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DECIZIA (UE) 2022/763 A COMISIEI
din 21 decembrie 2021

privind ajutorul de stat SA.60165 — 2021/C (ex 2021/N) pe care Portugalia intentioneazi si il pund in
aplicare in favoarea TAP SGPS

[notificatd cu numdrul C(2021) 9941]

(Numai textul in limba englezi este autentic)

(Text cu relevanti pentru SEE)

COMISIA EUROPEANA,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 108 alineatul (2) primul paragraf,
avand in vedere Acordul privind Spatiul Economic European, in special articolul 62 alineatul (1) litera (a),

avand in vedere decizia prin care Comisia a decis si initieze, in ceea ce priveste ajutorul SA.60165 (2021/C), procedura
prevazuti la articolul 108 alineatul (2) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene ('),

dupi ce partile interesate au fost invitate si isi prezinte observatiile in conformitate cu dispozitia mentionatd anterior (%) si
avand in vedere observatiile acestora,

intrucat:

1. PROCEDURA

(1) La 10 iunie 2021, Portugalia a notificat faptul ci intentioneazd sd acorde ajutor de stat in valoare de 3,2 miliarde
EUR, sub formd de ajutor de restructurare, in temeiul Orientdrilor privind ajutoarele de stat pentru salvarea si
restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate (,Orientdrile privind salvarea si restructurarea”) (*), in
favoarea unitdtii economice, aflatd in prezent sub controlul exclusiv al statului portughez, formatd din Transportes
Aéreos Portugueses SGPS S.A. (,TAP SGPS”) si actuala companie-sord a acesteia, Transportes Aéreos Portugueses, S.
A. (,TAP Air Portugal’), inclusiv toate filialele controlate de cele doud (considerentele 8-14). Notificarea a fost
precedatd de un imprumut pentru salvare acordat in favoarea TAP SGPS in valoare de 1,2 miliarde EUR, cu privire
la care Comisia a decis, la 10 iunie 2020, sd nu ridice obiectii (,decizia initiald privind ajutorul pentru salvare”) ().
Portugalia a pus in aplicare si a platit ajutorul pentru salvare cdtre TAP SGPS in iulie 2020 si a prezentat un plan de
restructurare pentru TAP SGPS la 10 decembrie 2020. Notificarea a fost insotitd de o versiune actualizat a planului
de restructurare si de alte documente justificative.

(2)  La19 mai 2021, Tribunalul a anulat decizia initiald privind ajutorul pentru salvare, dar a suspendat efectele anularii
pand la adoptarea unei noi decizii de citre Comisie (°). La 16 iulie 2021, Comisia a adoptat o noud decizie de a nu
ridica obiectii cu privire la ajutorul pentru salvare (%), care a atras o altd actiune in anulare ().

(') Decizia C(2021) 5278 final a Comisiei din 16 iulie 2021 in cazul SA.60165 (JO C 317, 6.8.2021, p. 13).

() JOC317,6.8.2021, p. 13.

() Comunicare a Comisiei — Orientdri privind ajutoarele de stat pentru salvarea i restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in
dificultate (JO C 249, 31.7.2014, p. 1).

(*) Decizia Comisiei din 10 iunie 2020 in cazul SA.57369 (2020/N) — COVID-19 — Portugalia — Ajutor in favoarea TAP (JO C 228,
10.7.2020, p. 1).

() Hotdrarea din 19 mai 2021, Ryanair DAC/Comisia, T-465/20, EU:T:2021:284. Tribunalul a constatat ¢ Comisia nu si-a motivat

decizia initiald privind ajutorul pentru salvare in conformitate cu articolul 296 din TFUE, omitand in special sd indice dacd TAP SGPS

apartinea unui grup in sensul punctului 22 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea. Tribunalul a dispus suspendarea efectelor

anuldrii deciziei respective pentru o perioadd care nu poate sd depdseascd doud luni de la data pronuntirii hotdrarii in cazul in care

Comisia decide sd adopte o noud decizie in temeiul articolului 108 alineatul (3) din TFUE si pentru o perioadd suplimentara rezonabild

in cazul in care Comisia decide deschiderea procedurii previzute la articolul 108 alineatul (2) din TFUE.

Decizia Comisiei din 16 iulie 2021 in cazul SA.57369 — Ajutor pentru salvare in favoarea TAP SGPS (JO C 345, 27.8.2021, p. 1).

() Cauza T-743/21 Ryanair/Comisia, aflatd in prezent pe rolul Tribunalului.

X
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(3)  Prin scrisoarea din 16 iulie 2021, Comisia a informat Portugalia cd a decis deschiderea procedurii previzute la
articolul 108 alineatul (2) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (,TFUE”) in ceea ce priveste ajutorul
de restructurare (,decizia de initiere a procedurii”). Portugalia si-a prezentat observatiile cu privire la decizia de
initiere a procedurii prin scrisorile din 19 si 27 august 2021.

(4)  Decizia Comisiei de initiere a procedurii a fost publicatd in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene (*). Comisia a invitat
partile interesate sa isi prezinte observatiile in termen de o lund de la publicare.

(5)  Comisia a primit 39 de observatii de la partile interesate in termenul care a expirat la 6 septembrie 2021. Aceste
observatii au fost comunicate Portugaliei, cireia i s-a oferit posibilitatea de a rispunde. Prin scrisoarea din
5 octombrie 2021, Portugalia a prezentat observatii cu privire la observatiile partilor interesate.

(6)  Comisia a solicitat informatii suplimentare referitoare la planul de restructurare si la ajutorul si finantarea pentru
sprijinirea restructurdrii prin scrisoarea din 29 octombrie 2021, la care Portugalia a rdspuns la 16 noiembrie 2021.
La 25 octombrie 2021, Comisia si autoritdtile portugheze au organizat videoconferinte cu privire la misurile in
materie de concurentd avute in vedere in notificare, iar Comisia a solicitat, de asemenea, informatii suplimentare
despre structura concurentiald a pietei serviciilor de transport aerian de pasageri citre si dinspre aeroportul din
Lisabona, inclusiv informatii actualizate despre detinerile de sloturi orare ale transportatorilor aerieni care opereaz
pe aeroport. Portugalia a rdspuns la 2 si 8 noiembrie 2021 si a transmis informatii suplimentare la 16, 25, 27,
30 noiembrie 2021 si, in final, la 3 decembrie 2021.

(7)  Portugalia a fost de acord, in mod exceptional, sd renunte la drepturile care decurg din articolul 342 din TFUE
coroborat cu articolul 3 din Regulamentul (CE) nr. 1/1958 (°) si sd adopte si sd notifice prezenta decizie in limba
englezd, in temeiul articolului 297 din TFUE.

2. DESCRIEREA AJUTORULUI

2.1. Beneficiarul: structura de proprietate si filialele operationale

(8)  Beneficiarul ajutorului de restructurare este unitatea economici, aflatd in prezent sub controlul exclusiv al statului
portughez (considerentele 11 si 12), formatd din TAP SGPS si actuala companie-sord a acesteia, TAP Air Portugal,
inclusiv toate filialele controlate de cele doud. TAP SGPS este o societate holding constituitd in 2003, in timp ce TAP
Air Portugal a fost infiintatd in 1945, fiind compania aeriand emblematica a Portugaliei. Pand in 2017, TAP SGPS a
fost controlatd in comun de Parptblica — Participa¢des Pablicas, SGPS, S.A. (,Parptiblica”), o intreprindere de stat
care gestiona participatii ale statului portughez, si de doud societdti, HPGB SGPS, S.A (1) (,HPGB”) si DGN
Corporation (,DGN”), ultimele doud operand prin intermediul unui consortiu, Atlantic Gateways SGPS, Lda.
(LAGW”) (). Atunci cdnd Comisia a adoptat decizia initiald privind ajutorul pentru salvare, Parpublica detinea
50 %, iar AGW 45 % din actiunile TAP SGPS, in timp ce restul de 5 % din actiuni erau detinute de angajatii TAP
SGPS. Situatia proprietdtii s-a schimbat in contextul punerii in aplicare a procesului de salvare si restructurare a TAP
SGPS aflat in curs.

(9)  Atunci cand a inceput procesul de salvare si restructurare a TAP SGPS, TAP Air Portugal era detinutd integral de TAP
SGPS si era cea mai mare filiald a acesteia, reprezentind aproximativ 98 % din cifra de afaceri a TAP SGPS.
Autoritdtile portugheze explica faptul c&, pand in iunie 2020, nu a fost avutd in vedere nicio modificare a structurii
actionariatului TAP SGPS, intrucit toti actionarii beneficiarului au fost de acord cu necesitatea ajutorului pentru
salvare pentru a mentine activitatea TAP Air Portugal si viabilitatea TAP SGPS pe termen lung.

(*) A se vedea nota de subsol 1.

() Regulamentul nr. 1 al Consiliului din 15 aprilie 1958 de stabilire a regimului lingvistic al Comunitatii Economice Europene (JO 17,
6.10.1958, p. 385).

(") HPGB, SGPS, S.A. are sediul la Lisabona si face parte din Administratia Sectorului Societatilor si Tntreprinderilor. HPGB, SGPS, S.A. are
[...] angajati in acest loc. Familia de societdti HPGB, SGPS, S.A. cuprinde [...] societiti.

(") Pentru mai multe detalii privind HPGB, DGN si consortiul AGW, a se vedea considerentele 11-15 din Decizia Comisiei din 16 iulie
2021 in cazul SA.57369, mentionatd in nota de subsol 6.
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(10) Autoritdtile portugheze au luat in considerare problema controlului asupra TAP SGPS abia la inceputul lunii iulie
2020, in contextul unui blocaj in negocierile cu AGW cu privire la punerea in aplicare a acordului de imprumut
pentru salvare. [...]. Confruntate cu o situatie a TAP SGPS aproape de colapsul financiar, care necesita punerea in
aplicare a ajutorului pentru salvare, autoritdtile portugheze au decis si incheie un acord privat cu actionarii AGW
pentru a cumpdra participatiile la DGN, [...]. [...] Ministerul Trezoreriei din Portugalia [Dire¢do-Geral do Tesouro e
Finangas (,DGTF”)] a achizitionat in mod direct actiuni ale TAP SGPS reprezentand 22,5 % din capitalul social al
TAP SGPS detinut anterior de AGW. In consecinti, statul portughez detine in prezent, in mod direct si indirect, o
pozitie majoritard care corespunde unui procent de 72,5 % din capitalul social si din drepturile economice
respective ale TAP SGPS (50 % prin Parptiblica si 22,5 % prin DGTF). Anterior, HPGB detinea o participatie in
consortiul AGW, nu direct in TAP SGPS, dar, dupi ce a achizitionat participatia AGW, HPGB detine in prezent in
mod direct o participatie de 22,5 % in cadrul TAP SGPS.

(11) Autoritdtile portugheze confirmd cd, in conformitate cu acordul de participare incheiat de Republica Portughezd
prin intermediul DGTE, [...]. [...] (*), [...] (¥}). Controlul asupra a 72,5 % din capitalul social, [...], conferd statului
portughez controlul exclusiv asupra TAP SGPS.

(12) De asemenea, de la acordarea ajutorului pentru salvare, participatia TAP SGPS la TAP Air Portugal s-a modificat
atunci cand statul portughez, prin intermediul DGTF, a subscris la majorarea de capital a TAP Air Portugal in
valoare de 462 de milioane EUR (*¥). Incepand cu 24 mai 2021, statul, prin intermediul DGTF, define direct
aproximativ 92 % din capitalul social al TAP Air Portugal. TAP SGPS detine in prezent restul de 8 %. Tap Air
Portugal este actionarul unic al TAP Logistics Solutions, S.A., o societate constituitd la 30 decembrie 2019 pentru a
desfisura activititi de transport de marfuri si postale.

(13) TAP SGPS detine participatii in urmatoarele societdti care isi desfisoard activitatea in domeniul furnizarii de servicii
de transport aerian in Portugalia si in alte tdri:

— 100 % din Portugdlia Airlines — Companhia Portuguesa de Transportes Aéreos, S.A. (,societatea Portugalia”);

— 100 % din U.C.S. — Cuidados Integrados de Satide, S.A., o societate care isi desfdsoard activitatea in domeniul
serviciilor de sdndtate, al cdrei client principal este, de asemenea, TAP Air Portugal;

— 100 % din TAPGER Sociedade de Gestdo e Servigos, S.A. si 99,83 % din Aeropar Participacdes Lda., ambele
actiondnd ca societdti holding;

— 78,72 % din TAP Manutengdo e Engenharia Brasil, S.A (,M&E Brasil”), care isi desfisoara activitatea in domeniul
intretinerii aeronavelor pentru TAP Air Portugal si pentru terti;

— 49 % (43,9 % direct si 5,1 % prin intermediul societatii Portugalia) din SPdH-Servigos Portugueses de Handling,
S.A. (cunoscutd si sub denumirea de Groundforce Portugal), o societate care isi desfisoard activitatea in sectorul
serviciilor aeroportuare de handling la sol din Portugalia; si

— 51 % din CATERINGPOR - Catering de Portugal, S.A., care isi desfdsoard activitatea in domeniul furnizarii de
servicii de catering pentru aviatie, al cirei client principal este TAP Air Portugal.

(14) Modificarile de participatii descrise mai sus, care au intervenit in timpul procesului de salvare si restructurare, nu
aduc atingere faptului c3, in sensul prezentei decizii, din momentul in care procesul de salvare si restructurare a
inceput, in iunie 2020, orice trimitere la intreprinderea beneficiard favorizatd de ajutorul de restructurare include
TAP SGPS si toate filialele sale, printre care si TAP Air Portugal, cu exceptia cazului in care se prevede altfel. Orice
trimitere la TAP Air Portugal include toate filialele de transport aerian ale TAP SGPS, printre care §i societatea
Portugalia, cu exceptia cazului in care se prevede altfel.

® [...]-

®) [...]-

(") Decizia C(2021) 2991 final a Comisiei din 23 aprilie 2021 in cazul SA.62304 (2021/N) — Portugalia — COVID 19: Compensatii
acordate pentru TAP Portugalia (JO C 240, 18.6.2021, p. 1).
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(15)

(16)

(17)

(21)

(22)

(")
()
()
(")
)
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2.2. Beneficiarul: principalele activititi din sectorul aviatiei

In cadrul unititii economice beneficiare, TAP Air Portugal isi desfdsoard activitatea in domeniul transportului aerian
de pasageri si de marfuri. In 2019, inainte de restructurarea sa, TAP Air Portugal a exploatat o flotd de 108 aeronave,
inclusiv in baza unor contracte de inchiriere cu echipaj, si a deservit 92 de destinatii din 38 de tdri, a transportat
peste 17 milioane de pasageri si a operat peste 130 000 de zboruri. Aceste zboruri au fost efectuate in special pe
rute regulate dinspre aeroporturi precum Lisabona, Porto, Faro si patru insule din Azore si Madeira, precum si citre
destinatii internationale, inclusiv [...] aeroporturi din Europa (in afara Portugaliei), [...] destinatii din Brazilia (**),
[...] din Africa (**) si [...] din America de Nord in 2019 (V). TAP Air Portugal si-a structurat activitatea in general in
jurul aeroportului din Lisabona, care serveste drept nod principal.

Portugalia sustine cd TAP Air Portugal este un furnizor important de conectivitate pentru pasageri si marfuri citre,
dinspre si pe teritoriul Portugaliei. In 2019, TAP Air Portugal a fost singura companie aeriand care a operat [...] din
rutele sale in sezonul de vard si [...] din [...] rute in sezonul de iarnd. In special, TAP Air Portugal joacd un rol
esential pentru conectivitatea Portugaliei si a tarilor cu diaspora vorbitoare de limba portugheza. TAP Air Portugal
este consideratd, de asemenea, un pilon al economiei portugheze, in special datoritd contributiei sale la dezvoltarea
industriei turismului in Portugalia.

Si alte companii aeriene, in special companii aeriene europene, furnizeaza servicii de transport aerian de pasageri sau
de marfuri citre Portugalia, cum ar fi Ryanair, care este a doua companie aeriand ca mdrime care opereazd in
Portugalia, Wizzair i easyJet, companiile aeriene ale grupului Lufthansa (inclusiv Brussels Airlines si Austrian
Airlines), Air France-KLM, Finnair si companiile aeriene ale IAG (in special Vueling si Iberia).

2.3. Cauza dificultitilor beneficiarului si situatia financiard

Situagia actuald de dificultate a beneficiarului a fost cauzatd de probleme legate atit de solvabilitate, cat si de
lichiditate, care au fost puternic agravate de o crizd acutd de lichiditdti provocatd de pandemia de COVID-19.

In primul rand, intre 2006 si 2015, TAP SGPS a acumulat [...] milioane EUR [...]. Avand in vedere ponderea
activitdtii companiei aeriene in veniturile TAP SGPS, [...].

De asemenea, TAP SGPS a suportat in ultimii ani costuri extraordinare de intrerupere a activititii, care au impiedicat
cregterea profitabilititii i a competitivitatii. [...] milioane EUR [...] (*¥) [...], [...] milioane EUR [...], din cauza unui
nivel ridicat de intarzieri si anuldri ale zborurilor, precum si a unei expuneri foarte ridicate la cursul de schimb
valutar din cauza activitdtilor comerciale din Brazilia si Angola.

In al doilea rand, avand in vedere ci TAP Air Portugal a obtinut aproximativ [...] % din veniturile TAP SGPS,
performanta transportatorului aerian a avut un impact major asupra situatiei financiare generale a societdtii-mama.
Dupi privatizarea TAP SGPS in 2015 (%), TAP Air Portugal a demarat un proces de transformare si s-a aflat pe o
traiectorie de crestere din punct de vedere operational, prezentind o crestere de [...] % a veniturilor pand in 2019.
Procesul de transformare a urmdrit [...].

Actiunile din cadrul procesului de transformare au avut loc in principal in 2018 si 2019, constand in livrarea a [...]
aeronave A339 eficiente din punctul de vedere al consumului de combustibil, urmati de transformarea produsului, a
vanzdrilor si a instrumentelor, imbundtdtirea achizitiilor si a sistemelor. Din punct de vedere operational, TAP Air
Portugal si-a intensificat activitatea pe piete cu valoare ridicatd, precum Brazilia si America de Nord. Procesul de
transformare, in special introducerea treptatd a noilor aeronave si elimindrile treptate din flotd efectuate pana in
2019, a contribuit la reducerea nivelurilor globale ale costului pe loc-kilometru disponibil (Cost of Available Seat
Kilometre — CASK) (*). Totusi, acesta a implicat si costuri unice ridicate, in legdtura cu [...]. In plus, TAP Air Portugal
a continuat sa fie mai putin competitivd decat societatile similare in ceea ce priveste costurile fortei de munci si
eficienta.

[...].
[...].
[...].

O companie aeriand sau un operator de handling la sol care actioneazd in numele unei companii aeriene inregistreazd costuri de
operare neregulatd atunci cand clientul nu poate si utilizeze zborul (zborurile) pentru care are bilet(e) din cauza unei perturbari
survenite in ziua cildtoriei sau in ziua anterioard cdlitoriei.

In 2015 s-a realizat privatizarea a 61 % din capitalul social al TAP SGPS. In 2017, statul portughez a rdscumpdrat o parte din capitalul
social de la AGW, majorandu-si participatia la 50 %.

Costul pe loc-kilometru disponibil este utilizat pentru a masura costul unitar exprimat ca valoare in numerar [eurocenti pe loc] a
operarii fiecarui loc pentru fiecare kilometru.
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(23)

(24)

(25)

(28)

La 2 decembrie 2019, TAP Air Portugal a inchis o ofertd de obligatiuni negarantate de rang superior cu o scadentd de
cinci ani in valoare de 375 de milioane EUR, cu o ratd nominald regulatd a dobanzii de 5,625 % pe an si o dobandi
efectivd de 5,75 % (*'). Emisiunea acestor obligatiuni a urmdrit acoperirea cheltuielilor generale ale societitii,
rambursarea partiald a datoriei si prelungirea scadentei medii a acesteia. Emisiunea a atras ratinguri preliminare ale
BB- (Standard & Poor’s) si B2 (Moody’s), adici inferioare categoriei de investitii (investment grade). Cu cateva luni
inainte, la 24 iunie 2019, TAP Air Portugal a emis obligatiuni cu o scadentd de patru ani in valoare de 200 de
milioane EUR, cu o rati nominald regulatd a dobanzii de 4,375 % pe an (). Desi cuantumurile si conditiile celor
doud emisiuni din iunie si decembrie 2019 sunt diferite, interesul manifestat pentru emisiunile respective indicd
faptul ci beneficiarul a putut avea acces la finantare pe piatd inainte de izbucnirea epidemiei de COVID-19 in
conditii rezonabile.

Procesul de transformare a fost intrerupt ca urmare a pandemiei mondiale de COVID-19 si a crizei economice care a
urmat, intr-un moment in care TAP Air Portugal nu reusise incd sd isi reducd in mod considerabil costurile, in special
costurile fortei de muncd, in comparatie cu concurentii sdi, in special cu companiile aeriene low cost.

In consecintd, avand in vedere restrictiile de cdlitorie si ordinele de carantinare fir precedent impuse de guvern din
cauza epidemiei de COVID-19, la 20 martie 2020, agentia de rating Standard & Poor’s a redus ratingul TAP Air
Portugal la B- pe termen lung, cu o perspectiva privind ratingul de lichiditate pe termen scurt de JRC+. In acelasi
anunt, Standard & Poor’s a atribuit perspective de recuperare de 45 % emisiunii de obligatiuni in valoare de 375 de
milioane EUR. La 19 martie 2020, agentia de rating Moody’s a redus, de asemenea, ratingul privind probabilitatea
de nerambursare si ratingul corporativ al TAP Air Portugal la Caal-PD si, respectiv, Caal. La 28 mai 2020,
randamentul anual pand la scadentd (decembrie 2024) al titlurilor de rang superior in valoare de 375 de milioane
EUR emise in decembrie 2019 a fost de 9,45 % pe piata secundari. Cu alte cuvinte, in momentul acela,
cumpdrdtorii acestor obligatiuni emise de TAP Air Portugal aveau nevoie de o reducere a valorii nominale a titlului
care si permitd obtinerea unui profit de 9,45 %, pentru a accepta si le pastreze pand la scadentd. Informatiile
furnizate de autoritdtile portugheze confirma [...] situatia financiard a TAP Air Portugal si a beneficiarului [...] (¥),

[..].

Dificultatile inregistrate de TAP SGPS si TAP Air Portugal s-au cumulat si au condus la o deteriorare brusci a situatiei
capitalurilor proprii. La sfarsitul anului 2019, TAP SGPS a inregistrat un capital propriu negativ de [...] milioane

EUR, care a crescut la [...] miliarde EUR in 2020. TAP Air Portugal a avut, de asemenea, o situatie negativa in ceea
ce priveste capitalul propriu in 2020 ([...] miliarde EUR).

2.4. Descrierea planului de restructurare si a ajutorului de restructurare

Ajutorul de restructurare sprijind punerea in aplicare a planului de restructurare care acoperd perioada cuprinsa intre
2020 si sfarsitul anului 2025 (,perioada de restructurare”). Planul vizeazd unitatea economicd, aflati in prezent sub
controlul exclusiv al statului portughez (considerentele 11 si 12), formata din TAP SGPS si actuala companie-sord a
acesteia, TAP Air Portugal, inclusiv toate filialele controlate de cele douad.

2.4.1. Restructurarea activitdtii

Planul de restructurare are ca scop abordarea cauzelor profunde ale dificultitilor cu care se confruntd TAP SGPS si
redresarea societdtii pand in 2025. Avand in vedere ponderea pe care o detinea TAP Air Portugal in bilantul TAP
SGPS in momentul in care au inceput dificultitile in ceea ce priveste activititile abordate de planul de restructurare,
majoritatea masurilor de restructurare operationald care vizau reducerea costurilor §i consolidarea veniturilor si a
previziunilor cuprinse in planul de restructurare se referd la TAP Air Portugal. Planul de restructurare include mésuri
care au inceput sd fie puse in aplicare din iunie 2020 sau care urmeazi sa fie puse in aplicare si care se referd la patru
piloni: (i) axarea pe strategia de bazd; (i) ajustarea capacititii; (iii) Imbundtitirea costurilor de functionare si (iv)
cregterea veniturilor. Subsectiunile 2.4.1.1-2.4.1.4 descriu fiecare pilon al planului de restructurare al TAP, in
conformitate cu ultima actualizare.

Declaratie: ,TAP anuntd pretul de 375 de milioane EUR pentru titlurile de rang superior cu o dobanda de 5,625 % si scadenta in 2024”
la 22 noiembrie 2019. Nivelul cererii din partea investitorilor a permis ca emisiunea si genereze, in final, o suma mai mare (75 de
milioane EUR peste suma initiald de 300 de milioane EUR) si la preturi mai mici (20 de puncte de baza) decat se preconizase initial.
Codul ISIN de referintd PTTAPBOMO0007, TAP-SGPS 19/23.

Castiguri inainte de dobanzi, taxe, depreciere, amortizare si costuri de restructurare sau de chirie. EBITDAR este un indicator utilizat in
principal pentru a analiza soliditatea financiard si performanta societatilor care au trecut printr-o restructurare in ultimul an.
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2.4.1.1. Axarea pe strategia de baza

(29) Logica planului de restructurare este de a se concentra asupra activitdtii de bazd, adicd activititile din domeniul
aviatiei desfisurate prin intermediul societdtilor TAP Air Portugal si Portugalia, renuntind treptat la activititile
conexe prin cesionarea lor. In acest sens, planul de restructurare prevede cd TAP SGPS va renunta progresiv la toate
celelalte activitdti de servicii generatoare de venituri pe care le furnizeazd pe piatd prin vinzarea, cesionarea sau
incetarea a trei linii de activitate, dupd cum urmeaza. in primul rand, TAP SGPS intentioneazd si cesioneze
participatia sa in filiala braziliand de intretinere a aeronavelor, M&E Brasil, [...]. A doua cesionare se referd la [...]
din cadrul furnizorului de servicii de handling la sol, Groundforce, [...]. In al treilea rand, TAP SGPS intentioneazi
sd Isi cesioneze participatia in cadrul furnizorului de servicii de catering, Cateringpor, [...].

2.4.1.2. Ajustarea capacitdtii

(30) Masurile care vizeazd ajustarea capacitatii TAP Air Portugal constau in principal in dimensionarea adecvati a flotei
TAP Air Portugal si in optimizarea retelei TAP Air Portugal. Planul flotei are in vedere [...]. In ansamblu, in 2025,
planul flotei TAP Air Portugal va conduce la o componentd mai omogend a flotei si la o reducere a costurilor de
functionare, ca urmare a sciderii consumului de combustibil si a cerintelor de intretinere pentru noile aeronave.

(31) n ceea ce priveste optimizarea retelei, planul de restructurare sporeste rolul Strategiei de la Lisabona ca nod de
conectivitate, aspect esential avand in vedere dimensiunea redusd a pietei interne a TAP Air Portugal. Functionarea
unui nod de conectivitate va fi beneficd pentru strategie [...]. [...]. In cele din urma, masurile de optimizare a retelei
includ o corelare mai eficientd din punctul de vedere al costurilor intre aeronave si rute, reducerea rutelor
generatoare de pierderi i a celor cu o valoare de conectivitate scizutd. De exemplu, in 2020, TAP Air Portugal a
operat [...] mai putine destinatii decat in 2019 (de la [...] la [...]) si a suspendat pe termen nelimitat deschiderea de
[...] rute suplimentare.

(32) In ceea ce priveste pozitionarea TAP Air Portugal pe aeroportul din Lisabona, reducerea flotei TAP Air Portugal
diminueazd capacitatea acesteia de a furniza servicii de transport aerian de pasageri, fird a periclita insd pozitia
semnificativd pe piatd pe care o detine in prezent si pe care se preconizeazi ci o va detine la sfarsitul perioadei de
restructurare la nodul sdu aerian de la Lisabona (). Existd doud motive principale pentru mentinerea pozitiei de
piatd importante a TAP Air Portugal in cadrul aeroportului din Lisabona pand in 2025:

(@) In primul rand, ca parte a planului de restructurare, TAP Air Portugal intentioneazd si se concentreze in
continuare asupra operatiunilor sale principale radiale pe aeroportul din Lisabona (¥). Prin urmare, nu este de
asteptat ca pozitiile de piatd i structura concurentiald a acroportului si se modifice in mod semnificativ, desi
TAP Air Portugal si-a redus detinerea de sloturi orare cu [...] % ([...] sloturi orare zilnice) in sezonul de iarnd
IATA 2021-2022 comparativ cu sezonul de iarnd IATA 2019-2020 si ambii detindtori de sloturi orare
urmdtori ca mirime (Ryanair si easyjet) au reusit preliminar si isi mireascd numdrul de sloturi orare pentru
sezonul de vard IATA 2022 comparativ cu sezonul de vard IATA 2019 (*). Mai precis, informatiile prezentate
de Portugalia aratd c3 sloturile orare detinute de TAP Air Portugal ar reprezenta [45-55] % din capacitatea totald
a aeroportului din Lisabona in sezonul de vard IATA 2022 si in urmdtoarele sezoane IATA, comparativ cu cotele
de [10-20] % si [5-10] % detinute de Ryanair si, respectiv, easyJet. In plus, TAP Air Portugal ar urma si utilizeze
de departe cea mai mare flotd de pe aeroportul din Lisabona, avand [90-100] de aeronave pe tot parcursul
perioadei de restructurare. Conform estimdrilor Portugaliei, Ryanair ar urma si isi stabileascd baza pe
aeroportul din Lisabona pentru sapte aeronave, iar easyJet, pentru cinci aeronave (¥).

(**) In conformitate cu practica decizionald a Comisiei, se considera cd detinerea de citre un transportator aerian de sloturi orare pe un
aeroport si constrangerile legate de capacitate ale aeroportului oferd misura capacititii transportatorului aerian de a concura pe piata
transportului aerian de pasageri citre sau dinspre aeroportul respectiv [a se vedea, de exemplu, considerentul 209 din Decizia
C(2021) 2488 final a Comisiei din 5 aprilie 2021 in cazul SA.59913 (JO C 240, 18.6.2021, p. 1); considerentul 178 din Decizia
C(2020) 4372 final a Comisiei din 25 iunie 2020 in cazul SA.57153 (JO C 397, 20.11.2020, p. 1)].

(*) De exemplu, numdrul de aeronave care isi au baza pe aeroportul din Lisabona este doar cu putin redus in comparatie cu situatia
anterioard restructurdrii. In sezonul de vard IATA 2019, TAP Air Portugal a detinut o flotd medie de aproximativ [90-100] de
aeronave care isi aveau baza pe aeroportul din Lisabona si de [5-15] aeronave care isi aveau baza pe aeroportul din Porto. Pentru
sezonul de vard IATA 2022, media sezonierd ar fi de aproximativ [90-100] de aeronave cu baza pe aeroportul din Lisabona si de
[0-10] aeronave cu baza pe aeroportul din Porto. Pentru anii 2023-2025, TAP Air Portugal preconizeaza addugarea unui numar mic
de aeronave in comparatie cu 2022. Defalcarea intre flota cu baza pe aeroportul din Lisabona si flota cu baza pe aeroportul din Porto
rezultd din alocarea numarului de aeronave pe baza alocdrii timpului de zbor pentru operatiunile de la Lisabona sau Porto. Toate
aeronavele TAP Air Portugal isi au in mod oficial baza pe aeroportul din Lisabona, desi nu toate zborurile sunt operate spre sau
dinspre acest aeroport. Activitatea de la Porto este asiguratd prin rotatie cu aeronave cu baza la Lisabona, inclusiv cu rimanere peste
noapte. TAP Air Portugal nu aloci aeronave niciunui alt aeroport pe care opereaza.

(*) Comunicarea Portugaliei din 16 noiembrie 2021.

(¥) Comunicarea Portugaliei din 8 noiembrie 2021.
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(b) in al doilea rand, din cauza redresdrii relativ puternice, desi fragile, a cererii in randul pasagerilor, se preconizeazd
cd aeroportul din Lisabona va reveni in timpul perioadei de restructurare la nivelul ridicat de congestionare
[90-100] % la care ajunsese inainte de pandemia de COVID-19, in urma unei etape de crestere rapidd a TAP Air
Portugal si a transportatorilor low cost. In consecintd, pe parcursul intregii perioade de restructurare, se
preconizeazd cd constrangerile severe legate de capacitate ale acroportului din Lisabona, cauzate in special de
existenta unei singure piste, vor actiona ca o barierd la intrare sau la extindere pentru concurentii TAP Air
Portugal, o parte din cererea acestora de acces la serviciile de infrastructurd aeroportuard pe aeroportul din
Lisabona nefiind satisfacuta.

2.4.1.3. Reducerea costurilor

(33) TAP Air Portugal are in vedere reducerea costurilor de functionare in cursul planului de restructurare cu ajutorul a
trei parghil.

(34) Prima este renegocierea contractelor cu furnizorii de aeronave si cu locatorii. Cu furnizorii sdi, TAP Air Portugal a
convenit [...] perioada [...], astfel cum a fost stabilitd in contractul initial, la [...], ceea ce a condus la amanarea
unor cheltuieli de capital in valoare de [...] miliarde EUR pani la sfarsitul planului de restructurare. In plus, TAP Air
Portugal a obtinut economii in numerar de [...] milioane EUR prin renegocieri cu locatorii si de [...] milioane EUR
din incasiri in numerar din vanzarea si inchirierea aeronavelor.

(35) A doua parghie pentru reducerea costurilor de functionare este un set de masuri de reducere a costurilor cu tertii. in
primul rand, TAP Air Portugal preconizeazd economii de [...] milioane EUR in ceea ce priveste costurile cu
combustibilul pe perioada planului de afaceri (din care [...] milioane EUR in [...]) prin exploatarea unor aeronave
mai noi, mai eficiente din punct de vedere energetic, printr-o mai bund corelare a aeronavelor cu rutele si prin
implementarea unui software de optimizare a consumului de combustibil. In al doilea rand, TAP intentioneazd si
realizeze economii de costuri de [...] milicane EUR pe an pand in [...]. [...]. in al treilea rand, planul de
restructurare prevede economii anuale de costuri in valoare de [...] milioane EUR prin renegocierea contractelor cu
furnizorii de anumite servicii, [...].

(36) A treia parghie care ar determina reducerea preconizatd a costurilor de functionare ale TAP Air Portugal este
reducerea costurilor fortei de muncd; conform previziunilor TAP Air Portugal, aceasta va genera anual economii in
valoare de [...] milioane EUR, totalizdnd aproximativ [...] miliarde EUR pe durata planului de restructurare. Pentru
a realiza aceste economii de costuri, TAP Air Portugal a luat urmdtoarele masuri:

(a) reducerea numdrului de angajati [in echivalent norma intreagd (ENI)] cu 1200 in 2020 si la inceputul anului
2021, in principal prin nereinnoirea contractelor de munci temporare, numarul urmand si scadd apoi cu incd
2000 de angajati in 2021;

(b) 1in plus, masuri de reducere a salariilor, de suspendare a cregterilor salariale automate, de suspendare a clauzelor
contractelor colective de munci in vederea cresterii productivitdtii si a reducerii costurilor fortei de munci pana
in 2024, care sunt aplicabile intregului personal prin ,acordurile de urgentd” incheiate cu sindicatele, dupd cum
urmeaza:

(i) o reducere transversald de 25 % la un salariu fix de peste 1 330 EUR intre 2021 si 2023 si de 20 % in 2024
(aceastd reducere este majoratd pand la 50 % in 2021 si redusd treptat pand la 35 % in 2024 pentru piloti);
echipajele de cabind si mecanicii M&E dintr-un anumit sindicat au acceptat, de asemenea, o reducere cu
15 % a programului de lucru in 2021, care ar scddea treptat pand la 5 % in 2023, astfel incat sd permitd
finantarea a 750 ENI, in locul reducerii acestora;

(i) suspendarea cresterilor salariale automate si a majordrilor automate, precum si a mai multor componente
ale remuneratiilor; si

(ili) reducerea numdrului de membri ai echipajului de cabind din fiecare avion la componenta minimi a
echipajelor de cabind previzutd de fabricantii aeronavelor.

