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O presente documento € um documento
interno  da  Comissdo disponivel
exclusivamente atitulo informativo.

Assunto:  Auxilio estatal SA.37824 (2014/N) — Portugal
I nstituicdo Financeira de Desenvolvimento portuguesa

Excé@lencia,

A Comissdo informa as autoridades portuguesas de que, apOs ter examinado as
informagdes notificadas sobre o assunto em epigrafe, decidiu ndo levantar objecOes a
medida pelas razbes a seguir expostas.

1. PROCEDIMENTO

Q) Por carta de 18 de agosto de 2014, registada no mesmo dia, as autoridades
portuguesas notificaram, nos termos do artigo 108.°, n.° 3, do Tratado sobre o
Funcionamento da Unido Europeia! («TFUE»), a medida destinada a criar a
Instituicdo Financeira de Desenvolvimento, S.A. («IFD»), que deve ser apreciada
a luz do artigo 107.°, n.° 3, dineac), do TFUE. Desde essa data, procedeu-se a
uma série de intercAmbios, tendo as autoridades portuguesas fornecido
informacdes adicionais sobre alFD e atualizado a sua notificacéo.

2. DESCRICAO DA MEDIDA
2.1. Objetivo da medida

(20 A medida tem como principal objetivo criar a IFD, uma nova instituicdo
financeira publica integrada, e aprovar 0 mandato das suas atividades na primeira

1 JOC115de9.5.2008, p. 47.
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fase. O mandato na primeira fase consiste apenas em gerir os programas dos
instrumentos financeiros ao abrigo dos Fundos Europeus Estruturais e de
Investimento («FEEI») atribuidos a Portugal e respetivos reembolsos e, desse
modo, contribuir para atenuar as insuficiéncias de mercado no acesso das
pequenas e médias empresas («PME») ao financiamento em Portugal.

A medida assume aforma de umainjegéo de capital inicial nalFD.

A criagdo da IFD como uma entidade publica nova que atua no ambito do
mandato proposto €, no entender das autoridades portuguesas, a melhor forma de
o Estado portugués promover uma maior eficiéncia e eficacia na gestdo dos
instrumentos financeiros de apoio as PME. Ira igualmente gjudar o Estado
portugués a ter uma melhor visdo global dos condicionalismos enfrentados pelas
PME portuguesas e resultantes das insuficiéncias de mercado no acesso ao
financiamento. Por dltimo, ira agjudar a centralizar os conhecimentos adquiridos
com a implementacdo dessas iniciativas e a utilizagdo dos FEEI. Por conseguinte,
espera-se que a IFD venha a gerar economias de escala resultantes da
centralizacdo das informagdes, bem como do processo de negociagcdo, gestéo,
implementacdo e monitorizacéo dos programas FEEI.

2.2. Basejuridica

A base juridica da medida € a seguinte:

@ Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 73/2013, de 19 de novembro de
2013, que determina o processo de constituicdo, o modelo e a missdo da
IFD;

(b) Decreto-Lei sobre a constituicao da IFD, registado como DL n.° 329/2014
no livro de registo de diplomas da Presidéncia do Conselho, em 11 de
setembro de 2014 («Decreto-Lei»); e

(©) Estatutos da IFD gue figuram em anexo ao Decreto-Lei.

2.3. Autoridade que concede o auxilio

A autoridade que concede o auxilio € o Ministério das Finangas.

24. A IFD easuaduracao

De acordo com o artigo 4.° dos seus estatutos, o objeto social da |FD consiste em
efetuar operagdes que visam colmatar as insuficiéncias de mercado no
financiamento de PME viaveis atravées de:

@ Gestdo e administracdo de fundos de investimento, outros fundos
auténomos ou instrumentos similares sustentados por fundos publicos para
apoiar aeconomia; e

(b) Realizac&0 de operagdes de crédito, nomeadamente a emissdo de garantias
€ Outros compromissos.

