S w formie zastrzyku kapitalowego w wysokosci
510 mln DKK (68,4 mln EUR) oraz polaczenia pozyczek pafstwowych igwarancji panstwowych na pozyczki
w kwocie do 69,3 mld DKK (9,3 mld EUR), ktérych umowy musza zosta¢ wypowiedziane najpdzniej w ciagu 16
lat po rozpoczgciu eksploatacji, spelniaja warunki okreslone w komunikacie w sprawie projektéw IPCEI, a zatem
mogg zosta¢ uznane za zgodne z rynkiem wewnetrznym na mocy art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu. Roczna oplata
z tytutu dlugu objetego gwarancja pafistwowa oraz pozyczek panstwowych, ktére Femern A/S ma obowigzek
uiSci¢ na rzecz pafistwa dufiskiego, wzrosta z 0,15 % do 2 %. Wladze duniskie zobowigzaly si¢ do przedlozenia
Komisji, najpdzniej w ciagu pieciu lat od czasu rozpoczecia eksploatacji stalego polaczenia (ktore w chwili obecnej
przewiduje si¢ na rok 2033), aktualizacji alternatywnego modelu obliczania luki w finansowaniu (opartego na
zaloZeniu, ze $rednia stopa procentowa wolna od ryzyka wynosi 1,5 %). W zaktualizowanej wersji bufor kosztéw
budowy zostanie obnizony, jezeli okaze si¢, ze rzeczywiste koszty budowy s3 nizsze niz szacowano. Maksymalna
kwota objeta gwarancja oraz maksymalny okres objety gwarancja zostana odpowiednio obnizone, co zapewni, aby
ekwiwalent dotacji w ramach pomocy brutto nie przekraczal zaktualizowanej wysokosci luki w finansowaniu.
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(378) Wladze dunskie w drodze wyjatku zgodzily si¢ zrzec swoich praw wynikajacych z art. 342 Traktatu w zwiazku
zart. 3 rozporzadzenia Rady nr1/1958 (1%%) iwyrazily zgode na przyjecie inotyfikowanie niniejszej decyzji
w jezyku angielskim zgodnie z art. 297 Traktatu,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:
Artykut 1

Srodki obejmujace amortyzacje, przeniesienie strat podatkowych na przyszle okresy, system wspélnego opodatkowania,
oplaty kolejowe, nieodplatne korzystanie z wlasnosci panstwa oraz gwarancje panstwowe na instrumenty pochodne nie
stanowig pomocy panstwa na rzecz Femern A[S w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europej-
skiej.
Artykut 2

Srodki w formie zastrzykéw kapitalowych oraz polaczenia pozyczek paistwowych i gwarancji paistwowych na rzecz
Femern A[S, ktére Dania przynajmniej czeSciowo wdrozyla niezgodnie z prawem, stanowia pomoc pafistwa w rozu-
mieniu art. 107 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej. Po modyfikacji tych $rodkéw, jak okreslono w zmie-

nionym zgloszeniu, sa one zgodne z rynkiem wewngtrznym na podstawie art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu o funkcjono-
waniu Unii Europejskiej.

Artyku} 3

Niniejsza decyzja skierowana jest do Krélestwa Danii.
Sporzadzono w Brukseli dnia 20 marca 2020 r.
W imieniu Komisji

Margrethe VESTAGER
Wiceprzewodniczgca wykonawcza

('%%) Rada EWG: rozporzadzenie nr 1 w sprawie okrelenia systemu jezykowego Europejskiej Wspdlnoty Gospodarczej (Dz.U. 17
2 6.10.1958, s. 385).
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