() In cadrul acordurilor de urgentd, TAP Air Portugal a obtinut angajamentul mai multor sindicate in vederea
atingerii obiectivelor pentru 2025 referitoare la costurile fortei de muncd. Aceste obiective vor fi atinse fie prin
semnarea de noi contracte colective de muncd (CCM), fie, in caz de esec al negocierilor, prin declansarea
rezilierii actualelor CCM si prin orientarea normelor de muncd citre dreptul general al muncii, care este
considerabil mai putin restrictiv decat CCM actuale. [...].
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2.4.1.4. Cresterea veniturilor

(37) TAP Air Portugal preconizeazd ci veniturile sale vor creste cu aproximativ [...] milioane EUR pe an in regim
permanent, adicd la finalizarea planului de restructurare, dar ia in considerare doar [...] milioane EUR (pe an, in
regim permanent) in planul de restructurare. Cresterea veniturilor va avea loc in principal [...].

2.4.2. Prezentare generald a costurilor de restructurare si a surselor de finantare

(38) Conform planului de restructurare, punerea in aplicare a masurilor de restructurare va genera costuri nete de
restructurare care nu sunt acoperite de reducerile preconizate ale costurilor de functionare legate de personal sau de
alte venituri, estimate la [...] miliarde EUR pani in 2025. In special, cea mai mare parte a costurilor de restructurare,
in valoare de [...] miliarde EUR, se datoreazd deficitului de acoperire a costurilor pentru perioada respectivd, care
trebuie acoperit pentru activitatea TAP SGPS pentru a nu risca o neindeplinire a obligatiilor sau incapacitatea de a-si
mentine licenta de operare. Restul costurilor de restructurare sunt atribuite rambursarii datoriilor in valoare de pana
la [...] milioane EUR, achizitiondrii de aeronave noi pani la suma de [...] milioane EUR si acordarii de indemnizatii
de muncd pentru personal in valoare de [...] milioane EUR. Costurile de restructurare nu includ ajutorul notificat
anterior prezentei decizii drept compensare a pagubelor suferite de TAP Air Portugal ca urmare a unui eveniment
extraordinar rezultat din restrictiile publice asupra transportului aerian in temeiul articolului 107 alineatul (2) litera
(b) din TFUE, astfel cum se prevede in deciziile relevante ale Comisiei (**).

(39) Potrivit Portugaliei, din cauza inrdutdtirii situatiei financiare si a impactului grav al epidemiei de COVID-19 in sector
si in economie, TAP SGPS nu este in prezent in masurd sd [...] fard sprijin din partea statului. Cu toate acestea, TAP
Air Portugal si-a asigurat o sumd de [...] milioane EUR [...], garantatd la [...] % de Republica Portugheza, in timp ce
restul de [...] % urmeaza si fie colateralizat de TAP Air Portugal, [...]. Portugalia considerd cd punerea in aplicare a
unor mdsuri substantiale de consolidare a capitalului propriu ar trebui sd permitd TAP SGPS sd aiba acces la pietele
de capital incepand cu [...], pentru a obtine fonduri suplimentare de la investitori privati.

(40) Dupd intrarea in vigoare a finantdrii garantate de stat in valoare de [...] milioane EUR si a majordrii de capital,
incepand cu [...] TAP Air Portugal ar urma sd obtind o finantare fird garantie publicd in valoare de cel putin [...]
milioane EUR [...]. Accesul la finantarea de pe piata privatd elimind necesitatea unei rezerve suplimentare de
lichiditati sub forma unei finantari sub formad de imprumuturi in baza garantiei de stat de pand la [...] milioane
EUR, care a fost inclusd in notificarea initiald a ajutorului de restructurare ca rezerva pentru situatii neprevazute.

(41) Finantarea totald din partea statului, astfel cum a fost revizuitd la 16 noiembrie 2021, include masuri de capital sau
de cvasicapital, care urmeazi si fie puse in aplicare dupd cum urmeaza:

(@) un imprumut pentru salvare in valoare de 1,2 miliarde EUR care urmeazd si fie convertit in capital propriu la
aceeasi valoare nominald, la care se adaugd dobanda acumulatd, de aproximativ [...] milioane EUR in 2021;

(b) [...] milioane EUR pentru partea de [...] % din imprumutul de [...] milioane EUR, care este garantatd de stat la
[...] % si care urmeazd si fie acordatd pand la sfarsitul anului [...] si rambursatd in [...] prin intermediul unei
injectii de capital din partea statului. imprumutul va avea o rati a dobanzii in conformitate cu conditiile pietei
aplicabile la momentul acordirii ([...]), dar nu va depdsi rata de referintd stabilitd in temeiul Comunicarii
Comisiei privind ratele de referintd (*);

(c) injectie directd de capital de [...] milioane EUR, care urmeazd s fie efectuatd de stat in [...].

(*) Deciziile Comisiei din 23 aprilie 2021 in cazul SA.62304 (2021/N) — Portugalia COVID 19: Compensatii acordate pentru TAP
Portugalia (JO C 240, 18.6.2021, p. 1) din 21 decembrie 2021, in cazul SA.63402 (2021/N) — COVID-19: Compensatii acordate TAP
II - nepublicatd inci - si in cazul SA.100121 (2021/N), COVID-19: Compensatii acordate TAP IIL. Sumele acordate drept compensatie
pentru TAP Air Portugal sunt venituri care, la fel ca veniturile din exploatare, reduc costurile restante care nu pot fi acoperite de
veniturile din exploatare anterioare si actuale sau de contributiile proprii ale beneficiarului ajutorului de restructurare sau, de
exemplu, ale creditorilor sau furnizorilor.

(*) Comunicare a Comisiei privind revizuirea metodei de stabilire a ratelor de referinta si de scont (JO C 14, 19.1.2008, p. 6).
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(42) Portugalia a informat cd va finanta masurile direct de la bugetul statului (*), ceea ce necesitd actele de punere in
aplicare necesare, inclusiv aprobarea de citre societate a modificarilor aduse capitalului social si a acordurilor de
imprumut si de garantare care urmeazi si fie incheiate.

(43) Contributia proprie a TAP SGPS si a diferitilor sdi contribuitori la costurile de restructurare va fi de aproximativ [...]
miliarde EUR, repartizatd pe perioada 2020-2025, si va integra urmdtoarele masuri:

(a) plata indemnizatiilor de restructurare a fortei de munci — [...]-[...] milioane EUR ([...] milioane EUR [...]);

(b) contributii ale tertilor sau eficientd din punctul de vedere al costurilor in valoare totald de [...] milioane EUR, din
care [...] milioane EUR deja puse in aplicare in 2021 si [...] milioane EUR care provin din contracte in curs,
cuprinzénd:

(i) [...] milioane EUR aferente serviciilor aeroportuare, serviciilor de catering si serviciilor la bord ca urmare a
renegocierii contractelor (constdnd in noi cereri de propuneri) pentru serviciile de catering in statiile
externe, a renegocierilor cu furnizorii pentru serviciile de catering pe aeroportul din Lisabona, a
renegocierii serviciului de mancare si bdutura la bord, a renegocierii serviciilor de curitenie, de vanzarii de
bilete si a altor servicii aeroportuare);

(ii) [...] milioane EUR aferente flotei si monitorizdrii si evaludrii, constdnd in renegocierea echipamentelor
furnizate de cumpdrdtor, a materialelor si a reducerilor);

(iii) [...] milioane EUR aferente serviciilor corporative si bunurilor imobile (constind in renegocierea taxelor de
parcare si a comisioanelor de mass-media, publicitate si asistentd juridic etc.);

(iv) [...] milioane EUR aferente tehnologiei informatiei (constdnd in renegocierea licentelor, platforme de
comunicare, sprijin externalizat etc.) si

(v) [...] milioane EUR aferente cazirii echipajului si combustibilului (constand in renegocierea transportului si
a cazdrii in statiile externe);

(c) contracte de inchiriere de aeronave noi in valoare de cel putin [...] milioane EUR deja angajate, [...];

(d) alte contributii legate de eliminarea treptatd a activelor si de renegocieri cu producitorii de echipamente
originale, in valoare totald de aproximativ [...] milioane EUR, defalcatd dupd cum urmeazi:

(i) [...] milioane EUR, [...] milioane EUR;
(ii) [...] milioane EUR [...];
(i) [...] milioane EUR [...];
(e) finantdri noiin valoare de [...] milioane EUR obtinute de la [...] sau puse la dispozitie de [...], si anume:

(i) imprumut in valoare de [...] milioane EUR negarantat de stat si colateralizat de TAP Air Portugal din
imprumutul de [...] milioane EUR si

(ii) datorie noud in valoare de [...] milioane EUR, cu un rating de [...] milioane EUR [...]; aceastd datorie noud
depinde de nevoile de lichiditdti care ar putea apirea si, in fapt, inlocuieste lichiditatea contingentd
notificatd initial, garantatd de stat, in valoare de [...] milioane EUR, care nu mai este considerati a fi
acordatd ca fiind ajutor de restructurare (*!);

(f) plata provizioanelor pentru cheltuieli neprevdzute asociate cesiondrii filialei [...] [...] milioane EUR ([...] % [...],

[.1%[.-1%[...]), [.--] C%;

(g) amandri la rambursarea a [...] milioane EUR reprezentind valoarea nominald restantd a doud emisiuni de
obligatiuni (considerentul 23) si a imprumuturilor sindicalizate care rezultd din renuntarea la conventiile
referitoare la obligatiunile si imprumuturile respective; creditorii existenti au renuntat la dreptul lor la
rambursare de cdtre beneficiar [...] ([...] milioane EUR, [...] milioane EUR [...] milioane EUR [...] milioane
EUR); [...].

(44) In comunicirile sale din 10 iunie si 16 noiembrie 2021, Portugalia remarcd faptul ci toate aceste misuri cu
contributie proprie sunt puse in aplicare sau sunt pe punctul de a fi puse in aplicare. Ele se bazeazd pe angajamente
obligatorii deja convenite cu partile respective, care au fost puse in aplicare cu instructiuni interne care trebuie
executate. In ceea ce priveste misurile de restructurare a fortei de munci, economiile de costuri se bazeazd pe
acorduri de urgentd incheiate intre TAP Air Portugal, societatea Portugalia si sindicatele lucritorilor, dupa
suspendarea contractelor colective de munci care erau anterior in vigoare.

(") Legile privind bugetul de stat aprobate in cursul anilor vizati de planul de restructurare. In cazul anului 2021, a se vedea articolul 166
din Legea nr. 75-B/2020 din 31 decembrie 2020, care aproba bugetul de stat pentru 2021.
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In ceea ce priveste repartizarea sarcinilor, Portugalia informeazd cd TAP SGPS are un capital social total de [...]
milioane EUR, [...]. Pentru a asigura repartizarea corespunzitoare a sarcinilor de citre actionarii beneficiarului,
valoarea totald a capitalului social va fi redusi la [...] in conturile TAP SGPS. Inainte de aceastd reducere, [...] in
scopul absorbtiei pierderilor. Trebuie mentionat ci [...]. Ca urmare a reducerii capitalului si a absorbtiei pierderilor
mentionate mai sus, statul portughez, prin intermediul DGTF, va subscrie o majorare de capital de aproximativ [...]
milioane EUR in TAP SGPS, devenind unicul actionar al TAP SGPS. in plus, TAP Air Portugal va fi un beneficiar direct
al ajutorului prin intermediul unei reduceri de capital in scopul absorbtiei pierderilor, urmatd de o injectie de capital.
Prima misurd de ajutor de conversie in capital propriu a imprumutului de salvare existent in valoare de 1,2 miliarde
EUR va fi executatd numai dupd absorbtia pierderilor si reducerea capitalului.

In notificarea din 10 unie 2021, actualizatd la 16 noiembrie 2021, Portugalia recunoaste cd valoarea contributiei
proprii este mai mici de 50 % din costurile de restructurare estimate. In aceastd privinta, Portugalia subliniazi ci, in
circumstantele actuale, avand in vedere perspectivele incerte ale sectorului transportului aerian, puternic afectat de
efectele directe si indirecte ale epidemiei de COVID-19, beneficiarul este [...]. Portugalia informeazd ci [...]. Cu
toate acestea, pietele de finantare a datoriilor au fost in mare parte inchise pentru companiile aeriene in urma
izbucnirii pandemiei de COVID-19, institutiile financiare reducindu-si drastic, in general, limitele de credit pentru
sectorul transportului aerian.

Portugalia subliniazd domeniul de aplicare al masurilor de reducere a costurilor suportate de partile interesate ale
beneficiarului si sustine ci aceste misuri reprezintd surse reale si actuale de contributie proprie la planul de
restructurare, avand in vedere ci sunt eficace si durabile. In concluzie, potrivit Portugaliei, nivelul contributiei
proprii este semnificativ, deoarece corespunde nivelului maxim pe care beneficiarul este in masurd si si-l asume in
circumstantele specifice legate de pandemia de COVID-19.

2.4.3. Nevoile in materie de solvabilitate si lichiditate: restabilirea potentiald a viabilitatii

In scenariul de referintd al planului de restructurare, astfel cum a fost notificat la 10 iunie 2021 si modificat la
16 noiembrie 2021, Portugalia a furnizat previziuni financiare care se referd la activitdtile principale de aviatie ale
TAP Air Portugal (care vor include societatea Portugalia), descrise in sectiunea 2.4.1.1. Aceste previziuni aratd [...].
La sfarsitul planului de restructurare, in 2025, TAP Air Portugal preconizeazd ci va atinge o rentabilitate a
capitalurilor proprii (ROE) de [...] % si o rentabilitate a capitalului angajat (ROCE) de [...] %.

In ceea ce priveste previziunile referitoare la lichiditii, TAP Air Portugal preconizeazd ci va [...]. Previziunile
financiare aratd, de asemenea, raportul intre active si capitaluri si raportul intre datorii si capitaluri [...] si atingerea
unui nivel de [...] % si, respectiv, [...] % in 2025. In cele din urmi, previziunile referitoare la ponderea datoriei nete
in EBITDA au scizut treptat de la [...] in 2022 la [...] in 2025.

Tabelul 1

Previziunile financiare ale planului de restructurare, astfel cum a fost notificat la 10 iunie 2021 (scenariul de referintd)

Perioada de restructurare
Milioane EUR 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Venituri 1060 [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT (965) [...] [...] [...] [...] [...]
Venit net (1230) [...] [...] [...] [...] [...]
Datorie netd 4110 [...] [...] [...] [...] [...]
Flux de lichidititi din activitati (244) [...] [...] [...] [...] [...]
de exploatare

Capital propriu [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Sursa: informatii despre societate. Toate datele se referd la TAP Air Portugal (inclusiv societatea Portugalia)
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(50) Restabilirea viabilitatii TAP Air Portugal depinde de reducerea costurilor, deoarece previziunile referitoare la venituri
sunt legate de redresarea traficului aerian. Reducerile de costuri rezultd din masurile de restructurare descrise in
sectiunile 2.4.1.1-2.4.1.3, prin care TAP Air Portugal preconizeazd cd va reduce CASK de la [...] eurocenti in 2019
la [...] eurocenti in 2025. Acest nivel CASK de [...] eurocenti este in principal rezultatul masurilor de restructurare
care afecteazd cele mai importante elemente de cost ale TAP Air Portugal din 2019, si anume combustibilul ([...]
eurocenti in 2019) si forta de munc ([...] eurocenti in 2019). In ceea ce priveste combustibilul, TAP Air Portugal
preconizeazd economii de [...] eurocent/loc-kilometru disponibil, presupunind o ratd de schimb si un pret al
combustibilului in concordanti cu asteptdrile actuale ale pietei potrivit Bloomberg, ca urmare a achizitiondrii unor
aeronave mai eficiente din punctul de vedere al consumului de combustibil, a unei coreldri mai bune intre aeronave
si rute si a implementdrii unui software de optimizare a consumului de combustibil (sectiunea 2.4.1.3). In ceea ce
priveste forta de muncd, TAP Air Portugal preconizeazi ci mdsurile de reducere a numdrului de ENI i renegocierea
contractelor cu angajatii (sectiunea 2.4.1.3) vor genera economii de [...] eurocent/loc-kilometru disponibil).

(51) In ceea ce priveste previziunile referitoare la venituri, majoritatea acestora provin din traficul aerian de pasageri,
veniturile din servicii de intretinere, transport de mérfuri si postd reprezentand aproximativ [...] % din veniturile
totale in 2025. Pentru a estima veniturile din traficul aerian de pasageri, TAP Air Portugal presupune o tendintd de
redresare in conformitate cu prognozele de referintd ale IATA (octombrie 2020) (*), dar niveluri anuale ale
traficului aerian mai scdzute. De exemplu, desi IATA estimeazd c3 traficul aerian va creste de la 49 % in 2021 la
109 % in 2025, in raport cu numarul de pasageri care au efectuat zboruri in 2019, TAP estimeazd [...] % in 2021 si
[...] % in 2025. In plus, TAP Air Portugal presupune un randament de [...] eurocenti si un factor de incircare de [...]
% in 2025 cu o valoare mai micd ([...] eurocenti) si, respectiv, mai mare ([...] %) decat cea din 2019. In cele din
urmd, TAP Air Portugal previzioneazd o crestere a veniturilor ca urmare a mdasurilor legate de transportul de
mirfuri si de activititile auxiliare descrise in sectiunea 2.4.1.4. In ansamblu, luand in considerare toate sursele de
venituri, TAP Air Portugal se asteaptd ca veniturile per CASK si scadd de la [...] eurocenti in 2019 la [...] eurocenti
in 2025.

(52) Planul de restructurare, astfel cum a fost notificat la 10 iunie 2021, prevedea un scenariu nefavorabil bazat pe o
evolutie pesimistd a trei parametri: costul combustibilului, cererea §i randamentul. Avind in vedere variatiile
negative ale parametrilor in scenariul nefavorabil, pentru fluxul de lichiditéti din activititi de exploatare al TAP Air
Portugal si pentru EBIT [...], ipoteza pesimistd modificd doar amploarea rezultatelor. Numai in scenariul cel mai
nefavorabil, presupunind o evolutie negativi a tuturor celor trei parametri in cauz, [...].

(53) In cele din urmi, Portugalia a furnizat, la 9 noiembrie 2021, o actualizare a previziunilor financiare ale planului de
restructurare notificat. Aceastd actualizare ia in considerare cele mai recente evolutii de pe piata aviatiei in raport cu
previziunile notificate, in special imbunititirea perspectivelor de redresare a traficului (**) si cresterea preturilor
combustibilului de aviatie, si presupune o crestere cu [...] % a costurilor de trafic pentru a reflecta dinamica recentd
a inflatiei. Aceste ipoteze revizuite conduc la o crestere a veniturilor si a costurilor in comparatie cu previziunile
notificate. In ansamblu, EBIT [...], dar atinge [...], si anume [...] milioane EUR in loc de [...] milioane EUR in
previziunile notificate. In acelasi mod, venitul net devine pozitiv [...] ([...] [...] milicane EUR), [...] [...] milioane
EUR.in[...], ROCE ar fide[...],iar ROE ar fide [...] % [...] %.

2.5. Constatdrile preliminare din decizia de initiere a procedurii

(54) Potrivit informatiilor furnizate de Portugalia in cadrul notificarii din 10 iunie 2021, in decizia de initiere a
procedurii, Comisia a considerat sprijinul de stat notificat, acordat in favoarea TAP SGPS, drept ajutor de stat legal
in temeiul articolului 107 alineatul (1) si al articolului 108 alineatul (3) din TFUE. Comisia a evaluat compatibilitatea
ajutorului respectiv cu piata internd in temeiul Orientdrilor privind salvarea si restructurarea si, constatand cd mai
multe conditii de compatibilitate previzute in orientdrile in cauzd pareau, prima facie, a nu fi indeplinite, a decis si
initieze o procedurd oficiald de investigare.

(55) In decizia de initiere a procedurii, Comisia a concluzionat, cu titlu preliminar, cd societatea TAP SGPS, desemnatd ca
beneficiar al ajutorului, era eligibild pentru ajutor de restructurare, in special din cauza capitalului propriu negativ
acumulat, care a crescut de la [...] milioane EUR la sfarsitul anului 2019 la [...] miliarde EUR in 2020. Comisia a
constatat, de asemenea, cd ajutorul de restructurare era necesar pentru ducerea la indeplinire a planului de
restructurare si c¢i forma acestuia era adecvati pentru a aborda problemele intdmpinate in materie de lichiditate si
solvabilitate.

(**) Date care aratd redresarea cererii in traficul intern din Europa si dinspre Europa citre America de Nord si de Sud, Africa Subsahariand
si Africa de Nord. Sursa: IATA/Oxford Economics — Air Passenger Forecast Global Report (Raport mondial de prognoza privind pasagerii
transportului aerian), octombrie 2020.

(*) Date care aratd redresarea cererii in traficul intern din Portugalia, dinspre Portugalia cdtre Europa si dinspre Portugalia citre America
de Nord si de Sud si citre Africa, in conformitate cu ponderile pasagerilor TAP din 2019. Sursa: IATA/Oxford Economics — Air
Passenger Forecast Global Report (Raport mondial de prognoza privind pasagerii transportului aerian), octombrie 2021.
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(57)

(59)

(62)

Comisia a constatat ci, pe baza unor ipoteze prudente, evaluarea profiturilor preconizate si a rentabilititii
capitalurilor proprii de aproximativ [...]% [...] pand la sfarsitul perioadei de restructurare sustinea argumentul
Portugaliei potrivit cdruia planul de restructurare ar asigura viabilitatea pe termen lung a beneficiarului si ar rimane
solid chiar si intr-un scenariu nefavorabil. Fird interventia statului, beneficiarul si, in consecintd, TAP Air Portugal ar
iesi in mod inevitabil de pe piatd, cauzand dificultdti sociale, efecte colaterale negative pentru intreaga economie
portughezd — care depinde in mare mdsurd de sectorul turismului - si o Intrerupere a unui serviciu important care
este dificil de reprodus.

Ulterior, Comisia si-a exprimat indoiala, in primul rnd cu privire la proportionalitatea ajutorului (**), observind cd
majoritatea surselor de contributie proprie proveneau din reduceri ale costurilor, respectiv doar din evitarea unor
costuri, fard o noud finantare din partea unui investitor de pe piatd sau a unui creditor, cu exceptia noilor contracte
de inchiriere a aeronavelor care soseau in 2021. Comisia a observat ci, in cel mai bun caz, contributia proprie ar
corespunde doar unei proportii de [...] % din costurile de restructurare; in schimb, nu era clar daci reducerile
costurilor fortei de munci, care reprezentau peste [...] % din contributia proprie, erau admisibile. In ceea ce priveste
cerintele referitoare la repartizarea sarcinilor, Comisia a observat cd nu a fost furnizati nicio justificare cu privire la
motivul pentru care o eventuald reducere partiald a datoriei suportate de detindtorii de obligatiuni ale TAP SGPS nu
ar fi, in principiu, realizabila.

In al doilea rand, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la misurile de limitare a denaturdrii concurentei (*).
Aceasta a ardtat, In special, ci: (i) era indoielnic ca cesiondrile propuse ale anumitor active referitoare la activitdtile
generatoare de pierderi sd poatd fi considerate ca fiind solutii pentru denaturarea concurentei cauzati de ajutor si, in
orice caz, ca cesiondrile propuse sd fie suficiente pentru a remedia aceastd denaturare, (i) opinia autoritatilor
portugheze, care au considerat cesionarea sloturilor orare ca fiind prematura si inutild, nu a fost sustinutd de nicio
analizd cantitativd care sd arate cd aceste cesiondri ar pune intr-adevir in pericol restabilirea viabilitdtii TAP Air
Portugal, avind in vedere pozitia sa puternicd in ceea ce priveste sloturile orare pe aeroportul extrem de aglomerat
din Lisabona, si (i) desi capacitatea totald a flotei prognozatd pentru 2025 era mai micd decat anterior
restructurdrii, nu exista niciun element care si arate cd nivelul capacitdtii create prin achizitia de acronave noi in
cursul perioadei de restructurare nu era excesiv si cd nu exista niciun angajament de a mentine o capacitate redusd
pe durata planului de restructurare.

In cele din urma, Comisia a observat ci planul dureazi mai mult de cinci ani, iar previziunile genereaza incertitudini
cu privire la evolutia cererii pand la sfarsitul anului 2025 in scenarii foarte dificile, care ar putea necesita un ajutor
suplimentar ().

3. OBSERVATIILE PORTUGALIEI
Portugalia si-a prezentat observatiile cu privire la decizia de initiere la 19 august 2021.

Ca observatie initiald, Portugalia reaminteste oprirea fird precedent si generalizatd a traficului aerian cauzatd de
pandemia de COVID-19 si consecintele devastatoare si asimetrice pe care le-a avut asupra transportatorilor aerieni.
Portugalia subliniazi cd, inainte de izbucnirea epidemiei, TAP Air Portugal realiza profit in mod de sine stititor si
prezenta semne clare de stabilitate financiara. In cele din urmd, Portugalia observi ci pandemia a amanat revizuirea
Orientdrilor privind salvarea si restructurarea, care urma sa se realizeze pand la 31 decembrie 2020. Desi Orientdrile
privind salvarea si restructurarea nu sunt concepute pentru circumstante exceptionale, cum ar fi pandemia de
COVID-19, ele lasd loc pentru o aplicare mai flexibildi a normelor, in special in ceea ce priveste nivelul de
contributie proprie care trebuie considerat a fi suficient de ridicat si adecvat. Potrivit Portugaliei, circumstantele si
provocirile unice asociate cu pandemia de COVID-19 si impactul acesteia asupra modelului de afaceri al societatii
TAP justificd o abordare mai flexibild in comparatie cu precedentele conventionale de salvare si restructurare din
acest sector. Contextul fird precedent al pandemiei de COVID-19 impune o astfel de aplicare flexibild a normelor si
principiilor privind salvarea si restructurarea.

3.1. Previziuni financiare si restabilirea viabilitatii

Portugalia subliniazd ci previziunile din planul de restructurare se bazeaza pe ipoteze fiabile si prudente. Portugalia
subliniazd cd, desi prognozele IATA depidsesc deja nivelurile din 2019 pand in 2024, previziunile privind cererea
din scenariul de referinta al planului nu recupereazi nivelurile din 2019 pan in [...]. In mod similar, traiectoria
veniturilor TAP Air Portugal porneste de la un punct inferior in 2021 fatd de prognozele privind numdrul
pasagerilor, de exemplu in 2021 veniturile din traficul de pasageri sunt de [...] % din nivelurile din 2019, fatd de
[...] % in ceea ce priveste numdrul de pasageri.

(**) A se vedea considerentele 83-88 din decizia de initiere a procedurii.
(*) A se vedea considerentele 97-100 din decizia de initiere a procedurii.
(*) A se vedea considerentele 74 si 75 din decizia de initiere.
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(63) Portugalia subliniazi flexibilitatea societdtii TAP Air Portugal in ceea ce priveste utilizarea capacitdtii. Societatea a
reusit sd isi redistribuie capacitatea de a viza sursele de cerere, compensind cilitoriile citre/dinspre Brazilia printr-o
redresare mai puternici a fluxurilor africane. De asemenea, aceasta a inlocuit in mod sustinut aeronavele mai mari cu
unele de dimensiuni mai mici atunci cand s-au inregistrat factori de incdrcare redusi si a reconfigurat aeronavele de
pasageri pentru a transporta marfuri etc. Aceastd utilizare flexibild a capacitdtii si flexibilitatea in operare, impreund
cu politici de control strict al costurilor, au condus la un consum de numerar mai mic decat se preconizase in planul
de restructurare, in pofida scenariului bazat pe un nivel redus al cererii (de exemplu, nivelul EBIT al TAP Air Portugal
in prima jumdtate a anului 2021 a fost cu [...] milioane EUR mai ridicat dect cel prognozat in plan).

(64) Portugalia observd cd TAP Air Portugal si-a asumat o traiectorie a veniturilor pe loc-kilometru disponibil (RASK) sub
nivelurile istorice ([...] eurocenti pand in 2025 fatd de pénd la [...] eurocenti in 2018) si sub ceea ce a reusit sd
realizeze pand in prezent (compensand volumul de pasageri mai mic in comparatie cu planul de restructurare).
Portugalia observd, de asemenea, cd planul de restructurare nu a luat in considerare veniturile suplimentare de pani
la [...] milioane EUR provenind din imbundtatiri ale proceselor/metodologiilor, modernizari ale principalelor
sisteme/instrumente si initiative suplimentare de reducere a costurilor (de exemplu, contracte de inchiriere a flotei,
amandri si runde de negocieri viitoare dupd aprobare) care au fost identificate dupa notificare.

(65) In ceea ce priveste durata perioadei de restructurare, Portugalia sustine ci multe dintre masurile cuprinse in planul de
restructurare au fost deja puse in aplicare incepand din 2020, desi ajutorul pentru restructurare va fi acordat abia in
ultimul trimestru al anului 2021. Prin urmare, durata interventiei statului, care este esentiald pentru restabilirea
viabilitdtii societdtii TAP Air Portugal [...], va fi mai mici de cinci ani.

3.2. Proportionalitatea ajutorului de stat si limitarea acestuia la minimum

(66) In comunicarea sa din 16 noiembrie 2021, Portugalia remarca noi surse de contributie proprie, nu mai insista asupra
considerdrii reducerii costurilor fortei de munca drept sursd de contributie proprie, prezintd o noud defalcare a
costurilor de restructurare si observatii privind masurile de repartizare a sarcinilor.

3.2.1. Noi surse de contribuie proprie

(67) Portugalia a identificat urmitoarele noi surse suplimentare de contributie proprie:

(a) Sprijin din partea furnizorilor de datorie existenti: Portugalia observd cd TAP Air Portugal a reusit si primeascd
sprijinul furnizorilor de datorie existenti. Din cauza pandemiei de COVID-19 si a deteriordrii ulterioare a
nivelului EBITDAR, TAP Air Portugal a [...]. Cu toate acestea, societatea a reusit si obtind derogiri, ceea ce a
evitat declangarea optiunilor ,put” si de rambursare anticipatd. Potrivit Portugaliei, astfel de derogiri reprezintd
o formd de repartizare a sarcinilor si de contributie proprie, incepand cu [...] [considerentul 43 litera (g)].

(b) Noi finangdri din partea investitorilor si a pietei: Portugalia observd cd TAP Air Portugal a fost abordatd de noi
investitori potentiali interesati de o viitoare achizitie de actiuni §i a negociat noi finantari [considerentul 43
litera (e)].

(c) Finantare suplimentard pentru aeronave: Portugalia prezintd dovezi care demonstreazd noi angajamente pentru
finantarea contractelor de inchiriere a aeronavelor, care ridicd nivelul acestei finantari de la [...] milioane EUR la
un total de [...] milioane EUR [considerentul 43 litera (c)].

3.2.2. Reducerile costurilor cu forta de muncd

(68) 1In ceea ce priveste reducerile costurilor cu forta de muncd cu privire la care Comisia si-a exprimat indoiala,
Portugalia a sustinut, in esentd, cd acestea contribuie la reducerea la minimum a ajutorului si constituie contributii
efective, de duratd si nereversibile din partea creditorilor beneficiarului. Portugalia insistd asupra faptului c3, in
conformitate cu legislatia portughezd, lucritorii constituie creditori privilegiati in raport cu angajatorii, deoarece
creantele lucritorilor sunt lichidate Inaintea oriciror alte creante garantate sau privilegiate. Prin urmare, reducerile
costurilor cu forta de munci propuse drept contributie proprie, in valoare totald de [...] milioane EUR, includ astfel
de creditiri. In cele din urmd, Portugalia observd ci TAP Air Portugal a realizat aceste reduceri de costuri prin
negocieri si a solicitat lucritorilor sd renunte la o parte din creantele lor viitoare. Prin urmare, acestea sunt
echivalente cu o anulare a datoriilor sau cu alte reduceri ale costurilor contractuale din partea partenerilor (de
exemplu, furnizoriflocatori de aeronave), atit in ceea ce priveste participarea la efort, cat si ca semn de incredere in
viabilitatea pe termen lung a beneficiarului.
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(69) Desi Portugalia a recunoscut cd, in mod normal, contributia proprie ar trebui s fie comparabild cu ajutorul acordat
in ceea ce priveste efectele asupra situatiei solvabilititii si lichiditatii beneficiarului si ¢ reducerile de costuri nu
constituie masuri de consolidare a capitalului propriu, o contributie proprie care nu are un efect comparabil cu
ajutorul acordat poate fi totusi acceptatd, avand in vedere circumstantele exceptionale. In cele din urmi, in
comunicarea sa din 16 noiembrie 2021, Portugalia nu a mai inclus reducerile costurilor cu forta de munci printre
sursele de contributie proprie a beneficiarului la costurile de restructurare.
3.2.3. Defalcarea si sursele de finantare a costurilor de restructurare
(70) La 16 noiembrie 2021, Portugalia a prezentat o defalcare a costurilor de restructurare i calculul si raportul
contributiei proprii, ludnd in considerare noile surse de contributie proprie, care sunt prezentate dupd cum urmeaza.
Tabelul 2
Defalcarea si sursele de finangare ale costurilor de restructurare (milioane EUR rotunjite)
. Milioane o
Costuri de restructurare Surse de finantare EUR %
Contributie proprie
Achizitionarea de aeronave Indemnizatii pentru forta de munca [...] 1%
noi
Rambursarea datoriilor Contracte renegociate cu parti terte [...] 1%
[...] Inchirierea de aeronave noi [...] 1%
Forta de muncd Alte contributii [...] 1%
(indemnizatii)
Pierderi din exploatare Conventie privind obligatiunile si datorii [...] 1%
bancare (valoare de piatd)
Lichiditati temporare ([...] % negarantate) [...] 1%
Datorie bancard noud [...] 1%
Cheltuieli neprevazute M&E Brasil [...] 1%
Ajutoare de stat
Injectie de capital [...] 1%
Lichiditati temporare ([...] % garantie) [...] 1%
Valoarea contributiei proprii [...] 1%
Valoarea ajutorului de restructurare [...] 1%
TOTAL FINANTARE | [...]
(71) Portugalia observa cd au fost deja acceptate contributii mai mici de 50 % din costurile de restructurare in alte cazuri

de ajutor de restructurare din sectorul aviatiei (**) si ¢ pandemia de COVID-19 se calificd drept circumstantd
exceptionald, lucru recunoscut de Comisie in Cadrul temporar privind COVID-19 (*) (,Cadrul temporar”). In
consecintd, Portugalia sustine cd nivelul revizuit al contributiei proprii este semnificativ in contextul special al
incertitudinilor cu care se confruntd sectorul aviatiei din cauza pandemiei de COVID-19.