Muito embora juridicamente a IFD sgja uma empresa privada de direito publico,
serd uma instituicdo financeira detida pelo Estado, inteiramente capitalizada pelo
Estado portugués. O Governo portugués, através do Tesouro, sera o Unico
acionista da IFD, prevendo-se que a IFD permaneca indefinidamente detida pelo
Estado portugués.
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O capital social da IFD sera de 100 milhGes de EUR, totalmente subscrito e
representado por 100 milhdes de agdes com valor nomina de 1 EUR cada.

A IFD serd uma instituicéo financeira sujeita ao Regime Geral das Instituicdes de
Crédito e Sociedades Financeiras. Por decisdo de 11 de setembro de 2014, o
Banco de Portugal concedeu a IFD uma licenca para operar como instituicao
financeira?.

A IFD estard sujeita a supervisio do Banco de Portugal e ao controlo regular da
Inspecdo-Geral de Finangas e do Tribunal de Contas. A Assembleia da Republica
sera também informada regularmente sobre o cumprimento dos objetivos da IFD.

De acordo com as autoridades portuguesas, a IFD ird operar sob a dependéncia
setorial do Ministério da Economia, em articulagdo com o membro do Governo
responsavel pelo Desenvolvimento Regional, sem prejuizo das funcdes exercidas
pelo Ministério das Finangas enquanto acionistada lFD.

S&o 6rgaos sociais aassembleia geral, o conselho de administracéo, a comissao de
auditoria e o revisor oficial de contas.

Serdo aplicaveis ao recrutamento e selecdo dos membros do conselho de
administracdo da IFD as melhores préticas e as regras legais aplicaveis as
sociedades financeiras, especificamente o0s requisitos de competéncia e
idoneidade, tal como as normas legais aplicavels aos gestores publicos, em
especia as previstas no Estatuto do Gestor Publico. Os membros do conselho de
administracdo da IFD estéo sujeitos as regras legais aplicaveis em matéria de
conflitos de interesses e de divulgagdo de participagdes e interesses patrimoniais.

A IFD criara um conselho consultivo, composto por representantes devidamente
gualificados e totalmente independentes de stakeholders relevantes para a
atividade da IFD e por outros membros de reconhecido mérito cientifico e
técnico. Os membros do conselho consultivo sdo designados pelo acionista Gnico,
por sua iniciativa ou sob proposta do conselho de administracdo. Compete ao
conselho consultivo emitir pareceres, ndo vinculativos, sobre matérias relativas ao
objeto socia e atividades da IFD.

A IFD deve, em quaquer caso, observar plenamente os principios da
concorréncia e da transparéncia.

A base juridica ndo determina uma duragdo concreta para a IFD. No entanto, a
aprovacao das atividades na primeira fase da |FD, cuja autorizacdo as autoridades
portuguesas solicitam a Comissao, € concedida até 31 de dezembro de 2020. Em
2019, o mais tardar, se as autoridades portuguesas apresentarem um pedido para
prolongar a autorizagdo da IFD ao abrigo das regras em matéria de auxilios
estatais, a Comissao reapreciara as atividades da primeira fase ainda requeridas a
IFD.

As autoridades portuguesas comprometeram-se a ndo implementar a medida antes
da aprovacao da Comisséo.

2 Paraevitar quaisquer davidas, a|FD n&o terd uma licenca bancéria.
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2.5. Orgamento

(19) O orcamento total da medida é de 100 milhfes de EUR, o que corresponde ao
capital inicial da IFD, totalmente subscrito e pago em numerario pelo Governo
portugués.

(20) Os investimentos da IFD serdo feitos a partir de programas separados com
orcamentos especificos e ndo dainjecéo de capital inicial.