(**) Decizia Comisiei din 9 iulie 2014 in cazul SA.34191 — Presupus ajutor in favoarea Air Baltic (JO L 183, 10.7.2015, p. 1) si Decizia
Comisiei din 27 iunie 2012 in cazul SA.33015 — Air Malta (JO L 301, 30.10.2012, p. 29).
Comunicarea Comisiei ,Cadru temporar pentru mdsuri de ajutor de stat de sprijinire a economiei in contextul actualei epidemii de
COVID-19” C(2020) 1863 (JO C 911, 20.3.2020, p. 1), astfel cum a fost modificatd ultima datd prin Comunicarea Comisiei (Cea de a
sasea modificare a Cadrului temporar pentru mdsuri de ajutor de stat de sprijinire a economiei in contextul actualei epidemii de
COVID-19 si modificarea anexei la Comunicarea Comisiei citre statele membre privind aplicarea articolelor 107 si 108 din Tratatul
privind functionarea Uniunii Europene in cazul asigurdrii creditelor la export pe termen scurt) C(20210 8442 final din 18 noiembrie

()

2021 (JO C473,24.11.2021, p. 1).
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3.2.4. Repartizarea sarcinilor

(72) Portugalia reitereazd faptul cd repartizarea sarcinilor va fi asiguratd la nivelul actionarilor TAP SGPS. Pierderile
inregistrate de TAP SGPS au fost cuprinse integral in conturile consolidate din 2020 si corespund unei valori totale
a capitalului propriu negativ de [...] milioane EUR. In urma aprobarii planului de restructurare, suma totald de |...]
milioane EUR [...] va fi redusi la [...] in conturile TAP SGPS. Inainte de aceasta, [...] in scopul absorbiei pierderilor.

(73) Portugalia explicd, de asemenea, ci, astfel cum se prevede in planul de restructurare, TAP SGPS va trebui sd revind pe
pietele de creditare cit mai curdnd posibil. Impactul impunerii pierderilor asupra creditorilor va afecta negativ orice
incercare viitoare a societdtii TAP SGPS de a atrage fonduri din sectorul privat, chiar si pe bazd de garantii. Aceasta va
fi perceputd de participantii la piata de credit ca o situatie de neindeplinire a obligatiilor, in fapt, ceea ce va determina
retrogradarea imediatd la categoria de credit cea mai slabd de cdtre agentiile de rating. Acest lucru, la rindul sdu, ar
determina bincile si evite eventuale tranzactii viitoare cu societatea. In cele din urma, Portugalia observi ci
derogdrile de la anumite drepturi ale furnizorilor de datorie in temeiul acordurilor de imprumut/emisiilor de datorie
relevante [considerentul 43 litera (g)] ar trebui sd fie considerate o formd de repartizare a sarcinilor in temeiul
Orientdrilor privind salvarea si restructurarea.

3.3. Misurile de limitare a denaturirii concurentei

(74) In ceea ce priveste cesiondrile de active, reducerea capacititii sau prezenta pe piatd, in planul de restructurare, astfel
cum a fost notificat la 10 iunie 2021, Portugalia a propus vanzarea participatiilor detinute de TAP SGPS in activitati
conexe, si anume in cadrul Groundforce, M&E Brasil si Cateringpor. Totusi, in ceea ce priveste un potential transfer
de sloturi orare, Portugalia si-a exprimat initial opinia cd, in cazul societdtii TAP Air Portugal, un angajament de a
renunta la sloturile orare de pe acroportul din Lisabona ar fi prematur si, cel mai probabil, inutil pentru a asigura o
concurentd efectivd, implicand riscul de a compromite conectivitatea si modelul de nod al acestei societdti si de a
pune in pericol restabilirea viabilititii acesteia. De asemenea, Portugalia a sustinut, a clarificat sau a detaliat in cursul
procedurii oficiale de investigare masurile menite sa limiteze denaturarea concurentei, astfel incat masurile propuse,
in forma lor finald, sunt urmdtoarele.

3.3.1. Cesionarea participatiilor in activitdti integrate pe verticald cu transportul aerian

(75) Portugalia sustine ci societatea Groundforce a fost profitabild in trecut, inregistrand un venit net de [...] milioane
EUR si venituri de [...] milioane EUR in 2019, dar a fost grav afectatd de criza provocatd de pandemia de
COVID-19. Groundforce a pierdut venituri in valoare de [...] milioane EUR in 2020 comparativ cu 2019 si [...].
Din cauza acestor dificultdti, societatea a intrat intr-o procedurd de insolventd controlatd, care va conduce, in cele
din urm4, la restructurarea sau lichidarea societdtii. In acest context, Groundforce a atras deja interesul mai multor
furnizori de servicii de handling la sol din Europa.

(76)  Cateringpor este o societate de catering creatd in 1994. Este principalul furnizor de servicii de catering pentru TAP
SGPS, care este si actionarul sdu majoritar (participatie de 51 %) si principala surs de venituri ([...] % din veniturile
din 2019). Societatea a fost profitabild in trecut, inregistrind un venit net de [...] milioane EUR si incasiri nete de
[...] milioane EUR in 2019. Cu toate acestea, ca si Groundforce, Cateringpor a avut de suferit in urma crizei
provocate de pandemia de COVID-19, care a condus la o reducere cu [...] % a meselor oferite si la o scidere a
venitului net cu [...] milioane EUR comparativ cu 2019. Pentru a face fatd acestor dificultiti, Cateringpor a initiat
un proces de restructurare aflat in curs [...], la finalul cdruia TAP SGPS intentioneaza si atingd [...] % [...].
Conform previziunilor, [...] milioane EUR [...].

(77) M&E Brasil este un furnizor de servicii de intretinere, reparare si revizie inregistrat in Brazilia, al cirui actionar
majoritar este TAP SGPS. M&E Brasil furnizeazi servicii de intretinere a aeronavelor de mari dimensiuni pentru TAP
SGPS, activitate care a reprezentat [...] % din veniturile sale in 2019. [...] a fost [...], in pofida unui [...]. Criza
provocatd de pandemia de COVID-19 a exacerbat dificultitile societdtii, veniturile din 2020 (aproximativ [...]
milioane EUR) scizénd la jumaitate fatd de cele din 2019 ([...] milioane EUR) [...] ([...] milioane EUR [...], [...]
milioane EUR [...]). [...] milioane EUR [...] [...].

(78) Intrucat cesionirile mentionate anterior vor reduce in mod semnificativ activititile integrate pe verticald ale societitii
TAP Air Portugal, auxiliare transportului aerian, Portugalia considerd cd acestea constituie 0 masurd admisibild de
limitare a denaturdrii concurentei in temeiul Orientdrilor privind salvarea si restructurarea.
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3.3.2. Reducerea si inghetarea flotei de aeronave

Planul de restructurare are in vedere si o reducere a capacitdtii, ca urmare a redimensiondrii flotei, a rationalizarii
retelei si a adaptdrii la reducerea cererii. TAP Air Portugal a realizat deja o reducere a flotei de la 108 la [90-100] de
aeronave pand in februarie 2021. Portugalia se angajeazd ca, pe perioada planului de restructurare si pand in 2025
inclusiv, flota TAP Air Portugal sd nu depéseascd [90-100] de aeronave.

3.3.3. Eliberarea de sloturi orare

Avand in vedere, in special, faptul ¢ TAP Air Portugal detine un numdr mare de sloturi orare la baza sa foarte
aglomeratd de la Lisabona (considerentul 32) (*), Comisia considerd ci, in sensul prezentei decizii, TAP Air Portugal
va detine o pozitie semnificativa pe piatd pentru furnizarea de servicii de transport aerian de pasageri pe aeroportul
din Lisabona dupi restructurare.

In acest sens, Portugalia a prezentat la 3 decembrie 2021 un angajament structural suplimentar de a limita si mai
mult efectele de denaturare ale ajutorului asupra concurentei pentru furnizarea de servicii de transport aerian de
pasageri pe rutele spre sau dinspre aeroportul din Lisabona, unde se asteaptd ca TAP Air Portugal si isi mentinid o
pozitie semnificativa pe piatd dupd restructurare.

Mai precis, Portugalia s-a angajat ca TAP Air Portugal si transfere un pachet de sloturi orare de pana la 18 sloturi
zilnice (iarna si vara) unui alt transportator aerian (un concurent existent sau potential) pentru a-i permite sa isi
stabileascd o noud bazd (*') sau si 1si extindd baza existentd pe aeroportul din Lisabona (,beneficiarul masurilor
corective”) ().

Sloturile orare puse la dispozitia beneficiarului masurilor corective de citre TAP Air Portugal in momentul semndrii
contractului de transfer de sloturi orare vor corespunde orelor de sloturi solicitate de beneficiar +/- 20 de minute
pentru zborurile pe distante scurte si +/- 60 de minute pentru zborurile pe distante lungi. In cazul in care TAP Air
Portugal nu dispune de sloturi orare in intervalul de timp relevant, TAP Air Portugal s-ar oferi s transfere sloturile
orare cele mai apropiate in timp de cererea beneficiarului masurilor corective.

Cu titlu de exceptie, TAP Air Portugal nu ar fi obligatd si transfere:

(@) mai mult de un slot orar inainte de ora 08.00 (ora locald) pentru fiecare acronavi a cirei bazi a fost stabilitd de
beneficiarul masurilor corective la aeroportul din Lisabona prin utilizarea sloturilor orare corective;

(b) mai mult de jumitate din totalul sloturilor orare corective inainte de ora 12.00 (ora local); si

(c) mai multe sloturi orare inainte de ora 20.00 (ora locald) decat totalul sloturilor orare corective minus un slot
orar pentru fiecare aeronavi a cdrei bazd a fost stabilitd de beneficiarul masurilor corective pe aeroportul din
Lisabona prin utilizarea sloturilor orare corective pentru operarea zborurilor pe distante scurte.

In cazul in care se solicitd mai mult de un slot orar inainte de ora 08.00 (ora locald) pentru fiecare aeronavi cu baza
pe aeroportul din Lisabona, mai mult de jumdtate din totalul sloturilor orare corective inainte de ora 12.00 (ora
locald) sau mai multe sloturi orare inainte de ora 20.00 (ora locald) decat totalul sloturilor orare corective minus un
slot orar pentru fiecare aeronava a cirei bazd a fost stabilitd de beneficiarul masurilor corective pe aecroportul din
Lisabona prin utilizarea sloturilor orare corective pentru operarea zborurilor pe distante scurte, TAP Air Portugal va
oferi beneficiarului masurilor corective urmdtorul cel mai apropiat slot orar dupd ora 8.00 (ora locald), dupd ora
12.00 (ora locald) si, respectiv, dupd ora 20.00 (ora locald).

Intervalele sloturilor orare de sosire si de plecare ar trebui sd permitd o rotatie rezonabild a aeronavelor de citre
beneficiarul masurilor corective, in masura in care acest lucru este posibil, tinind seama de modelul de afaceri al
potentialului beneficiar eligibil al misurilor corective si de constrangerile legate de utilizarea aeronavelor.

Portugalia s-a angajat ca TAP Air Portugal sd nu reachizitioneze sloturile orare cesionate de la beneficiarul masurilor
corective.

Aceastd combinatie de factori (detinerea unui numir mare de sloturi orare pe un aeroport foarte aglomerat utilizat ca bazi) nu se
regdseste la niciun alt aeroport din UE citre care sau de la care TAP Air Portugal furnizeaza servicii de transport aerian de pasageri.
Existenta unei baze la un aeroport inseamnd ca aeronavele sunt parcate peste noapte in acel aeroport si cd aeronavele respective sunt
utilizate pentru a opera mai multe rute de pe aeroportul in cauzd. Aceasta inseamnd cd, pentru zborurile pe distante scurte, prima
migcare a aeronavei in fiecare zi este o plecare de pe aeroportul din Lisabona, iar ultima miscare este o sosire pe aeroportul din
Lisabona.

Astfel cum se explicd in considerentul 88, potentialii beneficiari ai mdsurilor corective trebuie s se angajeze si isi stabileascd pe
aeroportul din Lisabona baza pentru aeronavele care utilizeaza sloturile orare transferate de la TAP Air Portugal. Cerinta de stabilire a
unei baze noi sau de extindere a bazei existente pe aeroportul din Lisabona prin utilizarea sloturilor orare corective este justificatd de
gradul relativ de presiune concurentiald exercitatd asupra transportatorilor traditionali de citre transportatorii care isi au sau nu baza
pe aeroportul in cauza.
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(88)  Pentru a fi eligibil, un potential beneficiar al masurilor corective trebuie:
(a) sd fie un transportator aerian titular al unei licente de operare eliberate de un stat membru al UE/SEE;
(b) s fie independent de TAP Air Portugal si sd nu aiba nicio legaturd cu aceasta;

(c) sd nu faci obiectul unor misuri corective in materie de concurentd care au beneficiat de un instrument de
recapitalizare in contextul pandemiei de COVID-19 in valoare de peste 250 de milioane EUR;

(d) sd se angajeze si opereze numdrul de aeronave cu baza pe aeroportul din Lisabona utilizdnd sloturile orare
corective pand la sfarsitul planului de restructurare. Potentialii beneficiari ai masurilor corective indicd in
propunerile lor numarul de aeronave a ciror bazd urmeazi si fie stabilitd pe acroportul din Lisabona utilizind
sloturile orare corective (¥). In scopul angajamentului de a stabili baza unor aeronave pe aeroportul din
Lisabona utilizand sloturile orare corective, un potential beneficiar al masurilor corective trebuie si se angajeze
sd respecte legislatia UE si pe cea nationald aplicabild in domeniul muncii, astfel cum este interpretatd ca fiind
relevantd de cdtre instantele UE (*).

(89) Beneficiarul masurilor corective va fi aprobat de Comisie in urma unei proceduri de selectie transparente si
nediscriminatorii (cerere de propuneri).

(90) Comisia va fi asistatd de un mandatar insidrcinat cu monitorizarea, care va fi numit in mod direct dupa adoptarea
prezentei decizii.

(91) Cererea de propuneri va fi publicatd de mandatarul insdrcinat cu monitorizarea cu suficient timp inainte de
inceperea procedurii generale de alocare a sloturilor orare pentru fiecare sezon IATA pand la aprobarea de citre
Comisie a unui beneficiar al masurilor corective i va beneficia de o publicitate adecvata.

(92) Comisia, asistatd de mandatarul insdrcinat cu monitorizarea, va evalua propunerile primite. Aceasta poate respinge
propunerile in cazul in care nu sunt credibile din punct de vedere economic sau operational sau din perspectiva
legislatiei UE in materie de concurenti.

(93) In cazul unor propuneri concurente, Comisia va acorda prioritate, in ordine descrescitoare, potentialilor beneficiari
ai misurilor corective care, in special: (i) vor furniza cea mai mare capacitate de locuri in aeronavele a cdror bazi
urmeazd sd fie stabilitd pe aeroportul din Lisabona utilizand sloturile orare corective, de la inceputul activitatii i
pand la sfarsitul planului de restructurare si (ii) vor deservi cel mai mare numdr de destinatii prin zboruri directe
operate cu aeronavele a cdror bazd urmeazd si fie stabilitd pe aeroportul din Lisabona utilizdnd sloturile orare
corective, de la inceputul activitdtii si pand la sfarsitul planului de restructurare (conectivitate directd, fird a lua in
considerare frecventele).

(94) In cazul in care, in urma evaludrii celor doud criterii, se acordd un punctaj identic sau similar mai multor propuneri
(oferte egale), Comisia va acorda prioritate propunerii clasate pe primul loc de TAP Air Portugal (care poate utiliza
oricare dintre criterii la alegerea sa, cu conditia ca acestea s fie transparente).

(95) La scurt timp dupd decizia de evaluare a Comisiei, TAP Air Portugal va incheia un contract de transfer de sloturi
orare, care va fi revizuit de mandatarul insircinat cu monitorizarea si aprobat de Comisie, cu primul clasat dintre
potentialii beneficiari ai masurilor corective care a confirmat ¢ intentioneazd si stabileascd o bazd sau si isi extinda
baza de pe aeroportul din Lisabona utilizind sloturile orare corective.

(96)  Sloturile orare vor fi transferate gratuit de citre TAP Air Portugal beneficiarului mdsurilor corective, in conformitate
cu articolul 8b din Regulamentul (CEE) nr. 95/93 al Consiliului (*) (,Regulamentul privind sloturile orare”).

() Comisia va evalua credibilitatea operationald si financiard a propunerilor prezentate de potentialii beneficiari ai masurilor corective,
inclusiv a planului de afaceri pentru operarea aeronavelor a ciror bazd urmeazd si fie stabilitd pe aeroportul din Lisabona utilizand
sloturile orare corective. Pentru a fi aprobat, un potential beneficiar al masurilor corective va trebui si demonstreze credibilitatea
operationald si financiard a planului de afaceri pentru noua bazi sau pentru extinderea bazei de la Lisabona. Cu toate acestea, pentru
a evita orice indoiald, angajamentul de a opera numirul de aeronave a ciror bazd este stabilitd pe aeroportul din Lisabona utilizand
sloturile orare corective nu este o conditie pentru transferul efectiv al acestora sau pentru utilizarea impusd beneficiarului masurilor
corective dupd aprobarea acestuia. Cu alte cuvinte, din momentul in care beneficiarul masurilor corective este aprobat, sloturile orare
corective sunt transferate neconditionat, iar beneficiarul le poate utiliza in mod liber.

(*) A se vedea, de exemplu, Nogueira, cauzele conexate C-168/16 si C-169/16, EU:C:2017:688.

(*) Regulamentul (CEE) nr. 95/93 al Consiliului din 18 ianuarie 1993 privind normele comune de alocare a sloturilor orare pe
aeroporturile comunitare (JO L 14, 22.1.1993, p. 1). in conformitate cu articolul 8b din acesta, ,[d]reptul la o serie de sloturi mentionat
in articolul 8 alineatul (2) nu genereazd nici o cerere de compensatii in legdturd cu orice limitare, restrictie sau eliminare a acestora impuse in
temeiul dreptului comunitar, in special la aplicarea normelor din tratatul referitor la transportul aerian. Prezentul regulament nu aduce atingere
competentelor autoritdtilor publice de a solicita transferul sloturilor intre operatorii de transport aerian i de a indica modalitatea de alocare a
acestora in temeiul dreptului intern privind concurenta sau al articolelor 81 sau 82 din tratat sau al Regulamentului (CEE) nr. 4064/89 al
Consiliului din 21 decembrie 1989 privind controlul concentrdrilor intre intreprinderi. Transferurile mentionate pot si aibd loc doar fird
compensatii financiare.”
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(97) Sloturile orare vor fi oferite pentru transfer pand la sfarsitul perioadei de restructurare (sfarsitul anului 2025, a se
vedea considerentul 27). Indiferent de circumstante, nu va fi organizati nicio cerere de propuneri dupd incheierea
perioadei de restructurare.

3.3.4. Interzicerea achizitiilor si a publicitdtii

(98) In plus fatd de cesionarea activelor si masurile de reducere a capacititii si a prezentei pe piatd, Portugalia a prezentat
angajamentele conform cirora beneficiarul (i) nu va achizitiona actiuni in cadrul vreunei societdti in cursul perioadei
de restructurare, cu exceptia cazului in care acest lucru este indispensabil pentru asigurarea viabilititii sale pe termen
lung si sub rezerva aprobdrii de citre Comisie, si (ii) nu va face publicitate sprijinului de stat ca avantaj concurential
atunci cand Isi comercializeazd produsele si serviciile.

4. OBSERVATIILE PARTILOR TERTE

(99) Prtile terte au trimis 39 de raspunsuri la invitatia de a prezenta observatii in termenul stabilit, pand la 6 septembrie
2021. Alte patru comuniciri au fost transmise dupd expirarea termenului. Printre observatiile prezentate la timp
s-au numdrat observatii de fond din partea a doi concurenti directi — Ryanair si euroAtlantic Airways (EAA) — si din
partea unor parteneri de afaceri, cum ar fi agentii de turism, agentii de turism organizatoare sau asociatii ale acestora
(13), mari grupuri hoteliere (1), agentii de vanzare de bilete (2), furnizori (1), administratori ai aeroporturilor/agentii
de control al traficului (2). Alte comunicdri au fost transmise de organisme guvernamentale, printre care
reprezentantele mai multor state din Brazilia, precum si de Ministerul Turismului din Brazilia (8), si de la organisme
de promovare a turismului i a schimburilor comerciale sau culturale (10).

(100) Toate pdrtile terte, cu exceptia celor doi concurenti directi si a unei alte parti, sustin in general ajutorul de
restructurare §i confirmi rolul important detinut de TAP Air Portugal in ceea ce priveste conectivitatea Portugaliei
cu Uniunea si cu alte regiuni ale lumii, precum si pentru economia Portugaliei.

4.1. Observatiile societitilor concurente

4.1.1. Ryanair

Contributia la indeplinirea unui obiectiv bine definit de interes comun

(101) Ryanair nu este de acord cu concluzia intermediard a Comisiei potrivit cdreia ajutorul pentru restructurare
contribuie la un obiectiv de interes comun. In opinia Ryanair, nu existd nicio dovadd a unui risc de perturbare a
unui serviciu important care este greu de reprodus, intrucat serviciul prestat de TAP Air Portugal este reprodus de
concurenti care isi incep activitatea. In mod special, Ryanair oferd legituri si citre destinatii din afara UE, cum ar fi
Israel, Turcia sau Ucraina. Ryanair a indicat, de asemenea, ci opereazd zboruri citre Maroc si Regatul Unit de pe
aeroporturi portugheze.

(102) In plus, Ryanair nu este de acord cu afirmatia potrivit cireia ceilalti transportatori aerieni importanti din UE, care ar
oferi legdturi intercontinentale prin Lisabona, opereazd in modelul radial si, in consecintd, ar transfera pasageri din
Portugalia citre nodurile lor din alte state membre in loc s infiinteze un alt nod in Portugalia. In acest sens, Ryanair
sustine cd principalele destinatii de transport pe distante lungi (de exemplu New York, S3o Paulo, Toronto, Montreal,
Philadelphia, Boston, Washington DC, Dubai) sunt deservite si de mari transportatori internationali precum
American Airlines, Air Canada, Delta Airlines, LATAM, United Airways si Emirates direct de la Lisabona, in timp ce
TAAG Angola Airlines ar oferi zboruri directe intre Lisabona si Luanda. In opinia Ryanair, ar fi in continuare posibil
sd se zboare citre aceste destinatii din Portugalia fard transfer sau tranzit prin nodul unei alte companii aeriene, chiar
daci TAP Air Portugal intrerupe unele curse pe distante lungi.

(103) Potrivit Ryanair, mai multi concurenti opereaza aceleasi rute ca si TAP Air Portugal pe piata internd, citre regiunile
autonome Madeira si Azore, citre alte tari vorbitoare de limba portughez si citre diaspord, precum si ctre alte tari
din Europa si din afara acesteia. Nu doar TAP Air Portugal, ci si alte companii aeriene ar asigura rute dinspre
Portugalia citre regiunile autonome Madeira si Azore, de exemplu Ryanair, easy]et, Transavia, SATA Air Agores si
Azores Airlines.



18.5.2022 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 139/37

(104) In acest context, Ryanair sugereazd ci TAP Air Portugal ar intampina concurenti pe rutele sale interne si din partea
sistemului feroviar de mare viteza sau a societdtilor de transport interurban cu autobuzul, cum ar fi Flixbus, care pot
continua si asigure conectivitatea pe intregul teritoriu al Portugaliei si al regiunilor sale.

(105) Ryanair sustine ci concureazd in mod direct cu TAP Air Portugal pe un numdr mare de rute de orase-perechi ca
punct de origine/punct de destinatie. In sprijinul constatdrilor sale, Ryanair a prezentat anexe cu date referitoare la
yrutele de orage-perechi din Portugalia pe care Ryanair si TAP au concurat in 2020” si la ,rutele europene ale TAP si
concurentii TAP in martie 2021”. Ryanair sustine ci grupul Ryanair a concurat cu TAP Air Portugal pe 17 perechi de
orage in 2019, pe 29 de perechi de orase in 2020 si pe 24 de perechi de orase in 2021, ceea ce inseamnd mult mai
mult decit in cazul oricdrei alte companii aeriene. Ryanair a prezentat, de asemenea, un studiu (*) elaborat la
cererea sa. Studiul analizeazd dimensiunea si originea licentelor de operare ale celor mai mari companii aeriene pe
mai multe piete europene importante. Acesta vizeazd capacitatea totald intracuropeand oferitd in 2014 si 2019 si
prognozele actuale pentru 2021. Pe langa identificarea cotelor principalelor companii aeriene din acesti ani, studiul
a analizat rata de crestere pe cinci ani a principalelor piete in perioada 2014-2019, contributia la aceasta crestere a
principalelor companii aeriene si cresterea globald a rutelor deservite de companiile aeriene in aceeasi perioada.
Apoi, acelasi exercitiu este reluat pentru perioada de doi ani care se incheie in 2021, conform prognozelor actuale.
In ceea ce priveste in mod special Portugalia, studiul constatd cd transportatorii low cost au asigurat 44,3 % din
cregterea numdrului de locuri intre 2014 si 2019, alte companii aeriene care nu fac parte dintre cele cu sediul
principal in Portugalia reprezentand incd 29,3 % din crestere. Conform studiului, cele doud companii aeriene cu
sediul principal in Portugalia au asigurat doar 26,4 % din cresterea inregistratd in aceastd perioadd de cinci ani.
Studiul constatd ci, i in ceea ce priveste conectivitatea, transportatorii low cost au inregistrat rezultate mai bune in
aceeasi perioadd de cinci ani §i au addugat 199 de rute noi la retelele lor combinate. Prin comparatie, cei doi
transportatori portughezi principali si-au redus numirul de rute cu 12 rute combinate. In ceea ce priveste rutele
intraeuropene, altele decat cele interne, numdrul acestora ar fi, prin comparatie, +199 fatd de — 10. Este de presupus
cd aceastd discrepantd este dezamdgitoare pentru transportatorii principali din Portugalia, avind in vedere ci acestia
controleazd 30 % din piata totald si 65 % din piata internd din punctul de vedere al numarului de locuri. Studiul
furnizeazd, de asemenea, un tabel care prezintd previziunile transportatorilor low cost de a-si creste cota pe piata
portughezi in timpul pandemiei. In urma a sapte constatdri, studiul concluzioneaza ci antecedentele de sprijinire a
Ltransportatorilor de pavilion” traditionali pe plan national nu au condus nici la o crestere mai mare, nici la o
conectivitate mai bund si continui afirmand cd transportatorii paneuropeni low cost sunt cei care au reusit acest
lucru pentru piete mai deschise.

(106) in cele din urmd, Ryanair informeaz ci Portugalia este unul dintre obiectivele de extindere ale grupului Ryanair. in
acest context, potrivit Ryanair, rutele pe care grupul Ryanair si TAP Air Portugal concureazd in mod direct sunt
importante din punct de vedere economic. In special, grupul Ryanair si TAP Air Portugal ar concura direct pe rutele
internationale citre orage importante, printre care Londra, Berlin, Dublin, Paris, Roma, Milano si Viena, care sunt
relevante din punct de vedere economic deoarece leagd Portugalia de cele mai mari §i mai prospere orase din
Europa. Ryanair si TAP Air Portugal ar concura, de asemenea, pe rutele interne care leagd Lisabona de Ponta
Delgada si Terceira, de exemplu.

(107) In acelasi context al contributiei la un obiectiv bine definit de interes comun, Ryanair afirma c3 decizia de initiere a
procedurii nu a explicat motivul pentru care TAP Air Portugal ar fi o intreprindere sistemicd si nici micar nu
foloseste adjectivul ,sistemic”. Potrivit Ryanair, in prezent, pe mdsurd ce companiile aeriene europene ies din crizi,
capacitatea pierdutd de o companie aeriand ar fi rapid inlocuitd de alte companii aeriene dornice si isi utilizeze
surplusul de capacitate i sd opereze mai eficient.

(108) Ryanair considerd cd, chiar dacd unele dintre activitdtile TAP Air Portugal au un caracter cu adevdrat sistemic,
Comisia nu a stabilit dacd aceste activitdti sistemice nu ar putea fi mentinute prin reducerea grupului si prin
reducerea sau suprimarea activitdtilor nesistemice sau generatoare de pierderi. Mai precis, potrivit Ryanair, alte
companii aeriene si furnizori de servicii de transport joacd deja un rol important in ceea ce priveste conectivitatea
Portugaliei si a regiunilor sale, pot furniza acelasi serviciu ca si TAP Air Portugal si ar putea prelua serviciul asigurat
de TAP Air Portugal in cazul iesirii acestei societdti de pe piatd.

(109) In concluzie, Ryanair afirma cd TAP Air Portugal ar fi in curs de a fi inlocuitd de companii aeriene mai eficiente, care
deservesc deja interesul comun. Prin urmare, restructurarea sa nu ar servi interesului comun, deoarece ar pune in
pericol acest proces.

(*) ,Leading market shares in key European passenger markets” (Cele mai mari cote de piatd pe principalele piete europene de pasageri),
10 august 2021, elaborat in contextul apelului formulat de Ryanair la Decizia Comisiei Europene din 23 aprilie 2021 privind ajutorul
de stat SA.62304 (2021/N) — Portugalia — COVID-19: Compensatii acordate pentru TAP Portugalia; autor — Mark Simpson, analist in
domeniul transportului aerian in cadrul Goodbody, Regatul Unit.
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Viabilitatea pe termen lung a societdtii TAP Air Portugal

(110) In primul rand, Ryanair critica faptul cd considerentul 73 si sectiunea 2.3.3 din decizia de initiere a procedurii, care
se referd la viabilitatea pe termen lung, au fost modificate in mare misurd si toate datele financiare si etapele
cronologice ale planului de restructurare au fost eliminate. Prin urmare, Ryanair nu ar putea s formuleze observatii
detaliate din cauza informatiilor insuficiente. Ryanair formuleazd, totusi, o observatie generald potrivit cireia
problemele TAP Air Portugal ar decurge din cresterea ametitoare pe care TAP nu a putut si o exploateze pentru a
genera venituri si a-si acoperi costurile, in lipsa unei competitivitdti suficiente. In acest context, planul TAP Air
Portugal de a relua cresterea capacitdtii de indatd ce conditiile de piata revin la normal pare si repete strategia esuatd

care a generat initial dificultdtile societdtii.

Caracterul adecvat al ajutorului

(111) Ryanair considerd cd verificarea indeplinirii acestei conditii ar necesita compararea diferitelor optiuni disponibile
pentru a identifica optiunea care denatureazd cel mai putin concurenta. Cu toate acestea, decizia de initiere a
procedurii nu a prezentat alte optiuni si nu a comparat ajutorul cu alte optiuni care implicd sau nu implicd ajutor de
stat si, prin urmare, nu a verificat daci ajutorul este adecvat.

Proportionalitatea ajutorului

(112) In ceea ce priveste proportionalitatea ajutorului de restructurare, Ryanair sustine ci decizia de initiere a procedurii nu
prezintd niciun element de probi care si demonstreze cd TAP SGPS a incercat si mobilizeze fonduri private. In
opinia Ryanair, avind in vedere cd lipsa accesului TAP SGPS la pietele financiare inainte de acordarea ajutorului nu
ar fi doveditd, lipsa de acces dupd acordarea ajutorului pare indoielnici. in plus, Ryanair afirmd ci TAP SGPS ar
trebui s fie in mdsurd sd atragd fonduri private dupd punerea in aplicare a mdsurilor de capital si, prin urmare,
Jrezerva” de [...] milioane EUR ar fi excesivd. Ryanair reclamd, de asemenea, faptul cd decizia de initiere a
procedurii nu oferd date financiare suficiente pentru a permite pdrtilor interesate s evalueze in detaliu proportio-
nalitatea cuantumului ajutorului.

(113) Ryanair observa in mod critic cd decizia de initiere a procedurii nu oferd o justificare pentru prezumtia Portugaliei
potrivit cdreia ratingul B- acordat de Standard & Poor’s ar face imposibild contractarea de imprumuturi pe pietele
financiare. Potrivit Ryanair, Portugalia nu a descris nicio incercare concretd a TAP de a obtine finantare care si fi
esuat, si nici nu explicd motivul pentru care nu ar fi fost disponibili colateralizarea pentru garantarea datoriilor. in
opinia Ryanair, portofoliul de sloturi orare si de alte active al TAP Air Portugal ar reprezenta o garantie semnificativa.

(114) In ceea ce priveste repartizarea sarcinilor, Ryanair isi exprima ingrijorarea cu privire la faptul cd actionarul privat
rimas (HPGB) va beneficia de un tratament favorabil. Potrivit Ryanair, decizia de initiere a procedurii nu a furnizat
detalii factuale care sd permitd Ryanair sd formuleze observatii cu privire la indeplinirea conditiei de repartizare a
sarcinilor de citre HPGB si, a fortiori, de citre alte parti interesate ale TAP SGPS.

Mdsuri de limitare a denaturdrilor concurentei

(115) Ryanair este de acord cu concluzia Comisiei potrivit cireia masurile de limitare a denaturdrilor concurentei nu sunt
justificate si par insuficiente, chiar si pe baza informatiilor insuficiente furnizate in decizia de initiere a procedurii.

(116) In ceea ce priveste eliberarea sloturilor orare, Ryanair sustine ci volumul masiv al ajutorului acordat si nivelurile
insuficiente ale contributiei proprii pledeazi in favoarea unor cesiondri de sloturi orare cu mult peste nivelul
cesiondrilor Lufthansa (V).

(117) In opinia Ryanair, cesionirile de sloturi orare de pe aeroportul din Lisabona la acelasi nivel cu cel al cesiunilor de
sloturi orare prevazut in decizia privind Lufthansa (24 de sloturi orare pe zi) nu ar afecta conectivitatea Portugaliei
(inclusiv cu Brazilia) sau operatiunile de nod aerian ale TAP Air Portugal (de exemplu, ficand ca rutele sale s3 devind
neprofitabile). Ryanair considerd cd a permite TAP Air Portugal sd pastreze sloturi orare pe care nu le-ar putea utiliza,
de exemplu din cauza reducerii traficului sau a reducerii flotei, ar echivala cu stocarea unei resurse rare si, prin
urmare, cesiunile de sloturi orare ar trebui si fie cel putin egale cu reducerea flotei TAP Air Portugal. In plus, cererea
de sloturi orare pe acroporturile din Lisabona si Porto din partea companiilor aeriene viabile ar fi ridicata.

(*) Decizia Comisiei din 25 iunie 2020 in cazul SA.57153 (2020/N) COVID-19 - Ajutor in favoarea Lufthansa (JO C 397, 20.11.2020,
p-1).
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(118) in acest scop, Ryanair sugereazd Comisiei sd ia in considerare dimensionarea corecti a TAP Air Portugal, care ar
permite Portugaliei sd aibd o conectivitate adecvatd, si sd nu excludd ipoteza conform cireia dimensiunea adecvatd
pentru TAP Air Portugal ar putea echivala cu iesirea de pe piatd. In opinia Ryanair, Comisia nu ar trebui s3 excludd a
priori un scenariu in care TAP Air Portugal ar furniza numai servicii pe distante lungi, iar alte companii aeriene
(inclusiv cele cu tarife scizute) ar actiona in calitate de operatori cu partajare de coduri sau chiar de operatori de
facto ai actualelor rute colectoare citre Lisabona.

(119) In cele din urmd, in ceea ce priveste inghetarea capacititilor si reducerea activititilor, Ryanair sustine ca decizia de
initiere a procedurii nu analizeaza suficient scenariul de reducere a dimensiunii.

4.1.2. EAA

(120) Pentru inceput, EAA sustine cd, prin aprobarea, in noiembrie 2020, a Legii bugetului public de stat pentru anul
2021, prin care guvernul portughez a alocat un sprijin financiar in valoare de 500 de milioane EUR pentru TAP
SGPS, statul portughez s-a angajat sd pund la dispozitie resurse de stat, pe care EAA le considerd ajutoare de stat
nenotificate Comisiei.

(121) EAA reclami tratamentul discriminatoriu acordat societitii TAP SGPS atunci cind statul a oferit sprijin financiar
pentru a sprijini restructurarea acesteia. Ca informatie generald, EAA aduce la cunostinta faptul ci a solicitat in mod
repetat sprijin proportional din partea Portugaliei. In pofida tuturor eforturilor depuse de EAA si a prezentirii
avantajelor pentru economie, Portugalia a refuzat s analizeze datele si nu a oferit nicio asistentd semnificativa.

(122) EAA informeazd, de asemenea, cd a transportat in total peste 1,4 milioane de pasageri prin cele 8 500 de zboruri ale
sale, dintre care 430000 (echivalentul a 30 % din numadrul total de pasageri transportati in aceastd perioadd)
din/cdtre Portugalia. EAA a fost prima companie aeriand portughezi care a inceput sd opereze zboruri charter citre
nordul Braziliei, iar atunci cAnd TAP Air Portugal a inceput zborurile regulate citre aceastd regiune si a oferit tarife
foarte mici agentiilor de turism organizatoare, EAA a gisit noi oportunitdti. In 2020, din cauza pandemiei de
COVID-19, activitatea principald a EAA a fost transferatd citre operatiuni charter.

Caracterul adecvat al instrumentului de ajutor

(123) In opinia EAA, scopul ajutorului de restructurare este de a oferi sprijin sub forma de lichidititi pentru punerea in
aplicare a planului de restructurare si de a echilibra capitalul propriu negativ al TAP SGPS. Insd ajutorul in cauzd
este structurat in principal sub forma de capital propriu si partial ca garantie, care va fi, de asemenea, convertitd in
capital propriu in scenariul cel mai nefavorabil in cazul in care nu se obtine accesul la pietele de capital. Acest
instrument de ajutor nu pare adecvat, deoarece depdseste ceea ce este necesar. O masurd care denatureazd mai putin
concurenta, sub forma unei garantii financiare fara capital propriu, ar fi suficientd pentru a facilita accesul la pietele
de capital si pentru a restabili astfel lichiditatea si solvabilitatea societdtii TAP SGPS. In acest caz, TAP SGPS ar fi
obligatd sd isi gdseascd propriile metode de finantare si, prin urmare, si atingd si obiectivele referitoare la
contributia proprie.

Proportionalitatea ajutorului

(124) EAA impirtiseste preocupdrile exprimate de Comisie in constatdrile sale preliminare cu privire la proportionalitatea
ajutorului, in special la posibilitatea ca TAP SGPS s aib un nivel suficient de contributii proprii. In plus, EAA isi
exprimd ingrijorarea cu privire la faptul ci Portugalia anticipeazd deja acordarea de despdgubiri in temeiul
articolului 107 alineatul (2) litera (b) din TFUE.

(125) CasiRyanair, EAA reclamd, de asemenea, ocultarea excesivi a deciziei de initiere a procedurii, ceea ce face imposibild
formularea unor observatii relevante cu privire la proportionalitate.
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Madsuri justificate in domeniul concurentei pentru TAP Air Portugal

(126) EAA sustine preocupdrile Comisiei potrivit cdrora inchiderea activititilor generatoare de pierderi nu ar fi suficientd
pentru a remedia denaturdrile concurentei create de ajutorul de restructurare si sustine ¢ masurile propuse de
guvernul portughez in planul de restructurare nu sunt suficiente pentru a remedia denaturdrile concurentei create
de ajutor. In opinia EAA, sunt necesare misuri mai cuprinzatoare pentru a limita denaturarile concurentei, tinand
seama de amploarea ajutorului acordat in favoarea TAP Air Portugal. In acest scop, EAA a identificat o serie de
mdsuri care ar trebui considerate ca fiind necesare cumulativ pentru a limita denaturdrile concurentei create de un
ajutor de aceastd dimensiune, de acest tip i cu aceste caracteristici.

(127) EAA oferd, de asemenea, propuneri concrete in ceea ce priveste masurile in domeniul concurentei. In special, aceasta
sugereazd ci TAP Air Portugal ar trebui sd isi scadd cota pe rutele pe care EAA este, de asemenea, prezentd si si
incheie acorduri deschise de partajare de coduri cu EAA privind zborurile din Portugalia citre Sdo Tomé si Principe
si citre Guineea-Bissau. EAA informeazi ci a fost singurul operator portughez capabil si opereze in mod constant
zboruri directe citre Sdo Tomé si Principe incepand din 2008. In plus, incepand cu Criciunul 2013 si pentru
urmdtorii 3 ani, TAP Air Portugal a suspendat zborurile citre Guineea-Bissau din motive de securitate si, in aceastd
perioadd, EAA a fost singurul operator portughez capabil sd asigure legdtura dintre aceste tdri si, in ultimd instantd,
lumea vorbitoare de limba portugheza. In plus, EAA sustine ci Comisia ar trebui sd solicite un angajament conform
caruia TAP Air Portugal nu se va angaja in practici tarifare agresive pe rutele spre So Tomé si Principe §i Guineea-
Bissau pe care TAP Air Portugal si EAA ar concura in mod direct.

(128) EAA solicitd ca TAP Air Portugal si nu utilizeze ajutorul de stat pentru a deschide rute noi in comparatie cu cele
operate inainte de pandemie si sd cedeze din frecventele zborurilor citre destinatii profitabile. De asemenea, EAA
propune ca TAP Air Portugal si isi reducd sloturile orare cu 1/3 pentru destinatiile profitabile stabilite, crednd
oportunitdti pentru alte companii aeriene, inclusiv EAA. In plus, EAA este de parere ci TAP Air Portugal trebuie sd
anuleze toate rutele pe care le-a initiat in timpul pandemiei.

(129) In acelasi timp, EAA invitd Comisia s3 ia in considerare alte doud angajamente, un angajament conform ciruia TAP
Air Portugal nu se va extinde la noi activitdti, cum ar fi transportul de marfuri si de pasageri, inclusiv cu societatea
Portugalia, si un al doilea angajament, conform ciruia TAP Air Portugal va iesi din operatiunile charter §i nu va oferi
zboruri charter agentiilor de turism organizatoare sau altor clienti (de exemplu, pentru echipele sportive).

(130) EAA apreciazd planurile TAP Air Portugal de a reduce capacitatea in ceea ce priveste numdrul de aeronave si propune
un angajament suplimentar, ca TAP Air Portugal sd nu achizitioneze aeronave noi pentru a-si extinde flota timp de
cel putin cinci ani.

(131) La un nivel mai general, EAA isi prezintd, de asemenea, punctul de vedere cu privire la concurenta din sectorul
transportului aerian din Portugalia. Potrivit EAA, Portugalia ar trebui sd favorizeze intrarea pe piatd a unor noi
concurenti si extinderea micilor concurenti existenti prin acordarea unei autorizatii operatorilor mai mici de a
opera pe principalele rute de transport de marfuri exploatate in prezent de TAP Air Portugal, astfel incat alte
societdti (portugheze) si poatd concura pe rutele respective.

4.2. Observatiile altor parti terte

(132) Cu exceptia Camerei de Comert din Porto, celelalte parti terte si-au exprimat sprijinul pentru interventia statului in
favoarea TAP SGPS. Elementele de proba aduse de alti terti demonstreazi cd TAP Air Portugal asigurd o mai bund
conectivitate si concurentd. Partenerii de afaceri si organismele guvernamentale subliniazi in special:

— volumul si importanta traficului aerian de pasageri dintre Portugalia si tdrile vorbitoare de limba portughezd
deservite de TAP Air Portugal, precum si un sector al cilitoriilor de afaceri in continud crestere, bazat pe legaturi
culturale si/sau istorice (*);

— importanta serviciilor furnizate de TAP Air Portugal pentru dezvoltarea turismului si, in general, pentru
economia Portugaliei, dar si a altor regiuni ale lumii, cum ar fi Cabo Verde sau Brazilia (*);

(*) A se vedea comunicirile transmise de: Associagdo Portuguesa das Agéncias de Viagens e Turismo (APAVT), Ministerul Turismului din
Brazilia; guvernele diferitelor state din Brazilia.
(*) A se vedea comunicirile transmise de: Ministerul Turismului din Brazilia; guvernele diferitelor state din Brazilia.
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— specificitatea si unicitatea retelei TAP Air Portugal, care tine seama de legaturile politice, economice, culturale si
istorice ale Portugaliei si ale UE cu mai multe tari terte, diversitatea legdturilor furnizate (10 puncte diferite in
Brazilia, inclusiv regiunile slab deservite din Nordeste; legdturi citre mai multe insule din arhipelagul Cabo
Verde; legdturi unice cu tdrile africane vorbitoare de limba portughezd, precum si pozitia geografici (perifericd)
convenabild a nodului de la Lisabona, care permite scurtarea zborurilor pe distante lungi si atragerea turistilor/
clientilor din striindtate in Portugalia (*°);

— importanta pentru Portugalia a unei companii aeriene cu o dimensiune suficientd pentru a crea si a mentine (*!)
un nod la Lisabona, aspect considerat esential pentru dezvoltarea conectivittii cu tdrile vorbitoare de limba
portughezd (Brazilia, tirile africane vorbitoare de limba portughezd);

— importanta unei relatii de lungd duratd si consacrate cu TAP Air Portugal pentru activitatea acesteia sau
activitatea membrilor/clientilor sii, pentru dezvoltarea industriei turismului si pentru consolidarea legaturilor
comerciale si culturale dintre Portugalia si alte tdri;

— 1in sfarsit, importanta stabilitatii legdturilor asigurate de un transportator national.

(133) Camera de Comert din Porto mentioneazd afirmatia Portugaliei potrivit cireia TAP Air Portugal este un pilon al
economiei portugheze, in special datoritd contributiei sale la dezvoltarea industriei turismului din Portugalia.
Camera de Comert din Porto considerd insd cd populatia, activitatea economici si industria turismului nu sunt
concentrate doar la Lisabona, ci si in Insulele Azore si Madeira, precum si in nordul si sudul trii. In acest context,
Camera de Comert din Porto critici faptul ci aspectele de coeziune teritoriald si serviciile pentru sectorul turismului
din intreaga tard par si lipseascd din planul de restructurare, desi au fost evidentiate cel putin la momentul acorddrii
ajutorului pentru salvare.

(134) In scrisoarea sa, Camera de Comert din Porto recunoaste importanta nodului de la Lisabona. In opinia sa,
conectivitatea aeriand si protectia activititilor economice, inclusiv a celor din sectorul turismului, s-ar realiza in
mod optim prin doud mijloace. In primul rand, sloturile orare ale TAP Air Portugal ar trebui alocate unei societiti
farad datorii i fird interese in cadrul altor societdti. Acest lucru ar garanta ci zborurile pe distante lungi pentru care
localizarea geograficd a tdrii 1i conferd un avantaj competitiv si fird de care ar exista pierderi pentru locuitorii
Portugaliei pot fi operate din Portugalia. in al doilea rand, prin sprijinirea atragerii de rute pe o piatd concurentiald
(prin licitatie deschisd operatorilor interesati) pentru zborurile nationale si europene.

(135) In plus, Camera de Comert din Porto impdrtdseste indoielile exprimate de Comisie. In special, aceasta subliniaza ci
reducerile salariale ale angajatilor beneficiarului par a fi temporare, intrucat contractul colectiv de munci nu a fost
abrogat, ci doar suspendat. De asemenea, aceasta sustine ci istoricul TAP SGPS (si al TAP Air Portugal) in ceea ce
priveste rezultatele si evolutiile capitalurilor proprii din ultimii 11 ani nu este de naturd si permitd si se presupund
in mod rezonabil cd acestea vor avea o contributie importanti la planul de restructurare.

(136) In ceea ce priveste relatia dintre aeroporturile nationale, Camera de Comert din Porto afirma ci, spre deosebire de
situatia aeroporturilor din Porto si Faro, unde prezenta TAP Air Portugal este scizutd, TAP Air Portugal ocupd o
pozitie dominantd pe aeroportul de la Lisabona, in detrimentul celorlalte doud aeroporturi nationale si al
populatiilor si activitdtilor economice care le deservesc si depind de acestea.

(") A se vedea comunicdrile transmise de: American Express Global Business Travel (AMEX GBT); HOTELPLAN, APAVT; AMEX GBT;
ARCHIPELAGO CHOICE; CVP CORP; Ministerul Turismului din Brazilia; guvernele diferitelor state din Brazilia; municipalitatea
Lisabona;

() APAVT; Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de Portugal (AICEP).
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5. OBSERVATIILE PORTUGALIEI CU PRIVIRE LA OBSERVATIILE PARTILOR TERTE

5.1. Necesitatea de a asigura conectivitatea

(137) Autoritdtile portugheze subliniazi ci, din cele 40 de parti interesate care au raspuns cu privire la decizia de initiere a
procedurii, doar trei au prezentat observatii negative, exprimand ingrijordri referitoare la acordarea ajutorului de
restructurare in favoarea TAP SGPS. Marea majoritate a observatiilor primite au accentuat importanta societdtii TAP
SGPS si necesitatea de a asigura viabilitatea sa pe termen lung. In consecinti, autorititile portugheze subliniazi ci
ajutorul de restructurare acordat in favoarea TAP SGPS contribuie in mod clar la un obiectiv bine definit de interes
comun, avand in vedere cd, dupd cum s-a stabilit in decizia de initiere a procedurii, TAP Air Portugal joacd, fard
indoiald, un rol esential in conectivitatea Portugaliei si in economia portugheza. Asocierea strinsd dintre TAP Air
Portugal si sectorul turismului din Portugalia, care a fost foarte important pentru economia si redresarea tarii dupd
criza din 2008, va fi extrem de importantd in urma pandemiei de COVID-19. Serviciile furnizate de TAP Air
Portugal asigurd conectivitatea cu tdrile vorbitoare de limba portughezd si cu tdrile cu comunitdti portugheze
importante, care nu pot fi inlocuite cu usurinta de alti transportatori aerieni, si anume de transportatorii low cost.

(138) Contrar celor mentionate de Ryanair, alte companii aeriene oferd anumite legituri pe distante lungi cu plecare din
Lisabona, dar cu o frecventd redusd si cu putine destinatii. Destinatia Boston a fost operatd doar pentru scurt timp
in 2019 de Delta, ca serviciu doar in sezonul de varf, in timp ce TAP Air Portugal furnizeazi servicii pe tot
parcursul anului si a continuat si faci acest lucru in timpul crizei. De asemenea, United a operat Washington, DC
numai in sezoanele de vard si nu si-a mentinut serviciul, in timp ce TAP Air Portugal a continuat si zboare citre
aceastd destinatie. In ceea ce priveste destinatia New York, Delta a operat un serviciu zilnic pe tot parcursul anului,
dar l-a redus la trei zboruri pe siptimand in timpul crizei, in timp ce TAP Air Portugal a sustinut un serviciu zilnic
dublu, continuind si asigure conectivitatea esentiald pentru Portugalia. United are un serviciu zilnic, care a fost
mentinut, dar atat United, cat si TAP Air Portugal fac parte din Star Alliance si, prin urmare, United beneficiazd de
conectivitate prin serviciile de transport pe distante scurte ale TAP Air Portugal, ceea ce contribuie la sustinerea
functiondrii acestora. Acelasi lucru este valabil si pentru zborurile Air Canada cu plecare de la Toronto si de la
Montreal. Eliminarea operatiunilor de tip nod desfisurate de TAP Air Portugal la Lisabona ar ameninta i aceste
servicii ale Star Alliance.

(139) In plus, observatiile Ryanair contin mai multe inexactititi, care pot induce in eroare evaluarea Comisiei. De exemplu,
SATA Air Agores nu opereazd zboruri intre Azore si Portugalia continentald (acest lucru este valabil doar in cazul
Azores Airlines) si nu existd legaturi cu feribotul cu regiunile autonome Azore si Madeira. Cu exceptia zborurilor
interne din Portugalia continentald si intr-o micd mdsurd, cea mai mare parte a serviciilor furnizate de TAP Air
Portugal nu pot fi inlocuite cu sistemul feroviar de mare vitezd, cu societdtile de transport interurban cu autobuzul
sau cu legdturile cu feribotul inexistente, in principal din cauza faptului ci aceste mijloace de transport nu au fost
disponibile pentru destinatiile citre care zboard TAP Air Portugal.

(140) Autorititile portugheze observi ci nicio altd companie aeriand care opereazi spre si dinspre Portugalia nu are un rol
echivalent, acesta neputand fi asigurat de alte companii aeriene in viitorul apropiat. Acesta este un aspect pe care
Ryanair si EAA nu il iau in considerare atunci cand compari activitatea TAP Air Portugal cu cea a unei companii
aeriene low cost care opereaza doar legaturi foarte profitabile sau cu cea a unui transportator aerian de tip charter si
a unui furnizor de servicii de inchiriere de aeronave cu echipaj (ACMI: acronav, echipaj, intretinere, asigurare) cu un
interes public redus. Contrar celor sugerate in observatiile sale, Ryanair nu constituie o alternativd la TAP Air
Portugal. Astfel cum s-a mentionat anterior, in vara anului 2019, [...] dintre cele [...] destinatii oferite de TAP Air
Portugal cu plecare de la Lisabona nu au fost deservite de nicio alti companie aeriand, majoritatea acestora
constituind legdturi pe distante lungi cu America de Nord si de Sud, precum i cu Africa.

(141) Desi este corect si se afirme cd Ryanair i TAP Air Portugal concureazd direct pe anumite rute internationale citre
mai multe orase europene mari, trebuie reamintit faptul cd Ryanair concureazd cu TAP Air Portugal doar pe rutele
mai profitabile §i nu oferd legdturi pe distante lungi. Prin iesirea de pe piatd a TAP Air Portugal, rutele profitabile pe
distante scurte ar reveni societdtii Ryanair si ar fi eliminat un concurent din legaturile intercontinentale cu Lisabona.
Prin urmare, rezultatul ar fi, in esentd, o concurentd mai redusd atit pe rutele atractive, cat si pe cele mai putin
atractive.

(142) In cazul EAA, trebuie remarcat faptul ci aceastd companie aeriand nu are o pozitionare relevanti pe piata
portughezd, fiind un transportator aerian de mici dimensiuni, cu 7 aeronave, axat pe furnizarea de servicii (asa-
numita ,inchiriere de aeronave cu echipaj”, care include aeronava, intretinerea, echipajul si asigurarea) citre alte
companii aeriene si zboruri charter, care nu sunt piete pe care TAP Air Portugal detine o pozitie relevanti. EAA nu
dispune de prezenta, de resursele si nici de organizarea necesard pentru a inlocui o companie aeriand precum TAP
Air Portugal (de exemplu, EAA nu dispune de capacitdti sau resurse adecvate de vanzare si distributie).
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(143) Desi observatiile EAA indicd o anumitd crestere preconizatd a flotei (care nu a fost dezviluitd autorititilor
portugheze, deoarece constituie o informatie confidentiald a EAA), este putin probabil ca EAA si atingd o
dimensiune a flotei comparabild cu cea a TAP Air Portugal. Fiind un transportator aerian de mici dimensiuni, fird o
prezentd semnificativd pe aeroportul din Lisabona, investitiile necesare pentru ca EAA sd poatd inlocui TAP Air
Portugal ar fi substantiale si extrem de improbabile in viitorul apropiat. Avand in vedere accentul pus de EAA pe
furnizarea de servicii ACMI altor transportatori, inclusiv societdtii TAP Air Portugal, autorititile portugheze observd
cd o restructurare reusitd a TAP Air Portugal ar putea duce la acorduri de servicii suplimentare intre aceste doud
societati.

5.2. Caracterul adecvat al ajutorului

(144) Autorititile portugheze si-au reiterat concluzia potrivit cireia, avind in vedere situatia anterioard de dificultate a TAP
SGPS si impactul pandemiei de COVID-19, sprijinul de stat sub formd de capital propriu oferd o structurd financiara
mai bund pentru TAP SGPS in vederea consolidarii bilantului sdu.

(145) In ceea ce priveste observatiile prezentate de Ryanair si de EAA, autorititile portugheze subliniazi ci, in
conformitate cu punctul 58 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, statele membre au libertatea de a alege
forma ajutorului de restructurare. In acest sens, ele nu sunt obligate si efectueze o comparatie exhaustiv a tuturor
optiunilor disponibile. Statele membre ar trebui si evalueze natura dificultdtilor beneficiarului si si selecteze
instrumentele adecvate pentru remedierea lor. Un astfel de exercitiu a fost efectuat pe scard largd de autorititile
portugheze si a fost supus evaludrii Comisiei. Masurile de ajutor de stat notificate de Portugalia au fost interpretate
ca oferind sprijin sub formd de lichiditdti pentru punerea in aplicare a mdsurilor previzute in planul de
restructurare §i pentru remedierea pozitiei negative a capitalului propriu al TAP SGPS.

(146) In special, TAP SGPS a acumulat un capital propriu negativ al actionarilor in valoare de [...] milioane EUR intre
2006 si 2015, in principal din cauza [...]. Avand in vedere ponderea activitdtii companiei aeriene in veniturile TAP
SGPS, [...]. In ceea ce priveste TAP Air Portugal, desi compania aeriand se afla pe o traiectorie de crestere din punct
de vedere operational, ca urmare a initierii unui proces de transformare, TAP Air Portugal nu a fost incd in masurd
sd 1si reducd in mod considerabil costurile in comparatie cu concurentii sii si a inregistrat in permanentd o
profitabilitate mai scdzutd, determinati de o eficientd mai redusd si de costuri extraordinare.

(147) In plus, procesul de transformare al TAP Air Portugal a fost intrerupt ca urmare a pandemiei mondiale de COVID-19
si a crizei economice care a urmat, ceea ce a generat o crizd acutd de lichiditati care a condus la acordarea unui ajutor
pentru salvare de citre autorititile portugheze in 2020. Deja la sfarsitul anului 2020, analiza lichiditatii TAP Air
Portugal a indicat in mod clar c4, fird un sprijin suplimentar din partea statului, TAP Air Portugal ar atinge o pozitie
netd a lichiditatii substantial negativi in 2021 si 2022, in lipsa unei redresiri a pietei.

(148) Intrucat pietele de capital nu au fost disponibile pentru companiile aeriene care doreau si faci imprumuturi, precum
TAP SGPS, singura optiune disponibild in 2020 a fost recurgerea la finantare din partea statului. Conducerea TAP
SGPS are [...]. Cu toate acestea, pietele de finantare a datoriilor au fost in mare parte inchise pentru companiile
aeriene in urma izbucnirii pandemiei de COVID-19, institutiile financiare reducdndu-si drastic, in general, limitele
de credit pentru acest sector. In vederea cresterii la maximum a lichiditdtii, TAP Air Portugal a depus eforturi pentru
a vinde aeronavele detinute de societate ([...]). Alte active [...].

(149) In prezent, inainte de acordarea unui sprijin suplimentar din partea statului si in pofida eforturilor TAP SGPS si a
discutiilor sale cu institutiile financiare si cu alte parti interesate, obtinerea de fonduri suplimentare de pe pietele
private pentru TAP SGPS nu va fi posibild in conditiile actuale si, cu sigurantd, nu inainte de aprobarea planului de
restructurare. Acest lucru face ca statul portughez, care este si principalul actionar, si fie singura sursd viabild de
finantare (sau furnizor al unei garantii de finantare) pentru aceasta societate.

(150) in acest context, avand in vedere indisponibilitatea pietelor de capital in acest stadiu pentru TAP SGPS si pozitia
intreprinderii in ceea ce priveste capitalul propriu si lichidititile, concluzia autoritdtilor portugheze este ci sprijinul
acordat de stat sub forma de capitaluri proprii oferd o structurd financiard mai buni pentru TAP SGPS in vederea
consolidarii bilantului sdu. In plus, impreund cu punerea in aplicare a masurilor previzute in planul de restructurare
(si anume cele privind restructurarea flotei, a retelei si a costurilor), se preconizeazd ci ajutorul de stat va facilita
accesul TAP SGPS sau al TAP Air Portugal la pietele de capital incepand cu [...].
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5.3. Restabilirea viabilititii pe termen lung

(151) In pofida incertitudinii actuale a traiectoriei de redresare a cererii asociate cu situatia pandemiei, autorititile
portugheze reitereazd faptul cd previziunile financiare cuprinse in planul de restructurare se bazeazd pe ipoteze
solide, care ar putea fi considerate chiar precaute. Planul de restructurare presupune o perspectivd de redresare a
cererii, in ceea ce priveste numdrul de pasageri transportati, care este, in general, mai micd decat previziunile IATA.
In mod similar, traiectoria veniturilor previzuta in planul de restructurare incepe de la un punct inferior in 2021 in
comparatie cu previziunile privind pasagerii. Planul de restructurare include, de asemenea, o anumita flexibilitate
pentru a adapta capacitatea si operatiunile beneficiarului la cererea previzibild, respectdnd in acelasi timp
angajamentul maxim in ceea ce priveste flota.

(152) Evaluarea si previziunile financiare demonstreazd ci mdasurile de restructurare planificate sprijinite prin ajutor ar
permite TAP SGPS si atingd [...]. Previziunile indicd o rentabilitate a capitalurilor proprii de aproximativ [...] % in
2024 si 2025, inainte de sfarsitul perioadei de restructurare. Rentabilitatea preconizatd sustine argumentul conform
cdruia planul de restructurare ar asigura viabilitatea pe termen lung a beneficiarului. De fapt, aceastd rentabilitate se
compard in mod favorabil cu costul (de oportunitate al) capitalului propriu in toate sectoarele economice din
Portugalia (10,9 %) si, pentru sectorul aviatiei (8,5 %), cu cel al beneficiarului. Alti indicatori-cheie, cum ar fi ROCE
si raportul active/capital [...], rdman solizi chiar si in cazul unui scenariu nefavorabil.

(153) In plus, cesionarea previzutd in planul de restructurare a activititilor generatoare de pierderi si a celor auxiliare, si
anume M&E Brasil, va garanta ci nicio altd pierdere rezultatd din aceste activitdti nu va afecta redresarea. Avand in
vedere cele de mai sus, Republica Portughezd reitereazd faptul cd planul de restructurare a fost elaborat pentru a
aborda in mod specific dificultdtile anterioare ale TAP SGPS si pentru a-i asigura viabilitatea pe termen lung.

5.4. Proportionalitatea

(154) In ceea ce priveste proportionalitatea ajutorului, autoritatile portugheze sustin cd beneficiarul a incercat sd obtind de
la partile interesate surse suplimentare de contributie proprie, si anume cele legate de angajamentele de ofertare
suplimentare pentru contractele de inchiriere a aeronavelor, precum si derogdri semnificative din partea
detindtorilor de obligatiuni, care ar trebui si fie considerate o repartizare a sarcinilor de la creditorii existenti ai
beneficiarului. Chiar §i ludnd in considerare doar contractele suplimentare de inchiriere a aeronavelor, nivelul
contributiei proprii la costurile de restructurare creste pand la [...] %. Acest nivel al contributiei proprii ar trebui si
fie considerat suficient in cazul particular al TAP SGPS si in contextul pandemiei de COVID-19, avand in vedere cd
Orientdrile privind salvarea si restructurarea permit o aplicare mai flexibild si mai adaptatd a normelor privind
ajutoarele de stat, in special in circumstante exceptionale.

(155) Sugestiile Ryanair cu privire la posibilitatea utilizirii colateralizirii nu sunt fezabile in cazul societitii TAP SGPS. In
ceea ce priveste afirmatiile Ryanair potrivit cdrora lipsa accesului la pietele de capital este utilizatd pentru a majora
ajutorul prin intermediul unei rezerve de [...] milioane EUR, aceastd rezerva a fost initial conceputd doar ca o
mdsurd de precautie previzutd in planul initial de restructurare si nu mai este luatd in considerare.

(156) Autoritdtile portugheze au descris eforturile recente ale TAP SGPS de a-si spori propria contributie, printre care se
numdrd: (i) ciutarea unor surse suplimentare de finantare noud, in pofida actualelor provociri exogene si a
conditiilor de piat; (i) obtinerea de sprijin din partea furnizorilor de datorie existenti si (iii) luarea in considerare a
intrdrii pe piatd a unor noi investitori. De la adoptarea deciziei de initiere a procedurii, TAP Air Portugal a fost in
misurd sd obtind angajamente suplimentare de finantare in valoare de [...] milioane EUR in noi contracte de
inchiriere pentru aeronavele care au sosit in 2021 si 2022, pe langd angajamentele de inchiriere deja incluse in
planul de restructurare, in valoare de [...] milioane EUR. In consecintd, valoarea totald a contributiei proprii care
rezultd din inchirierea de aeronave pe baza angajamentelor juridice obligatorii asumate cu locatorii a fost in cele din
urmi majoratd la [...] milioane EUR. In plus, TAP SGPS a reusit s obtind sprijinul furnizorilor de datorie existenti,
obtinand derogdri semnificative, ceea ce ar fi evitat declansarea optiunilor ,put” si de rambursare anticipatd, cu
consecinte grave asupra lichiditatii beneficiarului.

(157) In ceea ce priveste repartizarea sarcinilor, este important s3 se tind seama de contextul in care statul portughez a
achizitionat de la AGW actiuni reprezentind 22,5 % din capitalul social al TAP SGPS si a intrat in mod direct in
capitalul social al TAP SGPS. Aceastd tranzactie a fost convenitd pentru a depdsi impasul din cadrul negocierilor
privind acordarea imprumutului pentru salvare in favoarea TAP SGPS si pentru a permite punerea in aplicare
urgentd a acestuia.
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(158) La momentul respectiv, partile nu au putut anticipa valoarea finald a ajutorului de restructurare, care a necesitat
ajustdri din cauza caracterului prelungit al pandemiei si, prin urmare, nici sacrificiul efectiv care trebuia si fie
suportat de actionari in scopul repartizarii sarcinilor. In acest context, [...] ([...] % [...]).

(159) In plus, si pentru a preveni un astfel de scenariu, HPGB [...] %. [...]. Potrivit Portugaliei, acest lucru ar constitui o
repartizare a sarcinilor de citre HPGB, deoarece nu va beneficia de nicio crestere viitoare a valorii beneficiarului,
rezultatd in urma injectiei de capital de stat.

6. EVALUAREA MASURILOR

(160) Comisia va evalua mai intdi dacd mdsurile care urmeazd si fie acordate pentru finantarea planului de restructurare a
TAP SGPS, si anume imprumutul pentru salvare in valoare de 1,2 miliarde EUR care urmeazd si fie convertit in
capital propriu, garantia de stat in valoare de [...] milioane EUR pentru un imprumut de [...] milioane EUR care
urmeazi si fie inlocuit cu capital propriu, precum si injectia directd de capital in valoare de [...] milioane EUR care
urmeazd sd fie executatd in 2022 implicd ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE si, in caz
afirmativ, dacd un astfel de ajutor este legal si compatibil cu piata interna.

6.1. Existenta ajutorului de stat

(161) In conformitate cu articolul 107 alineatul (1) din TFUE, ,[c]u exceptia derogdrilor previzute de tratate, sunt
incompatibile cu piata internd ajutoarele acordate de state sau prin intermediul resurselor de stat, sub orice forma,
care denatureazd sau amenintd sd denatureze concurenta prin favorizarea anumitor intreprinderi sau a producerii
anumitor bunuri, Tn misura in care acestea afecteazi schimburile comerciale dintre statele membre”.

(162) Calificarea unei masuri drept ajutor in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE presupune indeplinirea
cumulativd a urmitoarelor conditii: (i) masura trebuie sd fie imputabild statului si sd fie finantata din resurse de stat;
(; (i) masura trebuie sd confere un avantaj beneficiarului sdu; (iii) acest avantaj trebuie si fie selectiv si (iv) mdsura
trebuie si denatureze concurenta sau si ameninte si denatureze concurenta si s afecteze schimburile comerciale
dintre statele membre. Prin urmare, este necesar sd se examineze separat dacd masurile se califica drept ajutor.

6.1.1. Resursele statului si imputabilitatea statului
(163) Masurile implica acte administrative si decizii publice si vor fi finantate de la bugetul de stat (considerentul 42).

(164) Prin urmare, in sensul articolului 107 alineatul (1) TFUE, masurile implicd resurse de stat, iar decizia de a acorda
aceste masuri este imputabila statului portughez.

6.1.2. Avantajul

(165) Comisia constatd cd Portugalia a notificat masurile ca reprezentand ajutor de stat. Aceastd declaratie nu scutegte
Comisia de a examina ea insdsi dacd mdsurile respective implicd un ajutor de stat si, in special, dacd acestea
favorizeazd beneficiarul in sensul c¢i un operator de piatd care detine actiuni si se afld intr-o situatie cit mai
apropiatd de cea a Portugaliei nu ar lua o decizie similard si nu ar acorda aceleasi masuri in aceleasi conditii, lasand
deoparte eventualele beneficii preconizate in situatia sa de putere publici (*).

(166) Comisia trebuie sd examineze dacd masurile se calificd drept ajutor in sensul cd acestea conferd un avantaj economic
beneficiarului (*’). Prezenta unui astfel de avantaj poate fi dedusd si stabilitd din faptul cd beneficiarul nu poate obtine
capital sau nu poate atrage finantare prin indatorare in conditii de piatd fard sprijinul statului (considerentul 39 nota
de subsol 31). De asemenea, evaluarea masurii in care un operator de piatd aflat intr-o situatie cat mai apropiatd de
cea a DGTF sau Parpublica ar furniza aceeasi finantare (,principiul operatorului in economia de piatd”) aratd ci
finantarea publicd in cauzd oferd un avantaj in comparatie cu conditiile de piata.

(*) Hotdrarea Curtii de Justitie din 20 septembrie 2017, Comisia/Frucona Kosice, C-300/16 P, EU:C:2017:706, punctul 59; Hotirarea
Curtii de Justitie din 5 iunie 2012, Comisia/EDF, C-124/10 P, EU:C:2012:318, punctele 78, 79 si 103.

(**) Hotdrarea Curtii de Justitie din 11 julie 1996, SFEI si altii, C-39/94, EU:C:1996:285, punctul 60; Hotdrarea Curtii de Justitie din
29 aprilie 1999, Spania/Comisia, C-342/96, EU:C:1999:210, punctul 41.
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(@ In primul rand, nu existd niciun element de probd prima facie care si arate ci finantarea poate fi atribuitd
comportamentului si deciziilor pe care le-ar lua un actionar de pe piatd. Finantarea se bazeazd pe motive de
politicd publicd pentru a garanta conectivitatea transportului aerian al Portugaliei si pentru a evita efectele
colaterale negative ale falimentului TAP Air Portugal pentru economia portughezd (considerentul 17). Astfel de
consideratii, oricat de pertinente ar fi pentru o putere publicd, nu ar fi relevante pentru un actionar de pe piatd.
Prin urmare, principiul operatorului in economia de piata pare sd nu fie aplicabil.