2.6. AtividadesdalFD

(21) De acordo com o artigo 5.° dos seus estatutos, a IFD desempenha a funcéo de
gestéo de instrumentos financeiros dirigidos ao apoio a economia e ao estimulo e
orientacdo do investimento empresaria e a criagdo de emprego, assumindo-se
essencialmente como operador grossista. Ao implementar o seu objetivo, a IFD
sera, em especial, responsavel pelo seguinte:

(@ A gestdo de instrumentos financeiros com recurso a financiamento dos
FEEI, incluindo os relativos ao quadro europeu de apoio 2014-2020, de
acordo com os regulamentos da UE e o Acordo de Parceria;

(b) A gestdo dos reembolsos associados aos diferentes periodos de
programacdo no ambito dos fundos europeus, desde que tais reembolsos
ndo tenham sido afetados a quaisguer outros objetivos legais ou
contratuais até a data da publicacéo do Decreto-Lei;

(©) A gestéo de instrumentos financeiros com recurso apenas a financiamento
de instituicdes financeiras multilaterais e instituicdes de desenvolvimento
nacionais, de acordo com o seu objeto socidl;

(d)  Adicionalmente, compete a IFD o exercicio de funcdes de apoio técnico
sobre modelos de financiamento publico, na promog&o da competitividade
e dainternacionalizacdo das empresas portuguesas.

(22) Os pormenores e parametros exatos de todas as atividades planeadas da IFD a
longo prazo ainda ndo estdo definidos. As autoridades portuguesas tencionam
definir o seu mandato progressivamente, em varias fases.

(23) O objeto da presente decisio € apenas a primeira fase das atividades da IFD, que
consistem na criagdo da IFD e na definicéo de parte do seu mandato, ou seja, as
atividades que ja se encontram claramente definidas pelas autoridades
portuguesas e se referem a implementacdo dos FEEI para o periodo de 2014-
2020. A aprovacao da primeira fase € necessaria para permitir que as autoridades
portuguesas disponham da estrutura institucional quando se iniciar a
implementacdo dos programas FEEI atuais.

(24) Naprimeirafase, alFD irdgerir e canalizar os fundos FEEI atribuidos a Portugal
para o periodo de financiamento de 2014-2020. A IFD atuara como uma entidade
beneficidria no contexto das regras europeias para a gestdo dos instrumentos
financeiros ao abrigo do quadro2014-2020 e atuara estritamente em
conformidade com essas regras3. Ira gerir os fundos de participacfes ou os fundos

3 Regulamento (UE) n.° 1303/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho que estabelece disposices
comuns relativas ao Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional, ao Fundo Social Europeu, ao

Fundo de Coesdo, ao Fundo Europeu Agricola de Desenvolvimento Rural e ao Fundo Europeu dos
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especializados com coinvestimento de investidores privados, a fim de colmatar as
insuficiéncias de mercado relacionadas com o acesso das PME ao financiamento
de divida, de capital préprio e quase-capital.

O Governo portugués ira ainda mandatar a IFD para gerir os fundos resultantes
dos reembolsos dos programas FEEI, incluindo, entre outros, os do atual periodo
de 2014-2020.

A IFD irarespeitar com rigor o Acordo de Parceriat entre Portugal e a Comisséo,
0S programas operacionais relevantes e os termos definidos pelas autoridades de
gestdo portuguesas no que se refere as atividades, fundos atribuidos, duracéo,
ambito e termos dos programas, critérios de elegibilidade para os beneficiarios
finais, bem como aos critérios de elegibilidade e selecdo para os intermediérios
financeiros participantes.

As autoridades portuguesas comprometeram-se a respeitar estritamente todas as
regras e orientagdes aplicaveis a utilizacdo dos FEEI, que recordam a necessidade
de respeitar as regras em matéria de auxilios estatais, nomeadamente no tocante a
gestéo dos reembol sos dos programas FEEI.

A IFD néo captara depositos nem outros fundos reembolsaveis junto do publico e
ndo investira em divida emitida ou garantida pelo setor publico. A IFD estara
estritamente proibida de realizar negécios com o setor publico portugués em
geral, incluindo o Estado portugués, as regifes e os municipios. A IFD ndo ira
investir em divida emitida ou garantida pelo setor publico consolidado, incluindo
empresas publicas de objeto ndo financeiro, as Regides Auténomas, as Autarquias
Locais e as respetivas empresas, nem financiar ou prestar garantias atal setor.

A IFD atuard como uma entidade grossista, sempre em coordenagdo com, e
através de, bancos comerciais, investidores privados e outros intermediarios
financeiros privados. Esses bancos e outros intermediérios financeiros atuar&o
como parceiros da IFD na promocao, distribuicéo, colocacdo e cofinanciamento
dos programas geridos pela | FD.

Finalmente, numa segunda fase, as atividades da IFD poder&o ser estendidas, em
especia as chamadas atividades de concessdo de empréstimos através de
instrumentos intermediados («on-lending»). Prevé-se que as atividades adicionais
de concessdo de empréstimos através de instrumentos intermediados («on-
lending») da IFD sgjam financiados por instituicbes financeiras multilaterais e
bancos de fomento nacionais. Os pormenores exatos desses programas e parceiros
estdo ainda em fase de negociacao, e as autoridades portuguesas comprometeram-
se a notificar qualquer extensdo a Comissdo e a ndo dar inicio a quaisguer
atividades adicionais antes de obter a aprovacéo da Comissao.

Assuntos Maritimos e das Pescas, que estabelece disposicdes gerais relativas ao Fundo Europeu de
Desenvolvimento Regional, ao Fundo Social Europeu, ao Fundo de Coeséo e ao Fundo Europeu dos
Assuntos Maritimos e das Pescas, e que revoga o Regulamento (CE) n.° 1083/2006 do Conselho, JO L
347 de 20.12.2013, p. 320.

Decisdo de Execugdo da Comissdo, de 30.7.2014, que aprova determinados elementos do Acordo de

Parceria com Portugal, CCl 2014PT16M8PA01, C(2014) 5513 final.
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(31 Asautoridades portuguesas planeiam ainda, numa fase posterior, integrar na IFD
0s programas dos instrumentos financeiros existentes e em curso. Essa integracéo
devera conduzir a novos ganhos de eficiéncia e eficacia As autoridades
portuguesas comprometeram-se a notificar a Comissao qualquer agregacéo (e a
aguardar a aprovacdo da Comisséo), antes da sua implementacao.

3. APRECIACAO DA EXISTENCIA DE AUXILIO ESTATAL
3.1. Legalidade

(32) Ao notificar a medida proposta antes da sua implementagdo, as autoridades
portuguesas cumpriram a obrigacdo que lhes incumbe por forca do artigo 108.°,
n.° 3, do TFUE.

3.2. Existéncia deum auxilio estatal na acegdo do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE

(33) A Comissdo apreciou a medida notificada a luz do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE.
Para que uma medida sgja abrangida pelo ambito de aplicacdo do artigo 107.°, n.°
1, do TFUE, devem ser preenchidos de forma cumulativa quatro critérios:

(34) Em primeiro lugar, a medida deve implicar a utilizaco de recursos estatais. A este
respeito, o financiamento inicial de 100 milhdes de EUR provém do Tesouro
portugués, constituindo, por conseguinte, recursos estatais. No que se refere aos
reembolsos de programas dos instrumentos financeiros, esses programas foram
inicialmente estabelecidos a partir de recursos estatais, e o Estado teria recebido os
reembolsos no dambito desses programas se ndo tivesse decidido canalizar o0 seu
pagamento para a IFD. Por conseguinte, os reembolsos desses programas
constituem igualmente recursos estatais.

(35) Em segundo lugar, a medida deve conferir uma vantagem as empresas. Nesse
contexto, a Comissdo examinou a necessidade de adotar a presente decisdo ou a
possibilidade de a IFD poder iniciar as suas operacdes sem uma aprovacdo da
Comiss&o, visto que as suas atividades na primeira fase consistirdo principa mente
em implementar os programas dos instrumentos financeiros financiados a partir dos
FEEI, que devem ser conformes a legislagdo em matéria de auxilios estatais. A este
respeito, a Comisséo considera que ha varios fatores que necessitam da aprovacgao
da Comissdo pela presente decisdo:

(@ O Decreto-Lei e os estatutos da IFD, que constituem a base juridica da
medida, definem o objeto social da IFD de uma forma mais ampla do que
as atividades da primeira fase. As prOprias autoridades portuguesas
tencionam definir o mandato das atividades da IFD de uma forma
progressiva, deixando muitas possibilidades em aberto nesta fase,
nomeadamente a intervencdo no mercado para prestar apoio financeiro as
PME em Portugal de forma semelhante aos operadores do mercado no
setor bancario>. Mesmo que o objetivo subjacente a criagcdo da IFD sgja
corrigir umainsuficiéncia de mercado no financiamento dessas PME,
atividade pode ser considerada como atividade econdmica, conferindo,
assim, aIFD o estatuto de «empresa» para efeitos de auxilios estatais. Por

5 Por exemplo, a «realizagio de operagdes de crédito» é mencionada entre os objetos sociais da IFD no
artigo 4.2, n.° 1, alineab), do Decreto-Lei.
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conseguinte, € necessario que a Comissdo aprecie passo a passo 0S
parametros do mandato da IFD;

(b) A medida envolve a capitalizacéo inicial da IFD pelo Estado portugués
num montante de 100 milhdes de EUR, nomeadamente para a criagdo da
IFD, que ndo é efetuada em condices de mercado e ndo requer um
retorno em sintonia com o que seria exigido por um operador do mercado;

(© A IFD iragerir programas financiados pelos FEEI. N&o se considera que a
gestdo exclusiva dos FEEI implique um auxilio estatal a entidade de
gestdo, uma vez que essa entidade atua em nome do Estado na
implementagd0 de programas de auxilio estata. A mera gestéo de
programas de auxilio estatal financiados pelos FEEI, nomeadamente
guando esse servico é remunerado (e essa remuneragdo nado envolve
sobrecompensacdo), ndo constitui uma atividade econdémica®. No entanto,
a capitalizacdo inicial da IFD ndo é explicitamente para 0 orcamento das
medidas que alFD iraimplementar;

(d A IFD ir4gerir as restituicdes de programas de fundos da Unido, inclusive
de periodos anteriores ao periodo de 2014-2020. Essas restituicOes
constituem recursos estatais. As autoridades portuguesas ainda ndo sabem
como é gue tais reembolsos serdo utilizados pela IFD. Por conseguinte, a
Comissdo ndo pode, nesta fase, tomar uma posi¢ao sobre a questédo de
saber se a utilizacdo e a gestdo dessas restituicdes ira proporcionar uma
vantagem a IFD tornando-a, ou ndo, um beneficiario do auxilio, nédo
podendo excluir a possibilidade de haver um auxilio estatal envolvido
nesta matéria.

Com base nestes argumentos, esta preenchida a condi¢éo segundo a qual a medida
deve conferir uma vantagem a uma empresa, uma vez que a IFD pode exercer
atividades que sdo consideradas econdmicas, concorrendo assim com operadores
privados que ndo beneficiam das mesmas vantagens gque a |FD, e recebe capital do
Estado em condi¢des que ndo obteria no mercado.

Em terceiro lugar, a vantagem deve ser seletiva, isto €, limitar-se a certas empresas.
A este respeito, a medida confere uma vantagem apenas a IFD, uma instituicéo
financeira recém-criada, e ndo a outros intermediarios financeiros.

Em quarto lugar, a medida deve ser suscetivel de distorcer a concorréncia e afetar
as trocas comerciais entre Estados-Membros. Os servicos financeiros séo mercados
mundiais e, por natureza, afetam as trocas comerciais entre Estados-Membros. A
disponibilizacdo de capital em condigdes mais favoraveis que as disponiveis no
mercado € suscetivel de distorcer a concorréncia.