(b) In al doilea rand, finantarea nu poate fi evaluatd ca fiind in misurd si asigure actionarilor o rentabilitate
proportionald cu riscul asumat. Portugalia nu sustine cd o astfel de rentabilitate va fi realizatd efectiv pani la
sfarsitul perioadei de restructurare. Intre timp, ceilalti actionari privati ai beneficiarului au evitat sd furnizeze
capital nou suplimentar, inclusiv sd atingd sumele necesare pentru mentinerea cotei lor actuale de participare si
de proprietate care le dd dreptul la posibile profituri. Elementele de proba disponibile aratd c3, desi sunt in
misurd sd ofere o rentabilitate adecvatd si si recompenseze statul la sfarsitul planului de restructurare
(considerentele 48 si 49 si tabelul 1), veniturile nete pozitive ale intregii perioade de restructurare s-ar ridica la
[...] milioane EUR [...] [...]. [...] milioane EUR [...] % [...].

(167) Prin urmare, masurile asigurd finantarea pe care beneficiarul nu poate si nu a putut si o obtind pe piatd. Un operator
de piatd aflat intr-o situatie cit mai apropiatd de cea a DGTF sau Parptiblica nu ar oferi o finantare similara.

(168) Prin urmare, masurile conferd un avantaj economic beneficiarului in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

6.1.3. Selectivitatea

(169) Misurile urmeazi si fie acordate prin exercitarea puterii discretionare pentru o suma ad hoc stabilitd in functie de
nevoile specifice ale planului de restructurare al beneficiarului (considerentele 38-43). Finantarea din partea statului,
fie prin instrumente, fie prin sume, nu face parte dintr-o masurd de politici economici mai largd, generald, menita si
ofere sprijin intreprinderilor care se afld intr-o situatie juridicd §i economicd comparabild si care isi desfdsoard
activitatea in sectorul transportului aerian sau in alte sectoare economice. Astfel cum a afirmat Curtea, in cazul
ajutorului individual, identificarea avantajului economic este, in principiu, suficientd pentru a sustine prezumtia cd
o misurd este selectivd (*¥). Acest lucru este valabil indiferent daci existd operatori pe pietele relevante care se afld
intr-o situatie de fapt si de drept comparabila.

(170) Prin urmare, misurile au fost selective in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

6.1.4. Denaturarea concurentei i efectele asupra schimburilor comerciale

(171) Sectorul transportului aerian de pasageri si al serviciilor de transport de mdrfuri, in care isi desfdsoard activitatea
beneficiarul, este deschis concurentei si schimburilor comerciale dintre statele membre. Si alte companii aeriene
autorizate in Uniunea Europeand furnizeazd servicii de transport aerian care fac legdtura intre aeroporturile
portugheze, in special Lisabona, si alte orage din Uniune. Prin urmare, sustindnd continuarea operdrii serviciilor de
transport aerian pe care le furnizeazi beneficiarul, masurile sunt susceptibile sd afecteze schimburile comerciale
dintre statele membre.

(172) Prin acordarea accesului la finantare in conditii care altfel nu ar putea fi obtinute pe piatd, finantarea din partea
statului este susceptibild sd imbunititeascd pozitia beneficiarului in raport cu intreprinderile concurente existente
sau potentiale care nu au acces la ajutoare de stat similare din partea Portugaliei sau care trebuie si isi finanteze
activitatea in conditiile pietei.

(173) In consecintd, masurile notificate sunt susceptibile si denatureze sau amenintd si denatureze concurenta si si
afecteze schimburile comerciale dintre statele membre.

6.2. Concluzie privind existenta ajutorului

(174) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia concluzioneazd cd misurile notificate acordate in favoarea TAP SGPS
constituie ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

(**) Hotdrarea Curtii de Justitie din 4 iunie 2015, Comisia/MOL, C-15/14 P, EU:C:2015:362, punctul 60.
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6.3. Legalitatea ajutorului

(175) Dupd ce Tribunalul a anulat, la 19 mai 2021, decizia initiald privind ajutorul pentru salvare (considerentul 2),
Tribunalul a suspendat efectele hotdrarii in temeiul articolului 264 alineatul (2) din TFUE pana la adoptarea unei noi
decizii de cdtre Comisie in termen de doud luni. La 16 iulie 2021, Comisia a adoptat o noud decizie de aprobare a
ajutorului pentru salvare acordat in favoarea TAP SGPS, notificat la 8 iunie 2020, conform cireia ajutorul pentru
salvare acordat in favoarea TAP SGPS trebuie considerat ca fiind legal.

(176) In conformitate cu considerentul 16 din decizia initiald privind ajutorul pentru salvare, ajutorul pentru salvare
constand intr-un imprumut de pand la maximum 1,2 miliarde EUR sau intr-o combinatie de imprumut si garantii
aferente urma si fie rambursat(d) in termen de sase luni de la data platii primei transe, cu exceptia cazului in care
Portugalia ar fi prezentat Comisiei spre aprobare un plan de restructurare inainte de aceastd datd. La 10 decembrie
2020, adicd in termen de sase luni de la aprobarea de citre Comisie a ajutorului pentru salvare prin decizia initiald
privind ajutorul pentru salvare, Portugalia a prezentat Comisiei un plan de restructurare. Prin urmare, in
conformitate cu punctul 55 litera (d) subpunctul (i) din Orientirile privind salvarea si restructurarea, autorizarea
ajutorului pentru salvare si perioada de rambursare au fost prelungite automat pana la adoptarea de citre Comisie a
unei decizii finale privind planul de restructurare si ajutorul de sprijin.

(177) In observatiile sale cu privire la decizia de initiere a procedurii, EAA sustine c, prin aprobarea Legii bugetului public
de stat pentru 2021 in noiembrie 2020, prin care guvernul portughez a alocat un sprijin financiar in valoare de 500
de milioane EUR pentru TAP SGPS, Portugalia a acordat ajutor ilegal in favoarea TAP SGPS (considerentul 120).
Trebuie reamintit faptul ca simpla indicare a unui anumit scop al fondurilor in cadrul unui buget national nu este
echivalentd cu acordarea unui ajutor. Pentru ca ajutorul si fie considerat pus in aplicare, este necesar ca dreptul de a
primi sprijin, acordat prin intermediul resurselor de stat, si fie conferit beneficiarului in temeiul legislatiei nationale
aplicabile, ceea ce nu s-a intdmplat cu cele 500 de milioane EUR alocate.

(178) In ceea ce priveste fondurile mentionate mai sus, Portugalia a explicat cd nu a adoptat actul de punere in aplicare
necesar, si nici nu a fost executat provizionul bugetar pentru a pune aceste resurse la dispozitia TAP SGPS sau
pentru a autoriza TAP SGPS sd le primeascd. Prin urmare, Portugalia nu a acordat ajutor de restructurare cu
incdlcarea articolului 108 alineatul (3) din TFUE.

(179) In consecintd, Portugalia a respectat clauza de standstill previzuti la articolul 108 alineatul (3) din TFUE, iar ajutorul
de restructurare in favoarea TAP SGPS constituie ajutor de stat legal.

6.4. Compatibilitatea ajutorului cu piata internd

(180) In conformitate cu articolul 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE, Comisia poate autoriza ajutoarele destinate si
faciliteze dezvoltarea anumitor activititi sau a anumitor regiuni economice, in cazul in care acestea nu modificd in
mod nefavorabil conditiile schimburilor comerciale intr-o mdsurd care contravine interesului comun.

(181) Astfel, pentru a putea fi considerat compatibil cu piata internd in conformitate cu aceastd dispozitie, un ajutor de stat
trebuie sd indeplineascd doud conditii, prima fiind aceea ci trebuie sa fie destinat si faciliteze dezvoltarea anumitor
activitdti sau a anumitor regiuni economice, iar a doua, formulatd in mod negativ, fiind cd nu trebuie si modifice in
mod nefavorabil conditiile schimburilor comerciale intr-o misurd care contravine interesului comun. Cele
mentionate mai sus nu aduc atingere imprejurdrii ¢ deciziile adoptate de Comisie in acest temei trebuie si asigure
respectarea dreptului Uniunii (*%).

(182) Avand in vedere notificarea si informatiile colectate in cursul procedurii oficiale de investigare a ajutorului de
restructurare, nu rezultd cd ajutorul de restructurare, conditiile aferente acestuia sau activitdtile economice facilitate
de ajutor ar putea implica o incilcare a unei dispozitii relevante din dreptul Uniunii. In special, masura referitoare la
concurenti care constd intr-un transfer de sloturi orare pe aeroportul din Lisabona se bazeaza pe normele definite in
dreptul Uniunii (considerentele 96 si 295), iar noul titular al sloturilor orare trebuie sd se angajeze si respecte
legislatia aplicabild a Uniunii in domeniul muncii [considerentul 88 litera (d)]. In plus, critica formulatd de EAA
potrivit cireia ajutorul incalcd principiul nediscrimindrii previzut in TFUE (considerentul 121) este nefondatd. In
dreptul Uniunii, principiul egalittii de tratament nu impiedicd acordarea unui ajutor de restructurare ad-hoc in
temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE. in orice caz, Comisia observi ci situatia beneficiarului este
diferitd in mod obiectiv de cea a celorlalte companii aeriene care opereazd zboruri in Portugalia sau zboruri spre si
dinspre Portugalia, atit din perspectiva eligibilitatii sale pentru ajutor in temeiul Orientdrilor privind salvarea si

(**) Hotdrarea Curtii de Justitie din 22 septembrie 2020, Austria/Comisia, C-594/18 P, EU:C:2020:742, punctele 18-20.
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restructurarea, ct si din perspectiva consecintelor pe care le-ar implica falimentul acesteia. Prin urmare, Portugalia
poate decide sd acorde un ajutor de restructurare numai beneficiarului, nu si altor companii aeriene care opereazi in
statul membru respectiv in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE. In plus, Comisia nu a trimis
Portugaliei un aviz motivat privind o posibild incilcare a dreptului Uniunii care ar avea legéturd cu acest caz, si nici
nu a primit plangeri sau informatii care sd sugereze cd ajutorul de stat, conditiile aferente acestuia sau activitatile
economice facilitate de ajutor ar putea fi contrare dispozitiilor relevante ale dreptului Uniunii, altele decat articolele
107 si 108 din TFUE.

(183) Portugalia considerd ci ajutorul de restructurare poate fi declarat compatibil cu piata internd in temeiul Orientirilor
privind salvarea si restructurarea.

(184) Avand in vedere natura si obiectivele ajutorului de stat in cauzd, precum si afirmatiile autorititilor portugheze,
Comisia va evalua dacd finantarea planificatd pentru sprijinirea ajutorului de restructurare respectd dispozitiile
relevante prevazute in Orientirile privind salvarea si restructurarea. In Orientdrile privind salvarea si restructurarea,
Comisia stabileste conditiile in care ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor nefinanciare
aflate in dificultate pot fi considerate compatibile cu piata internd in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (c)
din TFUE.

(185) Atunci cind examineazd dacd ajutorul de restructurare are un efect negativ asupra conditiilor schimburilor
comerciale intr-o masurd care contravine interesului comun, Comisia efectueazd un test comparativ in conformitate
cu articolul 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE si cu Orientdrile privind salvarea si restructurarea. In cadrul acestui
test, cu conditia ca beneficiarul si fie eligibil pentru a primi ajutor de restructurare, Comisia pune in balanti efectele
pozitive ale ajutorului pentru dezvoltarea activitdtilor pe care ajutorul este destinat si le sprijine cu efectele negative
generate de impactul ajutorului de stat asupra concurentei si a schimburilor comerciale dintre statele membre,
evaluind in special modul in care mdsura de ajutor reduce la minimum denaturirile concurentei si a schimburilor
comerciale (necesitatea interventiei statului, caracterul adecvat, proportionalitatea, transparenta ajutorului,
principiul ,pentru prima si ultima dati” si masurile de limitare a denaturdrilor concurentei).

Eligibilitatea: intreprindere aflatd in dificultate

(186) Pentru a fi eligibil pentru ajutor de restructurare, un beneficiar trebuie si se califice drept intreprindere aflatd in
dificultate in sensul sectiunii 2.2 din Orientirile privind salvarea si restructurarea. In special, punctul 20 din
Orientdrile privind salvarea si restructurarea explicd faptul cd o intreprindere este consideratd a fi in dificultate
atunci cand, fird interventia statului, va fi aproape sigur condamnatd la incetarea activitdtii pe termen scurt sau
mediu. Acest lucru este valabil atunci cand apare cel putin una dintre circumstantele descrise la punctul 20 literele
(a)-(d) din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.

(187) Astfel cum se explicd in decizia de initiere a procedurii (considerentele 15-22), la sfarsitul anului 2019, TAP SGPS
inregistra o valoare negativa a capitalului propriu de aproximativ [...] milioane EUR. De atunci, situatia financiara a
TAP SGPS s-a inrdutdtit. Conform contului consolidat al TAP SGPS din 2020, capitalul propriu total negativ a ajuns
la nivelul de [...] miliarde EUR. TAP Air Portugal a prezentat un capital propriu negativ si in 2020, egal cu [...]
miliarde EUR (considerentul 26). Aceste cifre arati ci cel putin jumdtate din capitalul social subscris al TAP SGPS si
TAP Air Portugal s-a pierdut si, prin urmare, ambele societdti au calitatea de intreprinderi aflate in dificultate in
conformitate cu punctul 20 litera (a) din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.

(188) In conformitate cu punctul 21 din Orientrile privind salvarea si restructurarea, o intreprindere nou-creatd nu este
eligibild pentru ajutor pentru salvare. Beneficiarul nu este o intreprindere nou-creatd in sensul Orientdrile privind
salvarea si restructurarea, deoarece a fost infiintatd in 2003, deci cu mai mult de trei ani in urmd (a se vedea
considerentul 8).

(189) Potrivit punctului 22 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, o intreprindere care face parte dintr-un grup
mai mare de intreprinderi sau care este preluatd de acesta nu este, in mod normal, eligibild pentru ajutor de
restructurare, cu exceptia cazului in care se poate demonstra ca dificultitile intreprinderii sunt intrinseci §i nu sunt
rezultatul unei alocdri arbitrare a costurilor in cadrul grupului si cd dificultdtile sunt prea grave pentru a fi
solutionate de cidtre grup.

(190) In a doua decizie privind ajutorul pentru salvare (considerentele 113-128), Comisia a concluzionat ci TAP SGPS
apartinea unui grup mai mare de intreprinderi la momentul notificarii ajutorului pentru salvare, la 9 iunie 2020. Pe
de o parte, nu a existat nicio dovada a unei alocari arbitrare a costurilor intre TAP SGPS, AGW si Parptblica, care ar fi
impovirat in mod artificial TAP SGPS de citre societdtile-mami in perioada relevanti. (In plus, din considerentele
19-22 din prezenta decizie reiese ca dificultdtile intimpinate de TAP SGPS nu sunt rezultatul unei alociri arbitrare a
costurilor in cadrul unui grup, ci sunt specifice transportului aerian si sectoarelor conexe in care opereazd
societatea.) Pe de altd parte, consortiul AGW, in calitate de al doilea cel mai mare actionar, care detinea 45 % din
TAP SGPS, era o societate cu rdspundere limitatd controlatd de actionari individuali, dl David Neeleman, care
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controla 50 % din actiunile AGW prin intermediul DGN Corporation (40 %) si Global Azulair Projects, SGPS, SA
(10 %) si dl Humberto Pedrosa, care detinea 50 % din AGW, prin intermediul societdtii HPGB, SGPS, SA. Forma
corporativd a consortiului AGW ca atare era independentd si fard legdturd cu averea privati a celor doud persoane
fizice care erau actionari indirecti ai acestuia, dl Neeleman si dl Pedrosa, care nu erau raspunzitori personal pentru
obligatiile consortiului AGW. In consecint4, acesti doi actionari fizici privati indirecti nu puteau raspunde pentru
dificultatile financiare ale TAP SGPS cu patrimoniul lor privat.

(191) Astfel cum a constatat Comisia in a doua decizie privind ajutorul pentru salvare (considerentul 127), actionarii care
detineau controlul in comun, cu exceptia Parpublica (statul), nu dispuneau de capacititile necesare pentru a satisface
nevoile de lichidititi estimate la 1,2 miliarde EUR necesare pentru a asigura continuitatea TAP SGPS pentru o
perioadi de sase luni si pentru a finanta in continuare restructurarea TAP SGPS (fird a acorda ajutor de stat).

(192) In ceea ce priveste TAP Air Portugal, nu existd niciun element de probi care si arate ci conditiile sale financiare
precare ar fi fost rezultatul unei alociri arbitrare a costurilor in cadrul grupului sau al unititii economice. Acest
lucru este valabil atat pentru perioada in care TAP Air Portugal se afla, in ultimd instantd, sub controlul detinut in
comun de Parptiblica (statul), HPGB si DGN, ct si in situatia actuald, in care se afld sub controlul exclusiv al statului
portughez, in cadrul aceleiasi unitdti economice ca si compania-sord TAP SGPS, care detine, de asemenea, o
participatie minoritard care nu controleazd in cadrul TAP Air Portugal (considerentele 11 si 12). Constatarea de la
considerentul 191 privind lipsa capacititii fostilor actionari care detineau controlul in comun de a satisface nevoile
de lichiditati ale societdtii (fird a acorda ajutor de stat) este valabild si pentru TAP Air Portugal, care se afli si s-a aflat
in cadrul aceleiasi unitdti economice ca si TAP SGPS.

(193) Ca urmare a modificdrii structurii capitalului TAP SGPS, care este consecinta achizitiondrii a 22,5 % din actiunile
TAP SGPS de citre DGTF, TAP SGPS este controlati exclusiv de stat [...] (a se vedea considerentele 8, 11 si 12). Prin
urmare, TAP SGPS si TAP Air Portugal fac parte dintr-o unitate economici (sau dintr-un grup mai mare de
intreprinderi) pe care Comisia o poate considera un centru decizional independent in cadrul statului care furnizeazd
ajutorul de restructurare notificat.

(194) Prin urmare, Comisia considerd cd nici entitdtile care au detinut controlul in comun, nici ulterior statul in calitate de
actionar unic care detine controlul nu au fost in misuri si atenueze in conformitate cu conditiile de piata situatia
economicd si financiard a TAP SGPS sau a TAP Air Portugal. Interventia financiard a statului pentru a remedia
dificultigile societatilor, fie in mod direct prin DGTF, fie prin intermediul Parptblica, ar constitui ajutor de stat, cu
exceptia cazului in care este efectuatd, singurd sau impreund cu entitdtile care detin controlul in comun, in conditiile
pietei. Parptiblica, in calitate de entitate care detine controlul in comun, nu a sprijinit si nu ar fi putut sprijini TAP
SGPS in conditii de piatd, si nici entitdtile private care detin controlul in comun nu au ficut sau nu ar fi putut face
acest lucru (**). Prin urmare, avand in vedere pozitia preexistent a statului de actionar care detine 50 % din TAP
SGPS [...] si controlul detinut ulterior, dificultitile TAP SGPS si ale TAP Air Portugal nu pot fi solutionate de un grup.

(195) Pe baza celor mentionate mai sus, Comisia concluzioneazd ci atit TAP SGPS, cat si TAP Air Portugal (inclusiv filialele
controlate de acestea) sunt intreprinderi aflate in dificultate si sunt eligibile pentru ajutor de restructurare.

6.4.1. Ajutoare destinate sd faciliteze dezvoltarea anumitor activitdi sau a anumitor regiuni economice

(196) In conformitate cu articolul 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE, pentru a fi considerate compatibile cu piata internd,
ajutoarele de stat trebuie sd faciliteze dezvoltarea anumitor activititi sau a anumitor regiuni economice.

(197) In aceastd privintd, pentru a demonstra ci un ajutor de restructurare este destinat s3 faciliteze dezvoltarea unor astfel
de activitdti sau regiuni, statul membru care acordd ajutorul trebuie si demonstreze ci ajutorul urmdreste si prevind
dificultiti sociale sau si remedieze o disfunctionalitate a pietei. In contextul specific al ajutorului de restructurare,
Comisia observd cd, astfel cum se recunoaste la punctul 43 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, de fapt,
iesirea de pe piatd este importantd pentru procesul mai larg de crestere a productivitdtii, astfel incit simpla
impiedicare a unei intreprinderi si iasd de pe piatd nu justificd in mod suficient ajutorul de stat. Dimpotriva,

(*) Aceastd constatare se limiteazd in mod necesar la AGW ca mijloc de detinere, in cele din urmd, de citre persoane fizice, pentru
examinarea resurselor entitdtilor care detin controlul in comun, in ceea ce priveste resursele entitdtilor respective, iar nu resursele
private de care dispun persoanele fizice care nu rdspund personal pentru participatiile acestor entitdti.



L 139/50 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 18.5.2022

ajutoarele pentru salvare si restructurare se numdara printre tipurile de ajutoare de stat care denatureaza cel mai mult
concurenta, deoarece interfereazd cu procesul de iesire de pe piatd. Cu toate acestea, In anumite situatii,
restructurarea unei intreprinderi aflate in dificultate poate contribui la dezvoltarea unor activititi sau regiuni
economice, inclusiv in afara activitdtilor desfisurate de beneficiar. Acesta este cazul in care, in absenta ajutorului
respectiv, falimentul beneficiarului ar conduce la situatii de disfunctionalitate a pietei sau de dificultdti sociale,
impiedicand dezvoltarea unor activitdti sifsau a unor regiuni economice care ar fi afectate de astfel de situatii. O listd
neexhaustiva a acestor situatii este prevazutd la punctul 44 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.

(198) Astfel de situatii apar, printre altele, atunci cand ajutorul evitd riscul de intrerupere a unui serviciu important, care
este dificil de reprodus si in care ar fi dificil ca un concurent si ia locul beneficiarului, sau atunci cind beneficiarul
joacd un rol sistemic important intr-o anumita regiune sau intr-un anumit sector in care iesirea sa ar avea potentiale
consecinte negative (). Permitind beneficiarului s isi continue operatiunile, ajutorul impiedic astfel o disfunctio-
nalitate a pietei sau dificultdti sociale. In cazul ajutorului de restructurare, insd, acest lucru este valabil numai atunci
cand ajutorul permite beneficiarului si concureze pe piatd prin forte proprii, lucru care ar fi asigurat doar dacd
ajutorul se bazeazd pe punerea in aplicare a unui plan de restructurare care si restabileascd viabilitatea pe termen
lung a beneficiarului.

(199) Prin urmare, Comisia va evalua mai inti daci ajutorul este destinat s prevind o situatie de disfunctionalitate a pietei
sau de dificultdti sociale (sectiunea 6.4.1.1) si dacd este insotit de un plan de restructurare care sd restabileascd
viabilitatea pe termen lung a beneficiarului (sectiunea 6.4.1.2).

6.4.1.1. Prevenirea unor dificultdti sociale sau a unei disfunctionalitdti a pietei, care contribuie
la dezvoltarea activitdtii economice

(200) Printre situatiile in care salvarea unei intreprinderi aflate in dificultate poate contribui la dezvoltarea unor activitati
sau a unor regiuni economice, punctul 44 literele (b) si (c) din Orientdrile privind salvarea si restructurarea
mentioneazd cazurile in care ajutorul este destinat sd evite riscul ca cresterea economici si fie impiedicatd de
perturbarea unui serviciu important ca urmare a iesirii beneficiarului de pe piatd [punctul 44 litera (b) din
Orientdrile privind salvarea si restructurarea] sau de falimentul unei intreprinderi cu un rol sistemic important in
sectorul sau regiunea in cauzd [punctul 44 litera (c) din Orientdrile privind salvarea si restructurarea].

Ajutorul evitd perturbarea unui serviciu important

(201) in decizia de initiere a procedurii, Comisia a observat ci obiectivul ajutorului de restructurare a fost de a evita ca TAP
SGPS i, in consecintd, TAP Air Portugal sd isi Inceteze activitatea din cauza dificultitilor cu care s-a confruntat si care
au fost puternic agravate de criza provocatd de pandemia de COVID-19 (**). Avand in vedere cd o companie aeriand
trebuie sd garanteze lichiditati suficiente pentru a-si mentine licenta de operare, este evident, prin prisma resurselor
disponibile si a pierderilor din exploatare recente si preconizate, cd TAP Air Portugal nu ar fi in misurd si isi
indeplineascd obligatiile de platd si datoriile si, prin urmare, fird ajutorul de restructurare ar trebui si solicite
incetarea activitdtii si intrarea in insolventa (tabelul 1). Comisia a constatat, pe baza informatiilor furnizate in cursul
procedurii oficiale de investigare, ci existd intr-adevar un risc concret de neindeplinire imediatd a obligatiilor de platd
de citre beneficiar, ceea ce ar duce la o perturbare a activititii curente de transport aerian a TAP Air Portugal.

(202) n aceastd privintd, TAP Air Portugal furnizeaza servicii constand in legaturi unice de la nodul siu de pe aeroportul
din Lisabona, oferind orare de cildtorie regulate (considerentele 15 si 16). Pe langa serviciile esentiale de transport
aerian furnizate comunitdtii vorbitoare de limba portughezd, la nivel national si in strdinitate, TAP Air Portugal
sprijind in mod decisiv §i semnificativ cresterea economicd a uneia dintre cele mai relevante activititi economice
pentru Portugalia, si anume turismul. Mai precis, un segment important al societitilor portugheze — hoteluri,
restaurante, evenimente sociale si culturale, magazine de vinzare cu amanuntul si alte activitdti asociate turismului,
prezente in special in cele mai mari regiuni, Lisabona si Porto, si in Algarve, ar avea dificultdti suplimentare in
efortul de a supravietui crizei dacd nu ar fi sprijinite de operatiunile TAP Air Portugal prin care sunt adusi turisti.

(203) Astfel cum subliniazd Portugalia, majoritatea societitilor care ar putea supravietui crizei provocate de pandemia de
COVID-19 numai datoritd sprijinului acordat de guvernul portughez prin subventionarea temporard a unor
activitdti i prin mdsuri care sd le permitd si amane plitile datorate au nevoie de turism pentru a se intensifica.
Agentiile de turism portugheze si reprezentantii regiunilor care au formulat observatii subliniazd faptul ca acestea
depind de serviciile TAP Air Portugal pentru o parte din activitatile lor, care ar suferi pierderi considerabile in ceea
ce priveste cifra de afaceri in lipsa relatiilor comerciale cu TAP Air Portugal.

() Punctul 44 literele (b) si (c) din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.
(**) Considerentul 71 din decizia de initiere a procedurii.
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(204) Prin urmare, Comisia considerd c, in lipsa unui ajutor de restructurare care si impiedice intreruperea activitatilor
TAP Air Portugal, nu numai cildtorii, ci si comunitatea de afaceri din domeniul cilitoriilor ar depinde in intregime
de capacitatea si disponibilitatea unei combinatii de transportatori low cost si transportatori pe distante lungi, axati
pe legdturi directe in interiorul Uniunii si cu restul lumii in cele 92 de destinatii pe care TAP Air Portugal le oferea
inainte de restructurare, in special cu America de Nord, America Latinid si Africa (considerentul 15), de a institui
aceleasi servicii ca frecventd si acoperire geografica. Pirtile terte — in special partenerii de afaceri, cum ar fi agentiile
de turism, agentiile de turism organizatoare, marile grupuri hoteliere, agentiile de vanzare de bilete si furnizorii, pe
langd organismele guvernamentale nationale si strdine, inclusiv organismele care promoveazd turismul si
schimburile comerciale sau culturale — au confirmat si confirmi constatarea Comisiei enuntati in decizia de initiere
a procedurii potrivit cdreia iesirea de pe piatd a TAP Air Portugal ar risca si cauzeze pierderea acestor legituri
(considerentul 100).

(205) Pentru a reproduce rolul TAP Air Portugal, concurentii ar trebui si construiasci si sd stabileascd o retea de destinatii,
care ar necesita un timp considerabil si ar risca s nu fie realizatd deloc cu aceleasi servicii in ceea ce priveste
frecventa si sfera geograficd. In aceastd privintd, Comisia observi cd obiectivul ajutorului de restructurare este de a
evita ca TAP Air Portugal sd isi inceteze activitatea din cauza dificultdtilor cu care s-a confruntat i care au fost
puternic agravate de criza provocati de pandemia de COVID-19.

(206) Rutele concrete care alcituiau reteaua TAP Air Portugal in 2019, inainte de pandemie, sunt in prezent reduse in
prezenta conditiilor de cilitorie restrictive impuse de autoritatile portugheze din motive legate de sindtate, pentru a
limita raspandirea virusului. Cu toate acestea, previziunile IATA referitoare la redresarea traficului, mentionate in
decizia de initiere a procedurii, pe care nicio parte nu le-a pus sub semnul intrebdrii, indicd o redresare a cererii
inainte de 2025 (considerentul 223). Intr-un astfel de context, in scenariul previzibil al cererii de servicii de
transport aerian si de conectivitate in Portugalia, ar fi esential ca reteaua TAP Air Portugal — sau o retea la fel de
densd — si existe la fel ca inainte de pandemie pentru a satisface cererea viitoare, in special pe toate sau pe unele
dintre rutele pe care TAP Air Portugal era singura companie aeriand care opera [...] din [...] rute in sezonul de vard
si[...] din [...] rute in sezonul de iarnd (considerentele 15 si 16).

(207) In ceea ce priveste o retea ipoteticd prin care si se reproducd cea a TAP Air Portugal, este foarte putin probabil ca o
combinatie de transportatori traditionali existenti sau de transportatori low cost sd fie atat dispusd, cat si capabild sd
construiascd, intr-un interval de timp rezonabil, legdturile de retea necesare, in special citre tdrile vorbitoare de limba
portughezd, pentru a prelua rolul TAP Air Portugal de conectare a Portugaliei cu restul lumii. Intr-adevir, niciunul
dintre cei doi transportatori aerieni care au intervenit nu si-a demonstrat in mod corespunzitor disponibilitatea si
capacitatea de a dezvolta o retea nationald de transport similari sau intentia de a dezvolta o conectivitate similard si
nu s-a referit decat in mod generic la alte companii aeriene care nu au intervenit in procedurd si care, in opinia sa, ar
putea reproduce partial reteaua TAP Air Portugal. De asemenea, desi studiile prezentate arati o crestere a
transportatorilor low cost si o concurentd din partea lor (considerentul 105), acestea nu explicd si nu demonstreazi
cd serviciile si reteaua TAP Air Portugal ar putea fi reproduse sau inlocuite cu o oarecare certitudine de un
transportator unic sau de anumite combinatii de mai multi transportatori. Dimpotrivd, astfel cum se mentioneaza
in considerentele 100 si 132, numeroase parti terte care se bazeazd pe serviciile TAP Air Portugal si-au exprimat
ingrijorarea cu privire la o posibild pierdere a acestora. Prin urmare, informatiile furnizate in cadrul procedurii
oficiale de investigare confirmi constatarea Comisiei potrivit cireia existd intr-adevir un risc concret de
neindeplinire imediatd a obligatiilor de platd de citre beneficiar, ceea ce ar duce la un risc de perturbare a activitatii
economice a serviciilor de transport aerian furnizate de TAP Air Portugal.

(208) Asadar, falimentul beneficiarului ar risca, la rdndul sdu, si perturbe un serviciu de transport important care asigurd
conectivitatea la nivel international si national si care leagd in retea Portugalia continentald si insulele sale, precum si
comunitatea vorbitoare de limba portugheza de peste mari, ceea ce este greu de reprodus pentru alti furnizori, astfel
cum se prevede la punctul 44 litera (b) din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.

Ajutorul sprijind o intreprindere cu un rol sistemic

(209) Ajutorul urmdreste, de asemenea, sd prevind riscul de iesire de pe piatd a unei intreprinderi care presteazd un serviciu
important cu un rol sistemic in Portugalia in sensul punctului 44 litera (c) din Orientdrile privind salvarea si
restructurarea.
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(210) In aceastd privintd, Comisia considerd ca beneficiarul joacd, fird indoiald, un rol esential in economia portughezd (**),

nu numai pentru dezvoltarea turismului §i a conectivititii cu tdrile vorbitoare de limba portugheza, ci si din punctul
de vedere al ocupirii fortei de munci. In primul rand, beneficiarul are un rol sistemic important pentru intregul
teritoriu portughez, deoarece sprijind cresterea turismului portughez, unul dintre cele mai importante sectoare ale
statului membru respectiv, care in 2018 a reprezentat 14,6 % din produsul intern brut (,PIB”) al Portugaliei. Acest
sector a fost de o importantd capitald pentru redresarea economicd a Portugaliei in urma crizei financiare si a
datoriilor suverane dupa criza din 2008. Turismul contribuie cu aproximativ 19 miliarde EUR la PIB-ul Portugaliei,
ceea ce a reprezentat 8,7 % din PIB-ul din 2019, si nu existd niciun indiciu ca redresarea economicd dupd pandemie
ar afecta in mod semnificativ structura PIB-ului portughez si contributia turismului la acesta. In al doilea rand, cu cei
aproximativ 10 000 de angajati ai sdi (in 2019), TAP SGPS este unul dintre cei mai mari angajatori din tard si
reprezintd peste 110 000 de locuri de munci indirecte. Aceste cifre demonstreazd ci o eventuald insolventd cu care
TAP SGPS s-ar confrunta in lipsa ajutorului pentru restructurare ar avea un efect colateral negativ semnificativ
asupra intregii economii portugheze.

Examinarea afirmatiilor formulate in observatiile si concluziile partilor terte

(211) Constatdrile preliminare ale Comisiei din decizia de initiere a procedurii sunt contestate de Ryanair. Societatea

sustine, in primul rdnd, cd nu existd niciun element de probd care si arate un risc de perturbare a unui serviciu
important care este greu de reprodus. Potrivit Ryanair, concurentii care iau locul beneficiarului ar putea reproduce
serviciile oferite de TAP Air Portugal. Mai precis, Ryanair sustine, in primul rand, cd ar putea inlocui cu usurintd
zborurile pe distante scurte ale TAP Air Portugal, iar pentru zborurile pe distante lungi existd suficienti concurenti
care zboard din Lisabona si care ar putea prelua capacititile TAP Air Portugal. In al doilea rand, Ryanair sustine ci
TAP Air Portugal nu este o intreprindere sistemici si, chiar presupunand cd ar fi, decizia de initiere a procedurii nu
explicd dacd prin reducerea dimensiunii TAP SGPS si suprimarea activitdtilor nesistemice sau generatoare de
pierderi nu s-ar putea mentine activititile sistemice.

(212) Afirmatiile Ryanair sunt in mare masurd infirmate, pe de o parte, de observatiile altor terti si, pe de altd parte, de

informatiile prezentate de Portugalia (considerentele 138-141).

(213) Constatirile preliminare ale Comisiei enuntate in decizia de initiere a procedurii au fost puternic sustinute de partile

terte. Din cele 39 de rispunsuri la invitatia de a prezenta observatii cu privire la decizia de initiere a procedurii, 36 de
parti si-au exprimat sprijinul fatd de opinia Comisiei cu privire la importanta TAP Air Portugal, care este cel mai
important furnizor de conectivitate intre Portugalia si celelalte tari vorbitoare de limba portughezd (in special
Brazilia, Angola, Mozambic si Sdo Tomé si Principe) si care face legitura intre intreaga Europd si Portugalia, precum
si cu tdrile mentionate mai sus, prin nodul siu de la Lisabona. Toate pirtile interesate, cu exceptia celor doi
concurenti directi, sprijind planurile de ajutor de restructurare pentru TAP SGPS si confirma rolul important pe care
il joacd TAP Air Portugal, in special pentru economia Portugaliei.

(214) Pe baza informatiilor de care dispune, Comisia observd, de asemenea, cd, desi unele rute ale TAP Air Portugal ar

putea fi atractive pentru un concurent in mod independent, nu existd indicii cd ar exista un concurent care si preia
totalitatea serviciilor TAP SGPS. Prin urmare, este probabil ca iesirea de pe piatd a societdtii TAP SGPS sd genereze
dificultati sociale grave pentru clientii, personalul si furnizorii acesteia.

(215) Comisia observi, in special, ci, spre deosebire de concurentii sdi, TAP Air Portugal este in prezent un furnizor

)

(*)

important de conectivitate pentru pasagerii care cilitoresc spre si dinspre tarile vorbitoare de limba portugheza.
Dupd cum s-a mentionat deja (sectiunea 4.2), aceastd societate joacd un rol esential pentru conectivitatea Portugaliei
si a intregii Europe cu Brazilia, Angola, Mozambic si Sdo Tomé si Principe. Desi serviciile TAP Air Portugal ar putea fi
inlocuite, teoretic, de mai multi operatori in perioada planului de restructurare, o astfel de inlocuire ar putea fi doar
partiald si ar implica o deteriorare importantd a serviciilor, in special pentru clientii situati in Portugalia. Intre timp,
reducerea dimensiunii TAP Air Portugal pe care o solicitd Ryanair nu tine seama de efectele colaterale negative ale
reducerii, printre altele, faptul cd un numir considerabil de legituri din interiorul Uniunii din modelul de nod aerian
al TAP Air Portugal care se bazeazd si pe rute intercontinentale ar putea fi puse in pericol in mod iremediabil pe
termen mediu (*).

Potrivit notificarii, in 2019, TAP SGPS a contribuit cu 3,3 miliarde EUR la PIB-ul Portugaliei (ceea ce a reprezentat 1,2 % din PIB-ul
total al tarii) si cu 300 de milioane EUR sub formi de impozite directe si contributii sociale. Contributia TAP SGPS la exporturile
portugheze este de aproape 2,6 miliarde EUR, iar valoarea serviciilor si a bunurilor achizitionate de TAP SGPS de la peste 1 000 de
furnizori nationali este de aproape 1,3 miliarde EUR.

In aceastd privintd, evaluarea Comisiei cu privire la impactul asupra viabilitatii al mdsurii privind concurenta care constd in
transferarea a 18 sloturi orare implicd o reducere si permite deschiderea a trei rute care implicd trei rotatii in cadrul legiturilor de la
un punct la altul din interiorul Uniunii. Efectul este o reducere cu [...] % a rentabilitdtii capitalului angajat al TAP Air Portugal si o
reducere de [...] a raportului dintre datorii si capitaluri proprii (tabelul 3). Prin urmare, evaluarea implicd faptul cd o reducere mai
ampld si mai semnificativi a rutelor profitabile in cadrul zborurilor din interiorul Uniunii care alimenteaza zborurile intercontinentale
i-ar putea afecta capacitatea de a-si mentine pozitia pe piatd fird a avea acces la finantare de pe piatd, necesitand astfel mai multe
ajutoare pand la sfarsitul perioadei de restructurare.
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(216) Celelalte companii aeriene mari din Portugalia (Ryanair, Easy]Jet) asigurd conectivitate numai intre Portugalia si alte
state membre ale Uniunii, iar modelul lor de afaceri exclude zborurile intercontinentale pe distante lungi. Alti
transportatori aerieni importanti din UE care oferd legituri intercontinentale de la Lisabona aplicd un model radial.
Aceasta Inseamnd cd, in loc sd ofere zboruri directe citre destinatii de peste mari de pe aeroportul din Lisabona,
acestia ar transfera pasagerii din Portugalia cdtre nodurile lor aeriene din alte state membre, cum ar fi Orly/Roissy,
Schiphol, Frankfurt sau Miinchen, inainte de a-i transporta citre destinatiile respective. La randul siu, acest lucru ar
prelungi semnificativ durata totald a zborurilor din Portugalia citre destinatiile vestice sau sudice.

(217) Asadar, atat in calitate de angajator, cat si ca element central in lantul economic pentru multe alte intreprinderi
portugheze, beneficiarul poate fi considerat ca fiind o intreprindere cu un rol sistemic in temeiul punctului 44 litera
(c) din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.

(218) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia concluzioneazd, prin urmare, cd ajutorul contribuie la dezvoltarea
activitdtii economice de furnizare a serviciilor de transport aerian care asigurd conectivitatea Portugaliei, prin faptul
cd permite mentinerea unui serviciu important care ar putea risca si nu fie reprodus in intregime sau intr-o masurd
similard si fard dificultdti sociale de citre concurenti pe termen scurt si mediu, cu potentiale consecinte negative
asupra economiei Portugaliei in general, ca urmare a crizei actuale cauzate de pandemia de COVID-19 [punctul 44
literele (b) si (c) din Orientarile privind salvarea si restructurarea].

6.4.1.2. Planul de restructurare si restabilirea viabilitdtii pe termen lung, care contribuie la
dezvoltarea activitdtii sau a regiunii economice respective

(219) in plus, in conformitate cu punctul 46 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, acordarea unui ajutor de
restructurare trebuie s fie conditionatd de punerea in aplicare a unui plan de restructurare care si restabileascd
viabilitatea beneficiarului. Remedierea cauzelor care au condus la dificultitile beneficiarului, prin facilitarea
restabilirii viabilittii acestuia pe termen lung, reprezintd o conditie necesard pentru ca ajutorul de restructurare si
serveascd dezvoltdrii activitdtii (activititilor) si a regiunilor economice in care beneficiarul isi desfdsoard activitatea.
Ajutorul de restructurare sprijind un plan de restructurare amplu care cuprinde intregul perimetru al activititilor
TAP SGPS si TAP Air Portugal.

(220) In conformitate cu punctele 45-48 din Orientirile privind salvarea si restructurarea, ajutorul de restructurare ar
trebui acordat numai pentru a sprijini un plan de restructurare realist, coerent §i cuprinzitor, ale cirui misuri
trebuie sd fie concepute pentru a restabili viabilitatea pe termen lung intr-un interval de timp rezonabil, excluzand
orice ajutor suplimentar in plus fatd de cel care sprijind planul de restructurare al beneficiarului. Planul de
restructurare trebuie si descrie modul in care misurile de restructurare propuse vor remedia problemele subiacente
ale beneficiarului.

(221) Rezultatele restructurdrii trebuie si fie demonstrate intr-o varietate de scenarii, in special prin identificarea
parametrilor de performantd si a principalilor factori de risc previzibili. Restabilirea viabilitatii beneficiarului trebuie
sd aibd ca rezultat o rentabilitate adecvatd a capitalului investit dupa acoperirea costurilor, care sd nu depindi de
ipoteze optimiste cu privire la factori precum variatiile de pret sau de cerere. Viabilitatea pe termen lung se
realizeazd atunci cind o intreprindere este in mdsurd sd asigure o rentabilitate previzionatd adecvatd a capitalului
dupd ce si-a acoperit toate costurile, inclusiv amortizarea si cheltuielile financiare, si poate, de asemeneca, si
concureze pe piatd prin forte proprii.

(222) n prezenta sectiune, Comisia va evalua mai intai credibilitatea ipotezelor care stau la baza planului de restructurare
al beneficiarului si apoi elementele de proba privind restabilirea viabilitdtii beneficiarului la sfarsitul planului de
restructurare.
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Evaluarea ipotezelor care stau la baza previziunilor financiare

(223) In ceea ce priveste credibilitatea ipotezelor care stau la baza previziunilor privind veniturile, Comisia observa ci
previziunile beneficiarului referitoare la redresarea traficului aerian sunt mai prudente decét prognozele de referintd
ale IATA. Desi IATA prevede un volum de pasageri in 2025 egal cu 109 % din cel din 2019, beneficiarul presupune
cd numai [...] % din pasagerii din 2019 vor efectua zboruri in 2025, cand se incheie planul de restructurare
(considerentul 51). In plus, beneficiarul isi presupune un randament usor mai scizut in 2025 ([...] eurocenti) fatd
de 2019 ([...] eurocenti), iar factorul de incircare se preconizeazi ci va fi in 2025 cu [...] puncte procentuale mai
mare decat in 2019 ([...] % comparativ cu [...] %). In cele din urmd, veniturile per ASK ale beneficiarului sunt mai
mici in 2025 decat in 2019 ([...] eurocenti comparativ cu [...] eurocenti), ceea ce indica faptul cd beneficiarul a fost
deja in mdsurd sd atingd venituri similare per obiectiv ASK chiar inainte de inceperea perioadei de restructurare.
Intrucat previziunile referitoare la trafic ale beneficiarului sunt mai prudente decat prognozele IATA, iar indicatorii-
cheie de performanta legati de venituri sunt in concordanti cu valorile istorice ale beneficiarului din 2019, Comisia
considerd ci previziunile beneficiarului privind veniturile sunt rezonabile.

(224) n ceea ce priveste previziunile referitoare la costuri, Comisia observi ci restabilirea profitabilititii beneficiarului
depinde de reducerea costurilor, in special a celor legate de combustibil i de forta de muncs, astfel cum se descrie in
sectiunea 2.4.3. In ceea ce priveste combustibilul, previziunile iau in considerare exploatarea unor aeronave mai noi
si mai eficiente din punctul de vedere al consumului de combustibil si se bazeaza pe asteptirile de piatd implicite cu
privire la preturile combustibililor, extrase din baza de date Bloomberg. Intrucat calendarele de livrare pentru noile
aeronave au fost deja negociate cu furnizorii, consumul de combustibil al acestor aeronave reprezinti date obiective
si verificabile, la fel ca si asteptdrile privind preturile combustibilului; prin urmare, Comisia considera ci previziunile
privind costurile combustibililor sunt credibile.

(225) In ceea ce priveste previziunile referitoare la costul fortei de munca, Comisia observi ci beneficiarul a semnat deja
acorduri cu toate sindicatele sale pand in 2024 (acordurile de urgentd), care sunt aplicabile tuturor angajatilor sii.
Acordurile de urgentd previd reduceri salariale, inghetarea cresterilor salariale automate si Imbundtitiri ale
productivittii. In plus, beneficiarul a obtinut deja o reducere de 1 200 ENI prin nereinnoirea contractelor pe duratd
determinati si a inceput procesul de realizare a unei reduceri suplimentare de 2 000 ENI, atat prin masuri voluntare,
cat si prin concedieri. De asemenea, beneficiarul a inceput sd pregiteascd negocierea unor noi contracte colective de
munci, care vor inlocui acordurile de urgentd, i a obtinut deja angajamentul mai multor sindicate in ceea ce priveste
obiectivele in materie de costuri pentru 2025 ale planului de restructurare. In ansamblu, avand in vedere cd
beneficiarul a incheiat deja negocieri cu privire la majoritatea ipotezelor care stau la baza previziunilor privind
costul fortei de muncd, Comisia considera ci aceste previziuni sunt credibile.

(226) Comisia considerd ci la credibilitatea previziunilor financiare contribuie si elementele urmitoare. In primul rand,
beneficiarul a identificat deja si a inceput sd pund in aplicare mai multe masuri menite sd reduci costurile, altele
decat cele cu forta de munci si combustibilul (considerentul 35). in al doilea rand, proiectiile financiare nu includ
cregterile de venituri in valoare de [...] milioane EUR (din [...] milioane EUR) previzute de beneficiar (sectiunea
2.4.1.4), ceca ce creeazd o rezervd de sigurantd suplimentara. In al treilea rand, planul de restructurare se axeazd pe
sectorul aviatiei si prevede vanzarea sau inchiderea activititilor secundare, cum ar fi M&E Brasil, care a inregistrat
pierderi in trecut si a contribuit la dificultitile beneficiarului (sectiunea 2.4.1.1).

(227) Pentru a evalua caracterul rezonabil general al previziunilor financiare ale beneficiarului, Comisia a comparat marja
EBIT preconizatd a beneficiarului (si anume, valoarea EBIT impartitd la venituri) pentru 2025 cu cea a unui esantion
de concurenti pentru care sunt disponibile prognoze ale analistilor de pe piata titlurilor de capital pentru acelasi
an (*"). Marja EBIT medie a esantionului respectiv este de 13,1 %, in timp ce cea a beneficiarului este estimati la [...]
%. Prin urmare, Comisia considerd cd previziunile in materie de profitabilitate ale beneficiarului pentru 2025 sunt in

concordantd cu media esantionului, ceea ce oferd un indiciu suplimentar al credibilitatii ipotezelor care stau la baza
planului de restructurare.

Evaluarea restabilirii viabilitdtii beneficiarului

(228) Dupi ce a stabilit credibilitatea ipotezelor care stau la baza previziunilor financiare, acum Comisia va evalua daci, pe
baza acestor previziuni, beneficiarul este in masura s isi restabileascd viabilitatea pand la sfarsitul anului 2025, cand
se incheie planul de restructurare. Mai precis, Comisia va verifica daci, in 2025, beneficiarul se asteaptd si genereze o
ratd de rentabilitate suficientd din operatiunile sale si s fie in masurd sd concureze prin forte proprii.

(*) Esantionul include urmatoarele societdti: Lufthansa, IAG, SAS, Aegean si Finnair, Ryanair, Easy Jet si Wizz Air.
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(229) In ceea ce priveste capacitatea beneficiarului de a genera o rati de rentabilitate suficientd din operatiunile sale in

2025, o abordare obisnuitd este compararea rentabilitdtii capitalului angajat (ROCE) (%) din 2025 cu costul mediu
ponderat al capitalului (WACC). In cazul in care rentabilitatea capitalului angajat este mai mare decat costul mediul
ponderat al capitalului, operatiunile unei societdti sunt in masurd s genereze profituri suficiente pentru ca aceasta
s isi acopere costul capitalului, ceea ce reprezintd un indiciu al viabilitatii societdtii respective.

(230) Potrivit Portugaliei, se preconizeazi cd rentabilitatea capitalului angajat a beneficiarului, al cdrui calcul se bazeaza pe

previziunile financiare pe care Comisia le-a evaluat ca fiind credibile in considerentele 223-227, va fi de [...] % in
2025 (considerentul 48). Aceastd valoare reprezintd raportul dintre EBIT inainte de impozitare si capitalul angajat
din 2025. Cu toate acestea, intrucit testul de viabilitate constd in compararea ROCE cu WACC, care este o ratd de
rentabilitate dupd impozitare, Comisia considerd cd este mai adecvat si se calculeze ROCE utilizand EBIT dupi
impozitare. In plus, pentru a atenua fluctuatiile anuale ale variabilelor bilantiere, Comisia consider4, de asemenea,
rezonabild utilizarea capitalului mediu angajat din 2024 si din 2025, in locul capitalului angajat din 2025, ca
numitor al ROCE din 2025. Cu aceste doud modificdri, Comisia obtine o rentabilitate a capitalului angajat de [...] %.

(231) Valoarea ROCE de [...] % este mai mare cu [...] % decat valoarea WACC al beneficiarului. In conformitate cu

metodologia standard, acest WACC constd intr-o medie ponderatd a costului capitalului propriu al beneficiarului
([...] %) si a costului datoriei ([...] %), cu ponderi egale cu raportul dintre datoria-tintd si datoria plus capitalul
propriu al beneficiarului ([...] %). Aceste componente ale WACC sunt justificate in mod corespunzitor, pe baza
datelor de piatd si a informatiilor financiare privind concurentii beneficiarului, preluate de pe platforma Capital I1Q
si de la Reuters (nota de subsol 61). Mai precis, costul capitalului propriu presupune o ratd fard risc de [...] %, care
este cu mult peste randamentele negative actuale ale obligatiunilor publice germane pe 10 ani, o primd de risc de
capital propriu de 4,72 % si o primd de risc de tard de 1,95 %, ambele in concordantd cu valorile de referintd
disponibile public (), precum si un coeficient beta de [...] (*). Acest coeficient beta este coeficientul beta mediu al
titlurilor de valoare ale concurentilor beneficiarului specificat la nota de subsol 61, ajustat pentru a reflecta
diferentele in ceea ce priveste raportul dintre datorie si capitaluri si ratele de impozitare, in conformitate cu formula
standard Hamada. Costul capitalului propriu include, de asemenea, o primi de risc de mici anvergurd, de 1,75 %,
astfel cum a fost calculatd de Duff & Phelps. In ceea ce priveste costul datoriei, acesta reprezintd o medie a
randamentului curent al datoriei neachitate a beneficiarului ([...] % inainte de impozitare, [...] % dupd impozitare),
ceea ce reprezintd o ipotezd prudentd, deoarece se preconizeaza ci gradul de indatorare si ratele bonititii financiare
ale beneficiarului se vor imbundtiti in perioada de planificare. Prin urmare, Comisia consideri cd beneficiarul va fi
in masurd sa i restabileascd viabilitatea in 2025, pe baza asteptdrilor rezonabile conform cirora ROCE din 2025
va fi mai mare decat WACC.

(232) Comisia observa, de asemenea, cd ROCE preconizatd pentru 2025 este mai mare decit mediana ROCE din 2019

([...] %) a companiilor aeriene concurente enumerate in nota de subsol 61. Acesta este un indiciu suplimentar al
restabilirii viabilitatii beneficiarului, intrucat companiile aeriene respective au fost in masurd si concureze pe piatd
prin forte proprii in 2019.

(233) Restabilirea viabilitdtii beneficiarului este confirmatd de o abordare alternativi, si anume comparatia dintre

rentabilitatea capitalurilor proprii (ROE) si costul capitalului propriu. O astfel de abordare se concentreazd asupra
profiturilor obtinute de actionari, in timp ce abordarea mentionati in considerentul 230 depinde de profiturile
generate de operagiunile unei societdti. Din punctul de vedere al actionarilor, o societate este viabild dacd genereazd o
ROE mai mare decit costul capitalului propriu. Comisia observd cd aceastd constatare este valabili in cazul
beneficiarului pentru anul 2025, deoarece ROE preconizatd este de [...] %, iar costul capitalului propriu este de [...] %.

(234) Pentru a asigura soliditatea evaludrii referitoare la restabilirea viabilitdtii, Comisia a luat in considerare o abordare

)
("

alternativd pentru calculul WACC si al costului capitalului propriu. Aceastd abordare constd in utilizarea raportului
preconizat intre datorii i capitaluri al beneficiarului pentru anul 2025 ([...]), in locul celui al concurentilor (1,5),
pentru a ajusta coeficientul beta al titlurilor de valoare ale concurentilor pentru a tine seama de diferentele in ceea
ce priveste efectul de levier si pentru a calcula ponderile datoriei si capitalului propriu in formula WACC. Ca urmare
a acestei ipoteze, costul capitalului propriu creste dela [...] % la [...] %, reflectand efectul de levier mai ridicat si, prin
urmare, gradul de risc al capitalului propriu al beneficiarului in comparatie cu concurentii sdi. In plus, ponderea
WACC variazd de la [...] % la [...] %, din cauza efectelor de compensare ale unui cost mai ridicat al capitalului
propriu si ale unei ponderi mai mici a capitalului propriu in structura capitalului beneficiarului. In ansamblu, avand
in vedere cd ROCE (ROE) preconizatd pentru 2025 este de [...] % ([...] %), Comisia concluzioneazi ci testele privind
restabilirea viabilitatii sunt indeplinite chiar si in cadrul unei astfel de abordari alternative pentru calculul WACC si al
costului capitalului propriu.

) ROCE din anul t este definita ca valoarea EBIT dupd impozite in anul t, impartitd la capitalul mediu angajat in anul t si t-1.

Valorile primei de risc de capital propriu §i primei de risc de tard sunt disponibile pe site-ul web al Prof. Damodaran (https://pages.
stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html).

Costul capitalului propriu se calculeazd ca suma dintre rata fard risc, prima de risc de tard, prima de risc de micd anvergur si produsul
dintre coeficientul beta si prima de risc de capital propriu.
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(235) In ceea ce priveste capacitatea beneficiarului de a concura prin forte proprii la sfarsitul anului 2025, cand se incheie
planul de restructurare, Comisia se asteapta ca beneficiarul s isi restabileascd accesul deplin la pietele de capital fard
cofinantare publicd pand in 2025, adici la trei ani de la ultimul sprijin acordat sub formi de capitaluri proprii.
Aceastd anticipare se bazeazi pe urmitoarele argumente. In primul rand, previziunile financiare arati o crestere a
veniturilor nete in perioada de planificare, care contribuie la un nivel pozitiv al capitalului propriu de [...] milioane
EUR in 2025. Aceastd valoare este mai mare decdt pozitia in materie de capitaluri proprii a TAP Air Portugal, de
[...] milioane EUR in 2019, atunci cind beneficiarul a putut obtine finantare pe termen lung in valoare de [...]
milioane EUR in conditiile pietei (considerentul 23) (*%). In al doilea rand, beneficiarul preconizeazi un raport intre
datoria netd si EBITDA de [...]. Acest raport este [...] decit pragul de 3,5, care reprezintd pragul superior
corespunzdtor ratingului categoriei de investitii i, prin urmare, asigurd un acces mai usor la pietele de capital, in
conformitate cu practica pietei. Din aceste motive, Comisia considerd cad beneficiarul este in mdsurd sd concureze
prin forte proprii fird ajutor suplimentar pentru salvare sau restructurare pand in 2025.

(236) Ca dovadi suplimentari a capacitdtii beneficiarului de a avea acces la pietele de capital fard sprijin de stat si, prin
urmare, de a concura prin forte proprii in viitor, Comisia observa faptul promititor ci beneficiarul a obtinut deja
contracte de inchiriere de aeronave in valoare de [...] milioane EUR si a negociat deja un imprumut partial garantat
de stat cu [...], care s-a declarat foarte increzator in acoperirea intr-un mod pozitiv a nevoilor viitoare de finantare
in valoare de pand la [...] EUR, in cazul in care lichiditdtile ar trebui sporite. Ambele elemente indicd deja
capacitatea beneficiarului de a-si restabili accesul deplin la pietele de capital si reprezintd un semnal de incredere al
pietei in restabilirea viabilitdtii sale odatd cu acordarea ajutorului de restructurare.

(237) Pe langd scenariul de referintd, Portugalia a furnizat o analizd de sensibilitate si a luat in considerare diferite scenarii
nefavorabile (considerentele 52 si 53). Analiza anterioard constd intr-o actualizare a previziunilor financiare in
comparatie cu planul notificat din junie 2021, luind in considerare imbunititirea prognozelor privind traficul
aerian, dar si cresterea preturilor combustibililor si anticiparea unei cresterii a inflatiei. Scenariile nefavorabile se
bazeaza pe planul notificat din iunie 2021 si constau in simularea efectului preturilor mai mari ale combustibililor
(o crestere cu [...] %), al randamentelor mai scizute (o scidere cu [...] %) sau al unei combinatii a acestora. Comisia
considerd cd aceste analize de sensibilitate si scenarii nefavorabile sunt rezonabile, deoarece simuleazd efectele
schimbdrilor negative asupra elementelor esentiale pentru profitabilitatea companiilor aeriene.

(238) Comisia observd cd, desi aceste scenarii nefavorabile au un impact negativ asupra profitabilitdtii si bonitdtii
beneficiarului, ele nu afecteazd restabilirea viabilitdtii acestuia pand in 2025. In scenariul in care preful
combustibililor ar cregte cu [...] %, iar randamentele ar inregistra o scddere cu [...] % (considerentul 52),
beneficiarul ar genera castiguri pozitive inainte de dobanzi si impozite [...], in valoare de [...] milioane EUR [...], in
loc de [...] milioane EUR. In scenariul nefavorabil cu previziuni financiare actualizate (considerentul 53), ROCE ar fi
de [...]1n 2025, in timp ce ROE ar inregistra o scidere de la [...] % la [...] %. Aceste raporturi indici in continuare o
profitabilitate semnificativd si sunt mai mari decét pragurile de viabilitate, chiar si in situatia in care este luatd in
considerare configuratia cea mai conservatoare a WACC ([...] %) si a costului capitalului propriu ([...] %). In ceea ce
priveste capacitatea beneficiarului de a avea acces la pietele de capital §i de a concura prin forte proprii in 2025,
aceasta nu ar fi afectatd, deoarece pozitia in materie de capitaluri proprii ar fi in continuare pozitiva ([...] milioane
EUR), iar raportul intre datoria netd si EBITA nu ar depdsi [...], atingdnd valoarea de [...].

Concluzie privind facilitarea dezvoltdrii unor activitati si a unor regiuni economice

(239) In concluzie, Comisia considerd planul de restructurare al beneficiarului ca fiind realist, coerent si credibil. Prin
urmare, acesta este adecvat pentru restabilirea viabilititii pe termen lung a beneficiarului fird a se baza pe un ajutor
de stat suplimentar intr-un interval de timp rezonabil. Prin urmare, ajutorul de restructurare indeplineste cerintele
previzute la punctul 44 literele (b) si (c) si la punctul 46 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea,
contribuind la dezvoltarea activitdtii economice a serviciilor de transport aerian care asigurd conectivitatea
Portugaliei, astfel cum se prevede la articolul 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE.

6.4.2. Efectele pozitive ale ajutorului pentru regiunile economice vizate depdsesc efectele negative asupra schimburilor comerciale
si a concurentei

(240) Pentru a evalua dacid ajutorul nu afecteazd in mod nejustificat conditiile de concurentd si conditiile schimburilor
comerciale, trebuie examinate necesitatea, caracterul adecvat si proportionalitatea ajutorului si trebuie asiguratd
transparenta. De asemenea, este necesar sd se examineze efectele ajutorului asupra concurentei si a schimburilor
comerciale si s se evalueze efectele pozitive ale ajutorului pentru dezvoltarea activitatilor si a regiunilor economice
vizate a fi sprijinite prin intermediul ajutorului, precum si alte efecte pozitive in raport cu efectele negative ale
acestuia pe piata interna.

(**) Sursa: Raportul anual al TAP Air Portugal pentru 2019, pagina 53.
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6.4.2.1. Caracterul necesar

(241) In conformitate cu punctul 53 din Orientirile privind salvarea si restructurarea, statele membre care intentioneaz si
acorde un ajutor de restructurare trebuie sd furnizeze o comparatie cu un scenariu alternativ credibil care nu implicd
ajutorul de stat, care sd demonstreze ca obiectivul de dezvoltare a activitatilor sau a regiunilor economice vizate de
ajutor, mentionat in sectiunea 3.1.1 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, nu va fi atins sau ar fi atins
intr-o mai micd mdsura.

(242) Obiectivul ajutorului de restructurare este de a evita ca TAP SGPS sd isi inceteze activitatea si, astfel, de a evita o
situatie de disfunctionalitate a pietei si de dificultiti sociale care ar impiedica dezvoltarea serviciilor de transport
aerian care asigurd conectivitatea Portugaliei. Acest obiectiv este realizat prin punerea in aplicare a planului de
restructurare, finantat partial prin ajutorul pentru restructurare. Planul de restructurare aratd cd trebuie remediate
atat problemele legate de lichiditate, cat si cele legate de solvabilitate ale beneficiarului pentru a solutiona
problemele financiare ale acestuia. Pe termen scurt, TAP SGPS nu este in masurd sd asigure furnizarea continud a
serviciilor esentiale de transport aerian, si isi respecte obligatiile financiare sau sd aiba acces la pietele financiare. Pe
termen lung, avind in vedere capitalul propriu clar negativ de [...] miliarde EUR, care se va mentine pentru o
perioadd indelungatd, TAP SGPS nu este in masurd si isi indeplineascd obligatiile financiare. Prin urmare, ajutorul
de restructurare este necesar pentru finalizarea cu succes a planului de restructurare, a cdrui punere in aplicare
urmdreste, la randul siu, si faciliteze dezvoltarea serviciilor de transport aerian care asigurd conectivitatea
Portugaliei.

6.4.2.2. Caracterul adecvat

(243) In temeiul punctului 38 litera (c) si al punctului 54 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, Comisia nu va
considera ajutorul de restructurare ca fiind compatibil cu piata internd dacd alte masuri care denatureazd mai putin
concurenta permit indeplinirea aceluiasi obiectiv. Ajutorul de restructurare trebuie si fie remunerat in mod
corespunzdtor si si indeplineascd conditiile prevdzute la punctul 58 din Orientdrile privind salvarea si
restructurarea, astfel incat instrumentul ales si fie adecvat pentru problema legati de solvabilitate sau de lichiditati
pe care este menit sd o remedieze.

(244) Concurentii au respins constatarea preliminard a Comisiei din decizia de initiere a procedurii, potrivit cdreia ajutorul
pentru restructurare este adecvat ca formd. Ryanair sustine cd ajutorul nu este adecvat, intrucat decizia de initiere a
procedurii nu prezintd sau nu compard ajutorul cu alte optiuni care implicd sau nu implicd ajutorul de stat. EAA
sustine cd forma de ajutor, compusd in principal din injectia de capital propriu, nu este adecvati si depaseste ceea ce
este necesar, deoarece o garantie guvernamentald (fard nicio masuri privind capitalul propriu) ar fi suficientd pentru
a facilita accesul la pietele de capital si pentru a restabili astfel lichiditatea si solvabilitatea TAP. Afirmatia EAA nu este
sustinutd de niciun element de probd, iar Ryanair nu ia in considerare situatia actuald, care se evidentiaza prin accesul
insuficient la pietele de capital pentru a selecta un investitor care si doreasca si sa fie in masura sd furnizeze finantare
prin capitaluri proprii sau pe termen lung. In schimb, discutiile cu [...], care asigurd atat finantarea imediat3, cat si
finantarea contingentd, confirmi incapacitatea actuald a TAP SGPS|TAP Air Portugal de a atrage capital la scard
largad (%°).

(245) In plus, Comisia considera ca ajutorul de restructurare in valoare de 2,55 miliarde EUR acordat societatii TAP SGPS
are forma adecvati, din urmitoarele motive. in primul rind, TAP SGPS era o intreprindere aflatd in dificultate, cu
un capital propriu negativ in 2019 ([...] milioane EUR). Aceasta a inregistrat pierderi in valoare de [...] miliarde
EUR in 2020 si preconizeazd un venit net pozitiv [...]. In absenta ajutorului de restructurare, beneficiarul nu ar fi in
mdsurd sd acumuleze suficient capital propriu pentru a compensa suma de aproximativ [...] miliarde EUR [...], fdrd
de care TAP SGPS sau TAP Air Portugal nu ar putea, probabil, si atragd datorii pe termen lung sau fonduri de
investitii semnificative pe pietele de capital. In acest sens, Comisia observa, de asemenea, ci, in 2025, beneficiarul
preconizeazd o pozitie a capitalurilor proprii de [...] milioane EUR, care nu este exageratd in comparatie cu datoria
netd preconizati de [...] miliarde EUR. in al doilea rand, previziunile privind lichiditatea aratd ci, in absenta
ajutorului de restructurare, beneficiarul ar avea o pozitie negativi a lichidititii, de aproximativ [...] miliarde EUR in
2021, de [...] miliarde EUR in 2022 si de [...] miliarde EUR in 2023. Din aceste doud motive, Comisia
concluzioneazd cd dimensiunea si forma ajutorului de restructurare furnizat in principal prin masuri privind
capitalurile proprii sunt cele mai adecvate pentru remedierea problemelor legate de solvabilitate si lichiditate ale
TAP SGPS.

(246) In ceea ce priveste remunerarea ajutorului de stat, Comisia observa ci structura interventiei statului portughez este
de asa naturd incat acesta va detine 100 % din capitalul social al TAP Air Portugal. Comisia considerd cd valoarea
acestui capital social, pe care Portugalia o poate realiza printr-o vanzare, reprezintd remunerarea ajutorului de stat.
Pentru a cuantifica aceastd remuneratie, Comisia a efectuat o evaluare a capitalului propriu al TAP Air Portugal
(considerentul 229) pe baza previziunilor financiare din planul de restructurare notificat si pe baza metodologiilor
de evaluare standard, si anume metoda fluxului de lichiditti actualizate si metoda multiplilor.

) [
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(247) Pentru a estima valoarea capitalului propriu al TAP Air Portugal, Comisia a estimat mai inti valoarea totald a
intreprinderii. In acest scop, Comisia a actualizat fluxurile de numerar disponibile pentru intreprindere (free cash
flows to the firm - FCFF) pe parcursul perioadei de planificare, precum si valoarea finald, utilizdind ca ratd de
actualizare costul mediu ponderat al capitalului mentionat in considerentul 230. Comisia a utilizat doud abordari
pentru a calcula valoarea finald. Prima este modelul de crestere Gordon, care presupune un ritm constant de crestere
a fluxurilor de numerar disponibile ale societitii pentru intreprindere, incepand cu ultimul an al planului. A doua
este metoda multiplilor, conform cireia valoarea unei societati reprezintd un multiplu al profiturilor sale. Comisia a
considerat EBITDA ca fiind indicatorul de profit relevant, in conformitate cu practica de pe piatd, si a calculat
valoarea (prospectivd) a intreprinderii pe baza multiplului EBITDA al companiilor aeriene concurente (nota de
subsol 61). Dupd ce a estimat valoarea totald a intreprinderii TAP Air Portugal, Comisia a calculat valoarea
capitalului propriu scizand datoria neti.

(248

=

Estimdrile Comisiei aratd o valoare in crestere a capitalului propriu al TAP Air Portugal pe parcursul perioadei de
planificare, care variaza intre [...]-[...] milioane EUR in 2022 si [...] milioane EUR in 2025 (). Comisia considerd
cd aceasta este o agteptare rezonabild, in acest moment, cu privire la remuneratia pe care Portugalia ar putea s3 o
obtind din ajutorul de stat prin vanzarea participatiei sale citre TAP Air Portugal.

(249) Rezultd ci ajutorul de restructurare are forma adecvati si este suficient remunerat.

6.4.2.3. Proportionalitatea ajutorului: contributia proprie si repartizarea sarcinilor

(250) In conformitate cu punctul 38 litera () din Orientirile privind salvarea si restructurarea, ajutorul nu trebuie si
depiseascd nivelul minim necesar pentru realizarea obiectivului urmdrit de ajutorul de restructurare. Cuantumul si
intensitatea ajutoarelor de restructurare trebuie s se limiteze la minimul strict necesar pentru a se putea efectua
restructurarea in functie de resursele financiare existente ale beneficiarului, ale actionarilor acestuia sau ale grupului
de intreprinderi din care face parte acesta (punctul 61 din Orientirile privind salvarea si restructurarea). in special,
trebuie sd se asigure un nivel suficient al contributiei proprii la costurile aferente restructurdrii, precum si al
repartizdrii sarcinilor, in cazul in care sprijinul de stat este acordat sub o formi care consolideazd pozitia
beneficiarului in materie de capitaluri proprii. Evaluarea acestor cerinte va tine seama de orice ajutor pentru salvare
acordat anterior.

(251) Contributia proprie a beneficiarului la planul de restructurare trebuie sa fie reald si efectivd si, in mod normal, ar
trebui si fie comparabild cu ajutorul acordat in ceea ce priveste efectul asupra solvabilititii sau a pozitiei lichiditatii
beneficiarului. In conformitate cu punctul 63 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, Comisia trebuie si
evalueze daci diferitele surse ale contributiei proprii sunt reale si nu implica niciun fel de ajutor. in conformitate cu
punctul 64 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, Comisia considerd, in mod normal, o contributie
proprie ca fiind adecvatd in cazul in care cuantumul acesteia reprezintd mai mult de 50 % din costurile de
restructurare.

(252) Comisia trebuie sd verifice dacd diferitele surse de finantare ale planului descris in considerentele 43-45 nu implicd
un ajutor si sunt reale, mai exact ¢ sunt destul de sigure pentru a se materializa in cursul perioadei de punere in
aplicare a planului de restructurare, excluzind profiturile viitoare preconizate. Contributiile statului in calitatea sa
de actionar al TAP SGPS si al TAP Air Portugal implicd un ajutor si nu pot fi luate in considerare in cadrul evaludrii.

(253) Plata indemnizatiilor aferente restructurdrii fortei de munci in valoare de [...] milioane EUR, din care [...] milioane
EUR au fost deja plitite in 2021 [considerentul 43 litera (a)], se referd la costurile relevante pentru reducerea
numdrului de angajati previzutd in planul de restructurare. Aceste costuri sunt imediate, avind in vedere ci TAP Air
Portugal a reziliat deja contractele de muncd in cadrul masurilor de reducere si de restructurare a fortei de munca
intreprinse incepand din aprilie 2020 si sunt nesemnificative in raport cu veniturile deja incasate pand in decembrie
2021. Portugalia a raportat o valoare totald a indemnizatiilor aferente rezilierii contractelor de muncd in urma
restructurdrii egald cu [...] milioane EUR, din care suma mentionatd este plititd direct de TAP Air Portugal cu flux
de lichiditdti operational, in timp ce suma de [...] milioane EUR va fi finantatd efectiv de citre stat din resurse
provenite din imprumutul sub forma de ajutor pentru salvare. Prin urmare, partea din indemnizatiile aferente
restructurdrii fortei de muncd ce nu este finantatd nici prin ajutor de stat, nici din capitalul propriu, nici din
imprumutul garantat de stat poate fi interpretatd drept contributia proprie a beneficiarului la aceste costuri si poate
fi consideratd reald, adic3 efectivi, in sensul punctului 63 din Orientirile privind salvarea si restructurarea.

() Pentru a calcula valoarea finald utilizind modelul de crestere Gordon, Comisia estimeazd un ritm de crestere de 1,5 %, investitii
permanente egale cu amortizarea in 2025, o valoare permanentd a EBIT egald cu valoarea EBIT in 2025 si variatii zero ale capitalului
circulant net. In ceea ce priveste metoda multiplilor, Comisia a obtinut un raport intre valoarea medie a intreprinderii si EBITDA
(prospectiv) de 4,16, utilizand datele privind companiile aeriene concurente ale beneficiarului extrase de pe platforma Capital IQ.
Prospectiva inseamna prognoza analistilor de pe piata titlurilor de capital cu privire la valoarea EBITDA in 2025.
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(254) In mod similar, plata cheltuielilor neprevizute asociate cesionirii [...] in valoare de [...] milioane EUR [considerentul

43 litera (f)] se referd la cheltuieli neprevizute (in special, [...] % [...], [...] % [...] % [...] % [...]), care, in contextul
cesiondrii prin vAnzarea acestui activ, vor fi plitite de TAP SGPS si nu vor fi transferate achizitorului. Acestea
constituie o valoare predefinitd a expunerii pe care beneficiarul §i-o va asuma din resursele proprii, pentru o suma
accesibild in raport cu veniturile sale imediate — gi mult mai mari — din 2022, care provine din veniturile sale, si nu
din ajutorul de stat. Prin urmare, Comisia considera cd acestea pot fi, de asemenea, incluse sub forma de contributie
proprie si cd sunt reale si efective, avind in vedere angajamentul de cesionare a acestui activ in 2022 previzut in
planul de restructurare (considerentul 29).

(255) In ceea ce priveste contributiile partilor terte sau masurile de rentabilitate in valoare totald de [...] milioane EUR

(considerentul 43), Comisia observi cd reducerile permanente ale costurilor suportate sau facilitate de furnizorii sau
clientii externi impreund cu beneficiarul pot reprezenta surse reale si efective de contributie proprie, cu conditia ca
acestea si rezulte din acorduri obligatorii din punct de vedere juridic si si fie eficace si ireversibile. In special,
reducerile costurilor suportate de partile interesate in legiturd cu acest tip de economii de costuri trebuie si fie
eficiente, durabile si ireversibile pentru a reprezenta o sursd reald si efectivd de contributie proprie (*). Comisia a
considerat deja cd reducerile pasivelor contractuale previzute in acordurile renegociate cu furnizorii si locatorii
reprezintd surse reale de contributie proprie: in comparatie cu termenii acordurilor initiale, acestea elibereazi
resurse disponibile pentru finantarea costurilor de restructurare care, in caz contrar, ar trebui si fie cheltuite pentru
rambursarea datoriilor asociate (**). Acelasi lucru este valabil si in ceea ce priveste furnizorii si cumpdaritorii care isi
asumd in mod ferm angajamentul sau modifici termenii contractelor lor, eliberand resurse de la beneficiar ().

(256) Avand in vedere faptul cd contractele cu o valoare mai mare de [...] renegociate de TAP Air Portugal se bazeazd pe

acte obligatorii din punct de vedere juridic, incluzand contractele deja executate in valoare de [...] milioane EUR si
[...] contractele deja incheiate in valoare de [...] milioane EUR, aceste mdsuri de restructurare operationald pot fi
considerate contributii reale si efective. Intr-adevir, astfel de mdsuri impart sarcina financiard a costurilor de
restructurare ale TAP SGPS cu furnizorii care, in caz contrar, ar avea dreptul la datorii mai mari pentru rezultatele
sale pozitive din exploatare.

(257) In mod similar, contributiile legate de eliminarea treptatd a activelor si de renegocierile cu producitorii de

echipamente originale (in special [...]) in valoare de pand la [...] milioane EUR [considerentul 43 litera (d)]
reprezinti incasdrile din vanzarea de active, si anume [...] ([...]), [...]. Intr-adevir, intrucat aceste misuri reprezintd
incasdri in numerar si contributii din resursele proprii ale beneficiarului provenite de la cumparitori de
echipamente sau active, acestea pot fi considerate resurse reale care au contribuit la restructurare. In plus, aceste
contributii pot fi considerate efective, avand in vedere ci sunt deja puse in aplicare prin contracte semnate cu
omologii beneficiarului. Acelasi rationament se aplica in cazul finantarii obtinute pentru inchirierea de aeronave noi
in valoare de pani la [...] milioane EUR [considerentul 43 litera (c)], tindnd seama de elementele de probd prezentate
de Portugalia cu privire la angajamentele privind finantarea unui numar de noud ampenaje si doud motoare semnate
in cadrul planului de restructurare.

(258) In ceea ce priveste garantiile de stat partiale acordate in contextul unei operatiuni de restructurare, Comisia a

()
(”)

considerat ¢ partea de risc rdmasd suportatd de actorii de pe piatd reprezintd o contributie valabild si reald la
costurile de restructurare ("'). Prin urmare, proportia ([...] %) din finantarea in valoare de [...] milioane EUR, care
nu este garantatd de stat, si anume [...] milioane EUR [considerentul 43 litera (e)], poate fi consideratd o contributie
reald si efectivd a unui creditor de pe piatd la costurile de restructurare. In mod similar, noua finantare negociati cu o
institutie financiard privata ([...]) in valoare de pand la [...] milioane EUR reprezintd o contributie reald si efectivi,
care poate fi executatd [...] ulterior, in functie de nevoile de lichiditdti care depasesc fluxurile de lichiditati din
exploatare [considerentul 43 litera (e)].

Decizia Comisiei din 30 aprilie 2021 in cazul SA.58101 (2020/C) si in cazul SA.62043 (2021/N) — Portugalia — Ajutor pentru salvare
si ajutor de restructurare pentru SATA Group (JO C 223, 11.6.2021, p. 37), considerentul 72; Decizia Comisiei din 26 iulie 2021 in
cazul SA.63203 (2021/N) — Germania — Ajutor de restructurare pentru Condor (nepublicatd incd), considerentul 132 litera (c);
Decizia Comisiei din 12 mai 2016 in cazul SA.40419 (2015/NN) — Ajutor de restructurare pentru Polzela (JO C 258, 15.7.2016,
p- 3), considerentul 119.

Decizia Comisiei din 8 junie 2015 privind ajutorul de stat SA.37792 (2014/C) (ex 2013|N) pe care Slovenia intentioneaza sa il pund
in aplicare in favoarea Cimos Group (JO L 59, 4.3.2016, p. 168), considerentul 80.

Decizia Comisiei din 20 august 2018 in cazul SA.51408 (2018/N) — Ajutor pentru Terramass B.V. (JO C 406, 19.11.2018, p. 10),
considerentele 22 si 71.

Decizia Comisiei din 27 august 2021 in cazul SA.64175 (2021/N) — CNIM — Aide a la restructuration (JO C 450, 5.11.2021, p. 2),
considerentele 18 i 71.
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(259) In cazul obligatiunilor si al creditelor sindicalizate in valoare totald de [...] EUR, mentionate in considerentul 43
litera (g), amanirile oferd avantajul amandrii platilor ajunse la scadentd si care ar fi fost in mod normal executorii. In
ceea ce priveste operatiunile de restructurare convenite cu amandri ale datoriilor care mentin obligatia de rambursare
a principalul datorat, Comisia consider3, contrar afirmatiilor initiale ale autoritatilor portugheze, ci contributia la
costurile de restructurare este mai micd decat valoarea nominald amanati si constd in valoarea actualizatd netd a
reegalondrii platilor convenite (). Amandrile implicd o sumd totald de [...] milioane EUR din contributia reala.
Suma este estimatd prin calcularea diferentei de valoare actualizatd netd dintre rambursarea la data scadentei sau
rambursarea imediatd pentru aplicarea angajamentelor la care se renuntd, actualizatd la rata dobanzii de pe piatd
([...D [...): [...] [...] milioane EUR, [...] [...] milioane EUR, [...] [...] milioane EUR [...].

(260) Avand in vedere cele mentionate mai sus, suma totald care poate fi consideratd contributia reald si efectivd a
beneficiarului este de [...] milioane EUR, reprezentand [...] % din costurile de restructurare. Din aceastd sumd, [...]
milioane EUR rezultd din finantdri noi in conditiile pietei, provenite din incasirile din vinzarea [...], din leasingul
financiar care acopera [...] aeronave si motoare si din finantdri noi provenite de la [...] (considerentul 43). Aceste
sume pot creste pe durata planului de restructurare prin adiugarea incasarilor obtinute din [...], dar a caror valoare
nu poate fi totusi estimati si stabilitd cu suficientd certitudine pentru a fi considerat o contributie proprie efectivd a
beneficiarului la costurile de restructurare.

(261) In conformitate cu punctul 64 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, Comisia poate si accepte o
contributie sub 50 % din costurile de restructurare numai in circumstante exceptionale si in cazul unor dificultati
deosebite, dacd respectivul cuantum al contributiei rimane insemnat

(262) In circumstantele actuale ca urmare a izbucnirii pandemiei de COVID-19, Comisia considerd c4, in functie de fiecare
caz in parte, poate fi justificatd mentinerea contributiile proprii sub pragul de 50 % din costurile de restructurare,
atat timp cat acestea riman semnificative si includ noile finantdri suplimentare in conditiile pietei (). Prin indicarea
unui nivel pe care Comisia l-ar considera adecvat in cazul de fatd, in practica sa decizionald, Comisia a considerat cd o
contributie proprie echivalentd cu 24 % din costurile de restructurare poate fi semnificativi si, prin urmare, cd
ajutorul pentru restructurare care se ridicd la 76 % din costurile de restructurare poate fi proportional (74).

(263) Comisia considerd ci Portugalia a demonstrat existenta unor circumstante exceptionale. In special, Comisia
recunoaste cd pandemia de COVID-19 si mdsurile luate pentru a o tine sub control au creat circumstante
exceptionale pentru beneficiar, in contextul unor perturbari grave ale economiei in sensul articolului 107 alineatul
(3) litera (b) din TFUE, cu impact imediat asupra sectoarelor mobilititii si transportului aerian si asupra capacititii
sale de a obtine finantare de pe piatd. Intrucat contributia proprie se ridici la [...] % din costurile de restructurare,
iar jumdtate din aceasta este furnizatd sub forma de finantare noud, Comisia concluzioneazi c, in cazul de fat3, este
acceptabil un cuantum al contributiei sub pragul de 50 %.

(264) In conformitate cu punctele 65-67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, sprijinul de stat acordat intr-o
formi care consolideazd pozitia beneficiarului in materie de capitaluri proprii poate avea ca efect protejarea
actionarilor si a creditorilor subordonati de consecintele alegerii lor de a investi in beneficiar, generand astfel un
hazard moral si subminand disciplina pietei. Prin urmare, ajutorul pentru acoperirea pierderilor ar trebui sd se
acorde numai in conditii care implicd o repartizare adecvatd a sarcinilor intre investitorii existenti, iar statul ar
trebui si intervind dupi ce pierderile au fost integral contabilizate si atribuite actionarilor existenti si creditorilor
subordonati existenti. Repartizarea adecvatd a sarcinilor va insemna, de asemenea, cd orice ajutor de stat care
consolideazd pozitia beneficiarului in materie de capitaluri proprii ar trebui acordat in conditii care sd asigure
statului o cotd rezonabild din viitoarele cresteri de valoare ale beneficiarului, avind in vedere cuantumul
capitalurilor proprii investite de stat in comparatie cu restul capitalurilor proprii ale intreprinderii dupa
contabilizarea pierderilor.

(" Decizia Comisiei din 9 iulie 2014 in cazul SA.38324 (2014/N) — Spania — Ajutor de restructurare pentru Alestis (JO C 418,
21.11.2014, p. 6), considerentul 82.

() Cadrul temporar, astfel cum a fost modificat, punctele 3 si 14a.

(" Decizia Comisiei din 24 aprilie 2007 privind mdsura de ajutor pusd in aplicare de Belgia in favoarea InterFerryBoats [C 46/05 (ex NN
9/04 si ex N 55/05)] (O L 225, 27.8.2009, p. 1), considerentele 348-350. In acest caz, Comisia a aplicat Orientdrile privind salvarea
si restructurarea din 1999, care impuneau ca contributia proprie s fie semnificativd, fard a specifica un prag minim de aplicare,
acesta fiind stabilit la 50 % in Orientdrile privind salvarea si restructurarea din 2004.
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(265) In aceastd privint4, desi ajutorul de restructurare consti in principal in injectii sau conversia instrumentelor de datorie
in capitaluri proprii, statul portughez a exercitat un control comun asupra beneficiarului in calitate de actionar
inainte de acordarea ajutorului pentru salvare si detine in prezent o participatie de control atat asupra beneficiarului,
cat si asupra TAP Air Portugal (considerentele 8-12). Rezultd cd statul portughez a fost strins asociat cu optiunile
strategice si financiare descrise in considerentele 19-22, in urma cdrora beneficiarul a devenit o intreprindere aflatd
in dificultate. In consecintd, in vederea evitirii hazardului moral printr-o repartizare adecvatd a sarcinilor, este
relevant de observat faptul ci interventia statului in calitate de furnizor de ajutor de restructurare abordeazi o
situatie de dezechilibre si pierderi financiare la care statul a fost asociat in calitate de actionar care detine controlul in
comun asupra beneficiarului. Astfel cum a indicat Portugalia, TAP SGPS va [...] (considerentul 45).

(266) Rezultd ci actionarii existenti ai beneficiarului, inclusiv statul portughez, vor imparti in mod adecvat sarcina
restructurdrii, deoarece, in practicd, valoarea participatiilor lor actuale va fi redusd la zero in ceea ce priveste
absorbtia pierderilor. in plus, TAP SGPS va cesiona progresiv filialele sale operationale Cateringpor, Groundforce,
M&E Brazil, renuntand astfel la activitdtile comerciale. Prin urmare, ajutorul de restructurare sub forma de capitaluri
proprii investite de stat va fi acordat in conditii care sd asigure statului toate viitoarele cresteri de valoare ale
beneficiarului, in comparatie cu restul capitalurilor proprii, indeplinind astfel conditia de repartizare adecvatid a
sarcinilor actionarilor existenti prevdzutd la punctul 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.

(267) De fapt, institutiile financiare i investitorii care detin obligatiuni si care sunt creditorii beneficiarului sifsau ai filialelor
acestuia, mentionati in considerentul 67 litera (a) si in considerentul 43 litera (g), detin creante cu rang prioritar care
nu sunt subordonate nici platii altor datorii financiare, cu exceptia datoriilor fatd de actionari in caz de insolventd sau
lichidare, nici absorbtiei pierderilor. Desi Orientdrile privind salvarea si restructurarea nu impun ca creditorii
privilegiati sd impartd sarcina unei operatiuni de restructurare, in spetd, detindtorii de obligatiuni si institutiile
financiare contribuie efectiv la acoperirea costurilor de restructurare ale beneficiarului (considerentul 259).

(268) In plus, in ceea ce priveste detindtorii de obligatiuni si in vederea evitirii hazardului moral, este oportun si se ia act
de faptul cd emisiunile de obligatiuni ale beneficiarului au avut loc in iunie si in decembrie 2019 (considerentul 23),
cu putin timp inainte de izbucnirea pandemiei. In consecinti, acesti investitori sau creditori nu au finantat sau nu au
stimulat in alt mod asumarea unor riscuri excesive, extinderea sau comportamentul comercial care si fi contribuit la
situatia de dificultate in care se afld beneficiarul. Rezultd c3 repartizarea sarcinilor asiguratd de actionarii existenti ai
beneficiarului este adecvatd si suficientd.

(269) Prin urmare, Comisia concluzioneazi ci ajutorul de restructurare este proportional si implicd o repartizare adecvatd
a sarcinilor.

6.4.2.4. Efecte negative

(270) In conformitate cu punctul 38 litera (f) din Orientrile privind salvarea si restructurarea, atunci cand se acordd un
ajutor de restructurare, trebuie luate mdsuri de limitare a denaturdrilor concurentei, de preferintd structurale, sub
forma cesiondrii activititilor autonome care favorizeazd extinderea micilor concurenti sau a activititilor
transfrontaliere. In plus, pentru a reduce efectele negative asupra concurentei si a schimburilor comerciale,
beneficiarii ajutorului pentru salvare sau ai ajutorului de restructurare nu ar trebui, in principiu, si fi primit ajutoare
similare in ultimii zece ani. In caz contrar, planurile recurente de salvare sau de restructurare pun sub semnul
intrebdrii capacitatea beneficiarului de a contribui la productivitatea globald si, prin urmare, la dezvoltarea
activitdtilor economice sau a regiunilor in cauzi, avand in vedere i alti concurenti mai eficienti de pe piata internd
se confruntd cu o concurentd din partea unei intreprinderi subventionate, care, in lipsa unei astfel de subventii, ar
disparea, permitand pietei s creascd si sd se dezvolte.

6.4.2.5. Principiul ,pentru prima si ultima datad”

(271) In conformitate cu punctele 70 si 71 din Orientirile privind salvarea si restructurarea, ajutorul poate fi acordat
intreprinderilor aflate in dificultate pentru o singurd operatiune de salvare sau de restructurare. Prin urmare, dacd
au trecut mai putin de zece ani de la data la care beneficiarul a primit un ajutor pentru salvare, un ajutor de
restructurare sau un sprijin temporar pentru restructurare, inclusiv orice astfel de ajutor acordat inainte de data
intrdrii in vigoare a Orientdrilor privind salvarea si restructurarea si orice ajutor nenotificat, Comisia nu va autoriza
un nou ajutor (principiul ,pentru prima si ultima datd”).
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(272) Pe langd declaratia Portugaliei in acest sens, in urma verificdrii evidentelor Comisiei s-a constatat cd, in ultimii 10 ani,
niciuna dintre societdtile din cadrul unitdtii economice beneficiare (care include societatea TAP SGPS, actuala
companie-sord a acesteia, TAP Air Portugal, si toate filialele controlate de cele doud) nu a beneficiat de niciun alt
ajutor pentru salvare, ajutor de restructurare sau sprijin temporar pentru restructurare. Ajutorul pentru salvare in
valoare de 1,2 miliarde EUR, care a fost aprobat prin decizia Comisiei din 16 iulie 2021, face parte din operatiunea
unicd de restructurare sprijinitd de ajutorul de restructurare, in conformitate cu punctul 72 litera (a) din Orientarile
privind salvarea si restructurarea.

(273) In aprilie si in decembrie 2021, Comisia nu a ridicat obiectii cu privire la despgubirea acordati societitii TAP Air
Portugal in temeiul articolului 107 alineatul (2) litera (b) din TFUE (nota de subsol 14). Cu toate acestea, astfel cum
se mentioneazd la punctul 15 din Cadrul temporar, principiul ,pentru prima si ultima datd” previzut in Orientdrile
privind salvarea si restructurarea nu acoperd ajutoarele pe care Comisia le declard compatibile in temeiul
articolului 107 alineatul (2) litera (b) din TFUE, intrucat acest din urma tip de ajutor nu este ,un ajutor pentru
salvare, un ajutor de restructurare sau un sprijin temporar pentru restructurare” in sensul punctului 71 din
Orientdrile privind salvarea si restructurarea.

6.4.2.6. Misuri de limitare a denaturdrilor concurentei

(274) Astfel cum se explicd la punctele 87-93 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, mdsurile in materie de
concurentd ar trebui stabilite proportional cu efectele de denaturare ale ajutorului, in special: (i) cu cuantumul si
natura ajutorului, precum si cu conditiile si circumstantele in care este acordat ajutorul; (i) cu mdrimea si
importanta relativd a beneficiarului pe piatd si caracteristicile pietei in cauzd si (iii) cu gradul in care preocupdrile
legate de hazardul moral persistd in urma aplicarii masurilor privind contributia proprie si repartizarea sarcinilor.

(275) Misurile structurale ar putea include cesionarea de active, reducerea capacitdtii sau a prezentei pe piatd. Acestea ar
trebui sd favorizeze intrarea pe piatd a unor noi concurenti, extinderea concurentilor existenti de mici dimensiuni
sau activitdtile transfrontaliere, ludnd in considerare piata sau pietele pe care beneficiarul va avea o pozitie
semnificativd dupa restructurare, in special pe cele cu capacitate excedentard. Misurile comportamentale ar trebui
sd garanteze cd ajutorul este utilizat doar pentru a se finanta restabilirea viabilititii pe termen lung.

(276) Astfel cum se mentioneazi in detaliu in considerentele 75-98, Portugalia se angajeazd ca TAP SGPS sd ia urmitoarele
mdsuri in cursul perioadei de restructurare pentru a limita denaturarea concurentei generatd de ajutor:

a) cesionarea participatiilor detinute de TAP SGPS in intreprinderi secundare, si anume, servicii de handling la sol
p p p g
(Groundforce), de intretinere (M&E Brasil) si de catering (Cateringpor);

(b) stabilirea unui plafon pentru flota de aeronave de maximum [90-100] de aeronave;
(c) transferul a pand la 18 sloturi orare zilnice cdtre un concurent existent sau potential pe aeroportul din Lisabona;
(d) interzicerea achizitiilor; si

(e) interzicerea publicitatii.

(i) Evaluarea masurii de cesionare a intreprinderilor secundare

(277) Comisia observd cd Groundforce si Cateringpor au fost societdti profitabile si viabile pand in 2019. Dificultitile cu
care se confruntd in prezent aceste intreprinderi sunt cauzate doar de criza provocatd de pandemia de COVID-19,
care a afectat negativ sectorul aviatiei in general. In plus, Comisia ia act cu satisfactie de o estimare de [...] milioane
EUR a valorii participatiei TAP SGPS 1in [...], precum si de interesul potentialilor investitori in achizitionarea [...].
Acest interes din partea investitorilor sugereazd cd vanzarea [...] ca Intreprindere care are capacitatea de a-si
continua activitatea, urmati de restructurarea si restabilirea viabilitdtii acesteia pe masurd ce piata aviatiei se
redreseazd, este un scenariu realist. Din aceste motive, Comisia concluzioneazd ci cesionarea participatiilor TAP
SGPS in Cateringpor si Groundforce indeplineste cerintele de la punctul 80 din Orientdrile privind salvarea si
restructurarea, intrucit aceste doud societdti, care se confruntd in prezent cu dificultdti financiare din cauza crizei
provocate de pandemia de COVID-19 in sectorul aviatiei, vor putea sd concureze cu eficacitate pe termen lung, dacd
sunt administrate de un achizitor adecvat, capabil si le restructureze si si le restabileascd viabilitatea pe termen lung.
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(278) Comisia considerd, de asemenea, cd cesionarea participatiilor TAP SGPS in Cateringpor si Groundforce este 0 masurd
de limitare a denaturdrilor concurentei. Aceastd apreciere este motivatd de faptul ci ambele societdti mentionate mai
sus sunt integrate pe verticald in grupul TAP SGPS si reprezintd principalul sdu furnizor de servicii de catering si de
handling la sol. Prin urmare, cesionarea societitilor Cateringpor si Groundforce va permite altor societati decat TAP
SGPS sa concureze pe pietele lor si si satisfaci cererea mare de servicii a TAP SGSP. In consecint, aceste cesionari
constituie masuri valide de atenuare a denaturdrilor concurentei.

(279) in schimb, Comisia nu acceptd cesionarea societitii M&E Brasil ca masurd de limitare a denaturirilor concurentei,
deoarece aceasta este o intreprindere care inregistreazd pierderi istorice si ale cdrei dificultdti sunt anterioare crizei
provocate de pandemia de COVID-19 (considerentul 77). Ca atare, cesionarea acestei societiti este mai degrabd o
mdsurd de restabilire a viabilitatii pe termen lung, in conformitate cu punctul 78 din Orientdrile privind salvarea si
restructurarea.

(i) Evaluarea masurii de plafonare a numarului de aeronave din cadrul flotei

(280) Printre masurile de reducere a prezentei pe piatd sau a capacitdtii se numdrd si reducerea dimensiunii flotei la
[90-100] de aeronave pand in 2025. Acest plafon reprezinti o reducere a flotei detinute de TAP Air Portugal cu [...]
aeronave fatd de anul 2019. Portugalia demonstreazd cd acest plafon este eficace in ceea ce priveste limitarea
prezentei pe piatd a TAP Air Portugal, care nu va dispune de un numdr suficient de aeronave pentru a satisface
integral cererea de trafic in 2025, conform prognozelor IATA () din octombrie 2021 din scenariul de referinta.
Prin urmare, beneficiarul va avea o prezentd redusd pe piatd nu numai in raport cu flota de aeronave dinainte de
restructurare, ci si in raport cu pozitia sa probabild pe piata la sfarsitul perioadei de restructurare. in plus, aceastd
reducere a flotei de aeronave este in conformitate cu mdsurile in materie de concurentd pe care Comisia le-a
considerat adecvate in cazul restructurdrii companiilor aeriene (°°).

(281) Avand in vedere amploarea si durata mdsurii de reducere a flotei, precum si limitarile pe care le impune aceasta
operatiunilor beneficiarului, Comisia considerd cd reducerea dimensiunii flotei la [90-100] de aeronave este o
mdsurd valabild de reducere a prezentei pe piatd si a capacitdtii.

(iti) Evaluarea angajamentului de a transfera sloturi orare pe aeroportul din Lisabona

(282) Astfel cum s-a reamintit la punctul 78 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, masurile de limitare a
denaturdrilor concurentei ar trebui intreprinse in special pe piata sau pietele pe care intreprinderea va avea o pozitie
semnificativd dupd restructurare. Avind in vedere cd TAP Air Portugal detine in prezent si va detine o pozitie de piatd
semnificativd pe aeroportul din Lisabona dupd restructurare (a se vedea considerentul 32), Portugalia a propus o
mdsurd structurald specificd pentru a limita denaturdrile concurentei cauzate de ajutorul pentru serviciile de
transport aerian de pasageri citre si dinspre aeroportul din Lisabona.

Domeniul de aplicare al angajamentului de a transfera sloturi orare pe aeroportul din Lisabona

(283) In conformitate cu punctul 80 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, misurile structurale de limitare a
denaturdrilor concurentei ar trebui sd ia, in mod normal, forma unei cesiondri pe baza continudrii activitatii
intreprinderilor autonome viabile care, in cazul in care sunt administrate de un achizitor adecvat, pot si concureze
cu eficacitate pe termen lung.

(284) La 3 decembrie 2021, Portugalia a propus un angajament structural prin care TAP Air Portugal urma si transfere
unui beneficiar al masurilor corective pand la 18 sloturi orare pe aeroportul din Lisabona, in temeiul articolului 8b
din Regulamentul privind sloturile orare. Beneficiarul masurilor corective va fi aprobat in urma unei cereri de
propuneri publicate de mandatarul insdrcinat cu monitorizarea.

() A se vedea nota de subsol 34.

(") Decizia Comisiei din 7 martie 2007 in cazul SA.20100 (C10/2006, ex N555/2005) — Restructurarea societdtii Cyprus Airways (JO
L 49, 22.2.2008, p. 25), considerentele 129-133; Decizia Comisiei din 19 septembrie 2012 privind ajutorul de stat SA.30908
(2011/C, ex N 176/2010) acordat de Republica Cehi in favoarea Ceské aerolinie, a.s. (JO L 92, 3.4.2013, p. 16), considerentul 139;
Decizia Comisiei din 27 iunie 2012 in cazul SA.33015 (2012/C, ex 2011/N) — Air Malta plc. O L 301, 30.10.2012, p. 29),
considerentul 130; Decizia Comisiei din 26 iulie 2021 in cazul SA.63203 (2021/N) — Germania — Ajutor de restructurare pentru
Condor (nepublicatd incd), considerentul 145; Decizia Comisiei din 11 decembrie 2020 in cazul SA 58463 (2020/N) — Ajutor de
restructurare pentru Corsair (JO C 41, 5.2.2021, p. 8), considerentele 5 si 34, considerentul 88 litera (b) si considerentul 93.
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(285) Scopul principal al angajamentului structural privind aeroportul din Lisabona este de a garanta cd TAP Air Portugal
transferd sloturile orare (drepturile) necesare pentru stabilirea sau extinderea unei baze de operare de citre un
concurent pe acest aeroport aglomerat, unde TAP Air Portugal detine o pozitie de piatd semnificativd (acroportul
din Lisabona), si de a crea conditiile necesare pentru a sustine o concurentd efectivd pe termen lung in cadrul
aeroportului respectiv (7). Dupd cum se precizeazd in continuare, Comisia considerd cd acest scop este atins,
deoarece angajamentul structural combind (i) un volum semnificativ de sloturi orare (i anume, pand la 18 sloturi
orare zilnice), care nu este disponibil in mod obisnuit pentru o intrare sau o extindere pe aeroportul din Lisabona,
in special la orele de varf ale zilei sau in siptimanile de varf (%) si (i) conditii adecvate pentru transferul sloturilor
orare citre un beneficiar al masurilor corective (si anume, transfer liber si neconditionat).

(286) In conformitate cu expunerea de motive din Propunerea Comisiei de regulament al Parlamentului European si al
Consiliului privind normele comune de alocare a sloturilor orare pe aeroporturile Uniunii Europene (), ,un
concurent puternic care se instaleazd intr-un aeroport trebuie si isi constituie un portofoliu viabil de sloturi pentru
a concura efectiv transportatorul dominant de pe aeroportul respectiv (care este de obicei transportatorul
,national”)”

(287) Lipsa accesului la sloturile orare constituie o barierd semnificativd la intrarea sau la extinderea pe aeroporturile cele
mai aglomerate din Europa (*). In temeiul Regulamentului privind sloturile orare, sloturile orare sunt esentiale
pentru operatiunile companiilor aeriene, deoarece numai transportatorii aerieni care detin sloturi orare pot avea
acces la serviciile de infrastructurd aeroportuard furnizate de administratorii aeroporturilor coordonate si, in
consecintd, de a opera pe rute spre sau dinspre respectivele aeroporturi. in conformitate cu Regulamentul privind
sloturile orare, sloturile orare pot fi schimbate sau transferate intre companiile aeriene numai in anumite
circumstante specifice, sub rezerva primirii unei confirmdri explicite din partea coordonatorului sloturilor orare in
temeiul Regulamentului privind sloturile orare.

(288) Angajamentul constind in transferul sloturilor orare pe aeroportul din Lisabona inldturd, prin urmare, principala
barierd la intrare si la extindere pentru concurentii societitii TAP Air Portugal pe acest aeroport foarte aglomerat.
Datele colectate de la coordonatorul portughez al sloturilor orare (Navegagdo Aérea de Portugal — NAV Portugal)
demonstreaza cd cererile de sloturi orare pe aeroportul din Lisabona depdsesc capacitatea disponibild (*') si cd
cererile de sloturi orare suplimentare necesare pentru cresterea semnificativd a operatiunilor pe aeroportul din
Lisabona nu pot fi solutionate prin aplicarea normald a procedurii generale de alocare a sloturilor orare, din cauza
unei rezerve insuficiente de sloturi orare neutilizate si a alocdrii fragmentate a rezervei de sloturi orare, ceea ce
reduce probabilitatea instaldrii unui concurent puternic.

(289) Comisia considerd cd angajamentul ca societatea TAP Air Portugal si transfere sloturi orare pe aeroportul aglomerat,
unde detine o pozitie de piatd semnificativd, pentru a permite concurentilor s stabileascd sau sd extinda o bazd, este
cea mai eficientd misurd in materie de concurentd pentru a reduce la minimum denaturarile concurentei. in plus,
avand in vedere, de exemplu, criza din sectorul aviatiei, care poate duce la disponibilitatea pe piatd, in conditii
atractive, a celorlalte active necesare pentru exploatarea sloturilor orare transferate (de exemplu, aeronave) pentru
intreaga perioadd de punere in aplicare a angajamentelor, accentul pus pe sloturile orare care intrd in domeniul de
aplicare al pachetului care urmeazi si fie oferit de TAP Air Portugal nu afecteazd viabilitatea si competitivitatea
acesteia (*).

(290) In plus, avand in vedere faptul ci infiintarea sau extinderea unei baze de citre un transportator concurent implici
schimbdri structurale in peisajul concurential de pe aeroportul din Lisabona, Comisia recunoaste caracterul
structural al angajamentului prezentat de Portugalia.

(7) Comisia observa ci existd un deficit de locuri de parcare in cadrul aeroportului din Lisabona, ceea ce duce la instituirea unei reguli
locale (https:/[www.nav.pt/en/slot-coordination-portugal/local-rules). La 1 decembrie 2021, autorititile portugheze au confirmat cd
au fost informate de citre administratorul aeroportului din Lisabona ci beneficiarul masurilor corective va avea acces la infrastructura
aeroportuard (inclusiv la locurile de parcare).

(™) De exemplu, potrivit NAV Portugal, [...].

() COM(2011) 827 final, 1 decembrie 2011.

(*) A se vedea, de exemplu, cazul SA.57153 — Germania — COVID-19 — Ajutor pentru Lufthansa, considerentul 224.

() De exemplu, potrivit NAV Portugal, cererile depuse initial de toate companiile aeriene in cadrul aeroportului din Lisabona pentru

sezonul de vard IATA din 2020 reprezentau 167 264 de sloturi orare, in timp ce la inceputul sezonului fusesera alocate 121 331 de

sloturi orare.

() In practica sa decizionald in cazurile de concentriri economice si antitrust, Comisia a acceptat alte angajamente (de exemplu, acorduri
speciale de impdrtire proportionald a incasarilor sau accesul la programe de fidelitate), care vizeazd eliminarea anumitor bariere la
intrarea sau la extinderea pe anumite rute, cum ar fi lipsa accesului la traficul de legdturd sau la pasagerii care se deplaseazd in scopuri
de afaceri (care sunt adesea membri ai programelor de fidelitate). In cazul de fad, principala barierd consti in lipsa accesului la
infrastructura saturatd a aeroportului, pe care doar un transfer de sloturi orare o poate elimina in mod eficient.
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(291) Avand in vedere cele mentionate mai sus, Comisia concluzioneaza cd angajamentul privind transferul de sloturi
orare este 0 mdsurd adecvatd pentru a reduce la minimum denaturdrile concurentei, deoarece va permite o
concurentd structurald cu societatea TAP Air Portugal pentru furnizarea de servicii de transport aerian de pasageri
citre si dinspre aeroportul din Lisabona, unde societatea detine o pozitie de piatd semnificativi.

(292) In plus, Comisia considerd cd numdrul de 18 sloturi orare pe zi este suficient pentru ca beneficiarul misurilor
corective sd isi stabileascd sau sd isi extindd in mod viabil operatiunile sale de la baza de pe acroportul din Lisabona,
de exemplu, prin introducerea a trei acronave si operarea acestora, prin rotatie, de trei ori pe zi (*)). In cazul in care
beneficiarul misurilor corective este un transportator pe distante lungi, cele 18 sloturi orare pe zi i-ar permite
acestuia sd utilizeze un numdr mai mare de aeronave sau sd aibd acces la sloturile orare necesare pentru operarea
zborurilor de legitura. Intrucat sloturile orare nu sunt legate de nicio ruti specifici, companiile aeriene le pot utiliza
in conformitate cu planul lor de afaceri (adicd pe orice rutd aleasd). Acest lucru ii va permite beneficiarului masurilor
corective sd realizeze economii de scard si de gamid si si concureze cu mai mare eficacitate cu TAP Air Portugal.
Comisia observa, in aceastd privintd, cd addugarea a trei acronave de citre oricare dintre cei doi concurenti ai TAP
Air Portugal, care isi au baza pentru cea mai mare parte din flotd pe aeroportul din Lisabona (si anume Ryanair si
easyJet), le-ar creste acestora flota de la respectiva bazd cu mai mult de 40 %, ceea ce ar genera o concurentd efectivd
suplimentard substantiald in cadrul aeroportului din Lisabona.

(293) Prin urmare, Comisia concluzioneaza ¢ dimensiunea pachetului de sloturi orare care urmeazi si fie transferat in
cadrul angajamentului structural este adecvatd si eficace pentru a consolida concurenta in cadrul aeroportului din
Lisabona prin stimularea intrdrii eficiente a unui concurent nou instalat sau a extinderii unui concurent deja instalat.

(294) In cele din urmd, Comisia considera c4 transferul de sloturi orare de la TAP Air Portugal citre beneficiarul msurilor
corective in temeiul articolului 8b din Regulamentul privind sloturile orare si conform angajamentului propus de
Portugalia, este adecvat atét din punct de vedere juridic, cat si operational.

(295) Articolul 8b din Regulamentul privind sloturile orare permite in mod legal transferul sloturilor orare in anumite
situatii fard ca titularul initial al sloturilor sd beneficieze de compensatii financiare. Aceste situatii includ transferul
de sloturi orare ca parte a angajamentelor oferite de statul membru in cauzi in cadrul unei decizii finale privind
ajutoarele de stat. In acest caz, transferul sloturilor orare poate fi considerat ca fiind necesar in temeiul dreptului
Uniunii. Din punctul de vedere al companiei aeriene care trebuie sd transfere sloturi orare sau care este indrumata
cu privire la modul de utilizare a acestora, angajamentul statului membru sau o conditie impusa acestuia are in fapt
fortd obligatorie pentru statul membru, intrucit numai prin respectarea angajamentului sau a conditiei in cauzd
respectiva companie aeriand va putea primi un ajutor de stat compatibil (*4).

(296) Din punct de vedere operational, sloturile orare ar fi transferate in mod liber si neconditionat, permitind
beneficiarului masurilor corective si aleagd intervalele sloturilor orare cele mai adecvate pentru operatiunile sale noi
sau extinse in cadrul aeroportului din Lisabona si sd utilizeze in mod flexibil sloturile orare transferate pe orice rutd
spre sau dinspre aeroportul din Lisabona. Transferul sloturilor orare fird nicio conditie de utilizare permite astfel
beneficiarului misurilor corective (i) sd aloce sloturile orare transferate in conformitate cu modelul siu de afaceri,
asigurdnd astfel o crestere mai durabild; (ii) s aloce sloturile orare astfel incit sd creasci la maximum economiile de
gamd si densitate si (ili) sd se adapteze la evolutia cererii in cazul in care serviciile pe rutele planificate initial nu mai
sunt profitabile, ceea ce este esential intr-un moment in care cererea de servicii de transport aerian de pasageri este
foarte volatild.

(*’) Pe baza profilului sloturilor orare de pe aeroportul din Lisabona utilizate intr-o zi de luni din luna august a anului 2019 de citre cele
noud aeronave ale Ryanair si easyJet care isi au baza pe aeroportul din Lisabona, Portugalia estimeazi ci fiecare dintre aeronavele de
la aceastd bazd utilizeazd, in medie, 5,55 sloturi orare pe zi. Aeronavele de la bazi ale TAP Air Portugal ar utiliza, in medie, mai
putine sloturi orare pe zi.

(* Desi articolul 8b din Regulamentul privind sloturile orare nu mentioneazd in mod explicit normele privind ajutoarele de stat, asa cum
se intampld in cazul normelor privind concentrérile economice sau al normelor antitrust, articolul 8b poate fi interpretat ca incluzand
normele privind ajutoarele de stat. intr-adevir, articolul 8b se refera la limitirile, restrictiile sau eliminirile sloturilor orare impuse in
temeiul dreptului Uniunii (prima tezd) si include acele etape care decurg din aplicarea legislatiei nationale in materie de concurentd, a
articolelor 101 si 102 din TFUE si a Regulamentului privind concentririle economice (a doua tezd), dar nu se limiteazd la aceste
cazuri, astfel cum se demonstreazd in prima tezd a articolului 8b si in considerentul 17 din Regulamentul (CE) nr. 7932004 al
Parlamentului European si al Consiliului din 21 aprilie 2004 de modificare a Regulamentului (CEE) nr. 95/93 al Consiliului privind
normele comune de alocare a sloturilor orare pe aeroporturile comunitare [,Pentru a se evita orice ambiguitate, ar trebui sd se specifice cd
aplicarea dispozitiilor prezentului regulament nu aduce atingere normelor referitoare la concurentd din tratat, in special articolelor 81 si 82 si
Regulamentului (CEE) nr. 4064/89 al Consiliului din 21 decembrie 1989 privind controlul operatiilor de concentrare intre intreprinderi”].
Normele privind ajutoarele de stat se regdsesc in capitolul din tratat privind concurenta, iar faptul de a considera cd un transfer de
sloturi orare ar putea intra sub incidenta acestei dispozitii atunci cand rezultd din cerintele autorititilor publice previzute intr-o
decizie privind ajutoarele de stat este in concordantd cu o interpretare literald a articolului 8b prima tezd si cu o interpretare
teleologicd a dispozitiei in ansamblu (interpretatd in lumina considerentului 17 de mai sus).
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(297) Comisia admite cd alegerea intervalelor sloturilor orare de citre beneficiarul masurilor corective poate parea limitatd
de cele doud masuri de salvgardare menite s protejeze modelul radial al TAP Air Portugal pe aeroportul din
Lisabona, si anume: (i) plafonarea numdrului de sloturi orare care urmeazi si fie transferate inainte de ora locald
8:00, dimineata si inainte de ora locald 20:00 si (i) intervalul de timp de 20 sau 60 de minute in care TAP Air
Portugal trebuie si transfere sloturile orare (a se vedea considerentele 84-85). Cu toate acestea, Comisia considerd cd
aceste masuri de salvgardare nu restrictioneazd in mod semnificativ capacitatea beneficiarului masurilor corective de
a avea acces la intervale ale sloturilor orare adecvate si de a concura cu eficacitate cu TAP Air Portugal prin utilizarea
sloturilor orare corective. In ceea ce priveste plafonarea numirului de sloturi orare pentru fiecare perioad a zilei,
Comisia a utilizat datele furnizate de Portugalia pentru a verifica dacd plafoanele sunt compatibile cu rotatiile
obisnuite ale acronavelor de la bazd sau, dimpotrivd, dacd acestea nu se aplicd. De exemplu, plafonarea numdrului
de sloturi orare care urmeazi si fie transferate inainte de ora locald 20:00 nu se aplicd acronavelor de la bazi care
utilizeazd sloturile orare pentru operarea zborurilor pe distante lungi, astfel incat s se poatd raspunde cererilor de
sloturi orare ale transportatorilor aerieni care pleacd de pe aeroportul din Lisabona in cursul dupd-amiezii si care
zboari pe timpul noptii. In ceea ce priveste intervalul de timp, angajamentul contine o dispozitie care garanteazi ci
TAP Air Portugal nu isi poate exercita marja de apreciere in detrimentul operatiunilor eficiente ale beneficiarului
masurilor corective (*).

(298) Avand in vedere cele mentionate mai sus, Comisia considerd cd transferul unui pachet de 18 sloturi orare
indeplineste conditiile de viabilitate si atractivitate a pachetului de activititi cesionate, precum si conditiile de
consolidare structurald a concurentei efective in cadrul aeroportului din Lisabona.

Durata angajamentului de a transfera sloturi orare pe aeroportul din Lisabona

(299) In conformitate cu punctul 78 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, cesiondrile pentru limitarea
denaturdrilor concurentei ar trebui sd aibd loc fird intarzieri nejustificate, ludnd in considerare tipul activului care
urmeazi sd fie cesionat si orice obstacol in calea ceddrii acestuia si, in orice caz, pe durata planului de restructurare.

(300) Angajamentul prezentat de Portugalia prevede cd sloturile orare vor fi oferite potentialilor beneficiari ai mdsurilor
corective pand la sfarsitul perioadei de restructurare, adicd de indatd ce Comisia aprobi un beneficiar al mdsurilor
corective sau pand la sfarsitul anului 2025 (a se vedea considerentul 27), ludndu-se in considerare evenimentul cel
mai recent. In plus, cererea de propuneri corespunzitoare va fi publicatd cu suficient timp inainte de inceperea
procedurii generale de alocare a sloturilor orare pentru fiecare sezon IATA pand la aprobarea unui beneficiar al
misurilor corective. Cu alte cuvinte, cererea de propuneri va fi publicatd inainte de fiecare sezon IATA, incepand cu
sezonul de iarnd IATA 2022-2023 (*%), pand in 2025, cu exceptia cazului in care TAP Air Portugal transferd sloturi
orare unui beneficiar al masurilor corective aprobat de Comisie inainte de data de expirare.

(301) Comisia considerd ci datele furnizate de NAV Portugal cu privire la cererile de sloturi orare ale companiilor aeriene
pe aeroportul din Lisabona oferd indicii clare cd, in pofida conditiilor de piatd nefavorabile, concurentii ar fi dispusi
sd utilizeze sloturi orare suplimentare §i sd intre sau sd se extindd pe aeroportul din Lisabona. Prin urmare, Comisia
considerd cd este probabil ca sloturile orare si fie transferate unui beneficiar al misurilor corective inainte de
sfarsitul perioadei de restructurare. In orice caz, se preconizeazd ci acest interval de timp va fi suficient de lung
pentru ca sectorul transportului aerian de pasageri sd se redreseze in urma crizei provocate de pandemia de
COVID-19 si pentru ca traficul aerian de pasageri sd revind la nivelurile anterioare crizei.

(302) Avand in vedere cele mentionate mai sus, Comisia concluzioneaza cd durata angajamentului este adecvata.

Criterii de eligibilitate pentru beneficiarul mdsurilor corective in ceea ce priveste sloturile orare pe aeroportul din Lisabona

(303) In conformitate cu punctul 80 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, pentru a fi adecvat, achizitorul
intreprinderii cesionate ar trebui sd se asigure cd aceasta poate concura cu eficacitate pe termen lung.

(304) In conformitate cu angajamentul prezentat de Portugalia, pentru a fi eligibil pentru obtinerea sloturilor orare, un
potential beneficiar al masurilor corective trebuie:

(a) sd fie un transportator aerian titular al unei licente de operare valabile, eliberate de un stat membru al UE/SEE;

() ,Intervalele sloturilor orare de sosire si de plecare permit o rotatie rezonabild a aeronavelor de citre beneficiarul mdsurilor corective, in mdsura in care
acest lucru este posibil, tindnd seama de modelul de afaceri al potentialului beneficiar eligibil al mdsurilor corective si de constrangerile legate de
utilizarea aeronavelor.”

(*) Sezonul de iarnd IATE 2022-2023 este primul sezon IATA pentru care procedura generald de alocare a sloturilor orare nu a inceput la
data adoptarii prezentei decizii.
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(b) s fie independent de TAP Air Portugal si sd nu aiba nicio legiturd cu aceasta;

(c) sd nu facd obiectul unor masuri corective in materie de concurentd care au beneficiat de un instrument de
recapitalizare in contextul pandemiei de COVID-19 in valoare de peste 250 de milioane EUR (¥);

(d) s se angajeze si opereze numdrul de aeronave cu baza pe aeroportul din Lisabona utilizdnd sloturile orare
corective pand la sfarsitul planului de restructurare. Potentialii beneficiari ai masurilor corective indicd in
propunerile lor numirul de aeronave a ciror bazd urmeaza si fie stabilitd pe aeroportul din Lisabona utilizind
sloturile orare corective. In acest scop, un potential beneficiar al masurilor corective trebuie si se angajeze si
respecte legislatia UE si nationald aplicabild in domeniul muncii, astfel cum este interpretatd ca fiind relevantd
de citre instantele UE (a se vedea, de exemplu, Nogueira, cauzele conexate C-168/16 si C-169/16).

(305) Criteriul de eligibilitate referitor la licenta de operare este necesar pentru a se asigura ci beneficiarul mdsurilor

corective are capacitatea de a opera fird restrictii zboruri interne si pe teritoriul UE/SEE, garantind astfel
conectivitatea pe aeroportul din Lisabona, care este un criteriu esential de evaluare de citre Comisie.

(306) Criteriul de eligibilitate referitor la independentd si la lipsa conexiunilor este necesar pentru a garanta cd beneficiarul

mdsurilor corective va concura cu eficacitate cu TAP Air Portugal.

(307) Criteriul de excludere care se aplicd beneficiarilor unui ajutor pentru recapitalizare semnificativ care face obiectul

unor mdsuri corective in materie de concurentd este necesar pentru a se evita posibilitatea obtinerii unui avantaj
concurential de citre intreprinderile care au ficut obiectul unor misuri suplimentare menite si restabileascd conditii
de concurentd echitabile, astfel cum se mentioneazd la punctul 72 din Cadrul temporar, prin masuri structurale
similare de limitare a denaturdrilor concurentei (*%).

(308) In ceea ce priveste criteriul final de eligibilitate, referitor la bazd, este necesar si se permitd o concurentd efectivi,

asigurand astfel eficacitatea acestor angajamente. In plus, acesta sprijini intrarea sau extinderea unui concurent
viabil pe aeroportul din Lisabona si plaseazd societatea TAP Air Portugal sub amenintarea concurentei pe rutele
inspre sau dinspre acest aeroport.

(309) Comisia observd c criteriul de eligibilitate referitor la bazd este completat de doud dispozitii ale angajamentului care

vizeazd cresterea la maximum a numdrului de aeronave cu baza pe aeroportul din Lisabona care utilizeazi sloturile
orare corective. Prima dispozitie constd in stabilirea unei legdturi intre numdrul de sloturi orare care urmeaza si fie
transferate inainte de ora locald 8:00, care sunt foarte valoroase din punct de vedere comercial, si numarul de
aeronave de la bazi. A doua dispozitie se referd la criteriile de clasificare, care ii stimuleaza pe beneficiarii masurilor
corective sd isi stabileascd bazele pentru aeronavele lor pe aeroportul din Lisabona utilizand sloturile orare corective.
In mod specific, in cazul unor propuneri concurente, Comisia va acorda prioritate, in ordine descrescitoare, celor
prezentate de potentialii beneficiari ai masurilor corective care, in special (i) vor furniza cea mai mare capacitate de
locuri in aeronavele a ciror bazd urmeazi si fie stabilitd pe aeroportul din Lisabona utilizdnd sloturile orare
corective, de la inceputul activititii si pand la sfarsitul planului de restructurare si (i) vor deservi cel mai mare
numdr de destinatii prin zboruri directe operate cu aeronavele a ciror bazd urmeazd si fie stabilitd pe aeroportul
din Lisabona utilizand sloturile orare corective, de la inceputul activitatii si pand la sfarsitul planului de restructurare
(conectivitate directd, fard a lua in considerare frecventele).

(310) Avand in vedere toate cele mentionate mai sus, Comisia concluzioneazi ci criteriile de eligibilitate pentru potentialii

beneficiari ai masurilor corective sunt adecvate, deoarece (i) permit unui numar suficient de companii aeriene care ar
putea fi interesate de sloturile orare disponibile sd participe la cererea de propuneri si (i) asigurd cerinte
proportionale de acces la sloturile orare, facilitind astfel activarea masurilor de mentinere a unei concurente efective.

Impactul transferului de sloturi orare pe aeroportul din Lisabona asupra perspectivelor de restabilire a viabilitdtii societdtii TAP
Air Portugal

(311) In conformitate cu punctul 92 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, masurile care limiteaza denaturarile

)

*)

concurentei nu ar trebui si compromitd perspectivele de restabilire a viabilitdtii beneficiarului, ceea ce s-ar putea
intdmpla dacd executarea unei mdsuri este foarte costisitoare sau, in situatii exceptionale justificate in mod
corespunzitor de citre statul membru in cauzd, dacd mdsura ar reduce activitatea beneficiarului intr-un asemenea
grad incat restabilirea viabilitatii ar fi compromis3, si nici nu ar trebui si fie in detrimentul consumatorilor si al
concurentei.

Conform acestui criteriu, potentialii beneficiari ai masurilor corective care indeplinesc cumulativ urmatoarele doud conditii nu sunt
eligibili: (i) au beneficiat de o masurd de recapitalizare in contextul COVID-19 in valoare de peste 250 de milioane EUR si (ii) fac
obiectul unor misuri suplimentare pentru a mentine concurenta efectivd pe pietele relevante pe care au o putere semnificativd in
sensul punctului 72 din Cadrul temporar.

Intrucat se preconizeazd ci numdrul potentialilor beneficiari ai masurilor corective care fac obiectul unor mdsuri corective in materie
de concurentd in temejul Cadrului temporar va fi limitat, acest criteriu de excludere nu diminueazd eficacitatea angajamentului de a
transfera sloturi orare pe acroportul din Lisabona.
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(312) In acest context, Comisia a evaluat misura in care transferul a 18 sloturi orare zilnice pe aeroportul din Lisabona (i)

ar reduce operatiunile TAP Air Portugal, tinand seama de modelul sdu radial de afaceri in cadrul aeroportului si (ii) ar
afecta restabilirea viabilitatii societdtii TAP Air Portugal la sfarsitul perioadei de restructurare (2025).

(313) In ceea ce priveste impactul operational al transferului a 18 sloturi orare zilnice, Comisia observi ci angajamentul

propus de Portugalia este conceput tindnd seama de modelul strategic si de noduri transatlantice pe distante lungi al
TAP Air Portugal. in special, angajamentul contine doud mdsuri pentru evitarea concentrarii sloturilor orare care
urmeazd si fie transferate in orele care sunt esentiale pentru nodul de la Lisabona (in principal orele din cursul
diminetii), dar care nu sunt esentiale pentru operatiunile care nu au legdturd cu acest nod. Prima masurd constd in
plafonarea numarului de sloturi orare care urmeaza si fie transferate in trei perioade ale zilei. Mai precis, TAP Air
Portugal nu este obligatd sa transfere: (i) mai mult de un slot orar inainte de ora 08.00 (ora locald) pentru fiecare
aeronavd a cdrei bazd a fost stabilitd de beneficiarul misurilor corective pe acroportul din Lisabona prin utilizarea
sloturilor orare corective; (ii) mai mult de jumatate din totalul sloturilor corective inainte de ora 12.00 (ora locald) si
(iii) mai multe sloturi orare inainte de ora 20.00 (ora locald) decat totalul sloturilor orare corective minus un slot orar
pentru fiecare aeronava a cirei bazd a fost stabilitd de beneficiarul masurilor corective pe aeroportul din Lisabona
prin utilizarea sloturilor orare corective pentru operarea zborurilor pe distante scurte. A doua masurd constd in a
oferi societdtii TAP Air Portugal o anumitd flexibilitate in ceea ce priveste intervalele exacte ale sloturilor orare care
urmeazd si fie transferate, cu conditia ca ajustarea intervalelor solicitate si nu afecteze in mod negativ operatiunile
planificate ale beneficiarului mésurilor corective si, prin urmare, eficacitatea concurentei generate de angajament.
Mai exact, TAP Air Portugal transferd slotul orar care corespunde intervalelor sloturilor orare solicitate de
beneficiarul misurilor corective +/— 20 de minute pentru zborurile pe distante scurte si +/— 60 de minute pentru
zborurile pe distante lungi, cu exceptia cazului in care TAP Air Portugal nu dispune de sloturi orare in intervalul de
timp relevant. In plus fatd de aceste doud misuri specifice, Comisia observa ci potentialii beneficiari ai masurilor
corective sunt motivati s utilizeze sloturile orare corective pentru operatiuni de la bazd, ceea ce reduce si mai mult
riscurile de cereri de sloturi orare concentrate intr-un numdr limitat de ore din cursul diminetii.

(314) In consecintd, angajamentul propus de Portugalia contine dispozitii care reduc in mod util riscul ca transferul de

sloturi orare sd afecteze reteaua TAP Air Portugal si contribuie la conectivitatea nodului de la Lisabona, fdra a limita
in mod nejustificat operatiunile unui beneficiar al masurilor corective.

(315) In ceea ce priveste impactul financiar al transferului a 18 sloturi orare zilnice, Comisia a evaluat daci TAP Air

Portugal si-ar restabili viabilitatea la finalul restructurdrii, astfel cum este definitd la punctul 52 din Orientdrile
privind salvarea si restructurarea (*), intr-un scenariu nefavorabil in care operatiunile TAP Air Portugal in urma
transferului sloturilor orare ar fi reduse structural in comparatie cu planul de restructurare notificat. In acest scop,
Comisia s-a bazat pe previziunile financiare pentru 2025 furnizate de Portugalia in cadrul analizei de sensibilitate,
ajustate pentru a lua in considerare reducerea estimatd a veniturilor (*), EBIT si venitul net generat de transferul
celor 18 sloturi orare.

(316) Comisia a aplicat testele standard pentru restabilirea viabilitdtii pe baza indicatorilor ROCE, ROE, gradul de

*)

)

indatorare si bonitate. Pe aceastd bazi si astfel cum se poate observa din tabelul 3 de mai jos, Comisia a constatat i,
la sfarsitul perioadei de restructurare, TAP Air Portugal:

(a) va asigura o rentabilitate a capitalului angajat usor mai mare decat costul (de oportunitate) al atragerii unui
volum mai mare de capital si datorii (testul 1);

(b) va asigura o rentabilitate adecvatd a capitalului propriu mai mare decat costul (de oportunitate) al atragerii unui
capital mai mare (testul 2);

(c) 1si va restabili capitalul propriu (pozitiv) si va avea o pozitie de indatorare mult mai buni decat pozitia actuald,
care este cea a unei intreprinderi aflate in dificultate (testul 3); si

(d) va avea o ratd de bonitate care si 1i permitd accesul la pietele de capital fird a avea nevoie de ajutor de stat
(garantie) (testul 4).

fn conformitate cu punctul 52 din Orientirile privind salvarea si restructurarea, restabilirea viabilititii pe termen lung se realizeazi
atunci cand beneficiarul este in mdsurd si asigure o rentabilitate preconizatd adecvati a capitalului si este in masurd si concureze pe
piatd prin forte proprii.

Reducerea veniturilor rezultatd din transferul de sloturi orare corespunde deficitului de venituri cauzat de operarea unui numar mai
mic de zboruri pe distante scurte fird un transfer de sloturi orare. Intrucat zborurile pe distante scurte operate de TAP Air Portugal
deservesc si reteaua sa mondiald, reducerea veniturilor include atét pierderea veniturilor directe provenite de la pasagerii zborurilor pe
distante scurte, cit si pierderea veniturilor provenite de la pasagerii zborurilor de legaturd intre zborurile pe distante scurte si cele pe
distante lungi.
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Tabelul 3

Impactul transferului celor 18 sloturi orare asupra restabilirii viabilitatii societdtii TAP Air Portugal

Planul de restructurare
2025 Niciun transfer de sloturi
orare

Analiza de sensibilitate
Transferul a 18 sloturi orare

Testul de viabilitate 1: ROCE > WACC de 7,5 %-8 %; testul 2: ROE > costul capitalului propriu de 10,5 %-11 %
ROCE [=(1-21 %)*EBIT/capital angajat] [...] [...]

ROE (= venit net/capital propriu) [...] [...]

Gradul de indatorare si bonitatea: testul 3 in dificultate (UiD) dacd EBITDA/dobéandi < 1 i datorii/capital propriu
> 7,5; testul 4: Datorii/EBITDA < 3-3,5

Datorii nete/capital propriu net [...] [...]
EBITDA [cheltuieli cu dobanzile [...] [...]
Datorii nete/EBITDA [...] [...]

(317) Comisia a testat si situatia in care, in scenarii mai nefavorabile (sensibilititi), TAP Air Portugal nu ar avea nevoie de
ajutor suplimentar (de exemplu, venitul net fiind in continuare pozitiv, iar capacitatea de acces la pietele financiare
fiind in continuare doveditd).

(318) Avand in vedere cele mentionate mai sus, Comisia constatd, pe de o parte, cd angajamentul de a transfera 18 sloturi
orare pe aeroportul din Lisabona nu compromite restabilirea viabilitdtii societdtii TAP Air Portugal.

(319) Pe de altd parte, Comisia recunoaste ¢ TAP Air Portugal ar urma si functioneze la sfarsitul perioadei de restructurare
la 0 marja pozitivd, dar relativ scizuti (aproximativ [...] % in 2025). In plus, nivelul siu de indatorare, masurat in
raport cu baza de capital propriu, ar fi de [...]. In plus, desi analiza sensibilititii se bazeazi pe conditii de piatd
tensionate, cum ar fi cregterea costurilor combustibililor si a inflatiei, aceasta nu prevede impactul socurilor
dramatice imprevizibile ale cererii, precum cele cauzate de pandemii, asupra viabilitatii societdtii TAP Air Portugal.
Avand in vedere cd reducerea operatiunilor societdtii TAP Air Portugal dincolo de cea efectuatd in cadrul
restructurdrii sale ar afecta in mod disproportionat venitul net al societdtii, transferul unui numar mai mare de 18
sloturi orare poate pune sub semnul intrebarii restabilirea viabilititii acesteia in cele mai nefavorabile conditii de
piatd.

Concluzie privind angajamentul de a transfera sloturi orare pe aeroportul din Lisabona

(320) Avand in vedere toate cele mentionate mai sus, Comisia concluzioneazi cd angajamentul propus de Portugalia de a
limita denaturirile concurentei pe aeroportul din Lisabona, unde TAP Air Portugal va detine o pozitie semnificativd
de piatd dupd restructurare, respectd conditiile de acceptabilitate prevdzute in Orientdrile privind salvarea si
restructurarea si va fi pus in aplicare in conditiile respective.

(iv) Evaluarea interdictiei privind achizitiile si a interdictiei privind publicitatea

(321) In ceea ce priveste misurile de naturd comportamentald, Portugalia se angajeazi si respecte misurile previzute la
punctul 84 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, si anume: (i) sd interzicd achizitionarea de actiuni in
orice intreprindere in timpul perioadei de restructurare, cu exceptia cazului in care o astfel de achizitie este
indispensabild pentru a se garanta viabilitatea pe termen lung a beneficiarului §i sub rezerva aprobarii de citre
Comisie si (ii) s se abtind de la a face cunoscut publicului sprijinul de stat drept un avantaj concurential atunci cand
isi comercializeazd produsele si serviciile (considerentul 98). In conformitate cu punctul 83 din Orientrile privind
salvarea si restructurarea, aceste masuri vor garanta ci ,ajutorul este utilizat doar pentru a se finanta restabilirea
viabilitatii pe termen lung si cd acesta nu este folosit in mod abuziv pentru prelungirea unor denaturdri grave si
persistente ale structurii pietei sau pentru protejarea beneficiarului de o concurentd sdnitoasa”.

(322) Prin urmare, Comisia considerd ci masurile de limitare a restrictiilor asupra concurentei sunt adecvate pentru
reducerea efectelor negative ale ajutorului de restructurare.
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6.4.2.7. Transparentd

(323) In conformitate cu punctul 38 litera (g) din Orientirile privind salvarea si restructurarea, statele membre, Comisia,
operatorii economici si publicul trebuie s aibd acces cu usurintd la toate actele relevante si la toate informatiile
pertinente cu privire la ajutorul acordat. Aceasta inseamnd cd Portugalia trebuie sd respecte dispozitiile privind
transparenta prevazute la punctul 96 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea. Comisia ia act de faptul cd
Portugalia va pune la dispozitie informatiile relevante pe site-ul:

https:/[www.portaldiplomatico.mne.gov.pt/sobre-nos/gestao-e-transparencia/documentos-legais

6.5. Concluzie privind compatibilitatea

324) In temeiul articolului 9 alineatul (6) din Regulamentul (UE) 2015/1589 (') al Consiliului, deciziile de inchidere a
g
procedurii oficiale de investigare se iau de indatd ce indoielile exprimate cu privire la compatibilitatea unei masuri
notificate cu piata internd au fost eliminate.

(325) Avand in vedere cele mentionate mai sus, Comisia concluzioneaza cd, desi indoielile pe care le-a exprimat in decizia
de initiere a procedurii au fost eliminate, efectele negative ale ajutorului de restructurare asupra sectorului
transportului aerian sunt limitate in special datoritd masurilor de limitare a denaturdrilor concurentei, a cdror
punere in aplicare ar trebui asigurati de Portugalia. In consecintd, efectele pozitive ale ajutorului de restructurare
asupra dezvoltdrii activitdtii economice in sectorul transportului aerian care asigurd conectivitatea Portugaliei si
activititile conexe din sectorul turismului care beneficiazd de acesta, depisesc restul efectelor negative asupra
concurentei si a schimburilor comerciale, care, prin urmare, nu sunt afectate negativ intr-o masura care contravine
interesului comun, cu conditia ca Portugalia sd asigure punerea in aplicare a planului de restructurare. Prin urmare,
angajamentele asumate de Portugalia ar trebui s fie stabilite drept conditii pentru compatibilitatea ajutorului.

(326) Prin urmare, in evaluarea sa globald, Comisia concluzioneazad ci ajutorul de restructurare este in conformitate cu
articolul 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE, deoarece faciliteazd dezvoltarea transportului aerian si a activititilor
conexe si nu denatureazd concurenta intr-o masurd care contravine interesului comun.

(327) In final, Comisia considera c4 este necesar ca Portugalia si prezinte rapoarte periodice privind punerea in aplicare a
planului de restructurare, o datd la sase luni, pand la sfarsitul perioadei de restructurare. Rapoartele respective vor
include, in special, datele privind plata fondurilor angajate de Portugalia si a contributiei proprii a beneficiarului,
evolutiile in ceea ce priveste aeronavele si capacitatea flotei TAP Air Portugal, orice deviere de la traiectoriile
financiare sau operationale ale planului de restructurare in ceea ce priveste veniturile, limitarea si reducerea
costurilor ca urmare a aplicdrii masurilor de restructurare si rezultatele, precum §i masurile corective preconizate
sau luate de Portugalia sau de beneficiar, dupa caz,

ADOPTA PREZENTA DECIZIE:

Articolul 1

Ajutorul de restructurare pe care Republica Portugheza intentioneaza sa il puna in aplicare in beneficiul unitdtii economice
(aflatd in prezent sub controlul exclusiv al statului portughez si alcdtuitd din Transportes Aéreos Portugueses SGPS S.A.,
Transportes Aéreos Portugueses S.A.-TAP Air Portugal si toate filialele controlate de acestea), sub forma unor misuri in
valoare de 2 550 de milioane EUR, este compatibil cu piata internd, sub rezerva conditiilor previzute la articolul 2.

Articolul 2

(1)  Republica Portugheza considerd cd Transportes Aéreos Portugueses SGPS S.A., Transportes Aéreos Portugueses S.A.-
TAP Air Portugal sau filialele acestora, dupd caz, pun in aplicare in intregime si in termenele relevante mésurile incluse in
planul de restructurare, astfel cum sunt descrise in prezenta decizie.

(") Regulamentul (UE) 2015/1589 al Consiliului din 13 julie 2015 de stabilire a normelor de aplicare a articolului 108 din Tratatul
privind functionarea Uniunii Europene (JO L 248, 24.9.2015, p. 9).
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(2)  Republica Portugheza considerd cd Transportes Aéreos Portugueses SGPS S.A., Transportes Aéreos Portugueses S.A.-
TAP Air Portugal sau filialele acestora, dupd caz, pun in aplicare in intregime si in termenele relevante previzute in planul de
restructurare masurile de limitare a denaturdrilor concurentei, astfel cum sunt descrise in prezenta decizie, si anume:

(a) cesioneazd integral participatiile in SPdH — Servigos Portugueses de Handling, S.A. si Catering de Portugal, S.A.;

(b) limiteazd flota detinutd de Transportes Aéreos Portugueses S.A.-TAP Air Portugal la maximum [90-100] de aeronave;

(c) oferd spre transfer optsprezece sloturi orare zilnice pe aeroportul din Lisabona;

(d) se abtin de la achizitionarea de actiuni in orice intreprindere, cu exceptia cazului in care o astfel de achizitie este
indispensabild pentru a garanta viabilitatea pe termen lung a Transportes Aéreos Portugueses SGPS S.A., Transportes
Aéreos Portugueses S.A.-TAP Air Portugal sau a filialelor acestora, dupd caz si sub rezerva aprobdrii de citre Comisie a
respectivei achizitii si

(e) se abtin de la a prezenta publicului sprijinul de stat drept un avantaj concurential atunci cand isi comercializeazd
produsele si serviciile.

(3)  Republica Portughezd prezintd Comisiei rapoarte periodice privind punerea in aplicare a planului de restructurare, o
datd la sase luni, incepand de la data adoptdrii prezentei decizii si pand la sfarsitul perioadei de restructurare, la
31 decembrie 2025. Rapoartele respective vor include, in special, datele privind plata efectivi a fondurilor angajate de stat
si contributia proprie a beneficiarului, evolutiile in ceea ce priveste reteaua, pozitia pe piatd, aeronavele si capacitatea flotei
detinute de Transportes Aéreos Portugueses S.A.-TAP Air Portugal, orice deviere de la traiectoriile financiare sau
operationale ale planului de restructurare in ceea ce priveste veniturile, limitarea si reducerea costurilor si rezultatele
obtinute ca urmare a aplicirii misurilor de restructurare, precum si masurile corective preconizate sau luate de Republica
Portughezi sau de beneficiar, dupi caz.

Articolul 3

Republica Portughezi informeazd Comisia, in termen de doud luni de la notificarea prezentei decizii, cu privire la masurile
adoptate in vederea respectirii acesteia.

Articolul 4

Prezenta decizie se adreseazd Republicii Portugheze.

Adoptati la Bruxelles, 21 decembrie 2021.

Pentru Comisie
Margrethe VESTAGER
Membru al Comisiei
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