Essa abordagem esta em sintonia com o ponto 39 das OrientagGes relativas ao financiamento de risco

gue definem em que condicBes ndo se considera que uma tal entidade € um beneficiario do auxilio
estatal: «Sempre que a medida de financiamento de risco € gerida por uma entidade mandatada, sem
que entidade coinvista com o Estado-Membro [a partir dos seus recursos proprios], considera-se
que a entidade mandatada é um veiculo para canalizar o financiamento e ndo um beneficiario do
auxilio, desde que ndo seja objeto de uma sobrecompensacdo. No entanto, sempre que a entidade
mandatada financiar a medida ou coinvestir com o Estado-Membro de um modo semelhante aos
intermediérios financeiros, a Comissdo tera de apreciar se a entidade mandatada recebe um auxilio
estatal.» Comunicagédo da Comissdo, Orientacfes relativas aos auxilios estatais que visam promover 0s
investimentos de financiamento de risco. JO C 19 de 22.1.2014, p. 4.
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(39) Tendo em conta o que precede, a medida confere uma vantagem a IFD, uma vez

4.

(40)

(41)

(42)

(43)

(44)

gue o financiamento sera utilizado para a capitalizagdo inicial dalFD em condicbes
gue ndo as de mercado, e ndo é de excluir que a|lFD venha a exercer uma atividade
econdmica em concorréncia com outros operadores do mercado. Por conseguinte, a
Comissdo considera que a medida constitui um auxilio estatal a IFD, na acecéo do
artigo 107.°,n.° 1, do TFUE.

APRECIACAO DA COMPATIBILIDADE DA MEDIDA

4.1. Ambito deaplicacdo e critérios para a apreciacio da compatibilidade

Tal como mencionado no ponto 18, as autoridades portuguesas solicitam a
aprovagdo unicamente para a primeira fase da IFD. Por conseguinte, a presente
decisdo diz respeito apenas a compatibilidade da criacdo da IFD e das suas
atividades na primeirafase.

A IFD ir4 gerir e candlizar indiretamente através de outros intermediérios
financeiros os fundos FEEI para as PME visadas. Esses investimentos podem
envolver um auxilio estatal, na acecéo do artigo 117.2, n.° 1, do TFUE, aempresas
beneficiarias finais, em especia nos casos em que 0s investimentos ndo estdo em
sintonia com um comportamento de mercado ou ndo satisfazem as regras em
matéria de auxilios de minimis’. No entanto, a existéncia e a compatibilidade dos
investimentos a esse nivel estéo fora do ambito da presente decisdo. Esta previsto
que, sempre que necessario, as autoridades portuguesas notificardo separadamente
0s regimes de auxilio a gerir pela IFD, em conformidade com as regras em
matéria de auxilios estatais.

O artigo 107.°2, n.° 3, alinea c¢), do TFUE determina gque «os auxilios destinados a
facilitar o desenvolvimento de certas atividades ou regides econémicas, quando
ndo alterem as condi¢des das trocas comerciais de maneira que contrariem o
interesse comum» podem ser considerados compativeis com o mercado interno.

E de notar que as autoridades portuguesas ndo definiram nem concluiram ainda
gue programas concretos dos instrumentos financeiros a IFD ira implementar,
nomeadamente 0s critérios em matéria de empresas elegiveis, parametros
financeiros, etc. Por conseguinte, a Comissdo ndo esta em condicdes de verificar
se a medida de auxilio, ou uma parte da medida, pode ser considerada compativel
ao abrigo de qualquer comunicacdo, orientagcdo, enquadramento, regulamento,
etc. existentes que definem as regras de implementacéo do artigo 107.°, n.° 3,
alineac), do TFUE.

Tendo em conta 0 que precede, a Comissao apreciou a medida diretamente ao
abrigo do artigo 107.°, n.° 3, alinea c), do TFUE e de acordo com os principios de
apreciacdo comuns. Em especial, analisou se a medida: i) contribui para um
objetivo bem definido de interesse comum ii) é necessaria; adequada; iii) tem um

7 Regulamento (UE) n.°1407/2013 da Comissio relativo a aplicacdo dos artigos 107.° e 108.° do
Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia aos auxilios de minimis, JO L 352 de 24.12.2013,
p. 1; Regulamento (UE) n.° 1408/2013 da Comissdo relativo a aplicagdo dos artigos 107.° e 108.° do
Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia aos auxilios de minimis no setor agricola, JO L 352
de 24.12.2013, p. 9; Regulamento (UE) n.° 717/2014 da Comissdo relativo a aplicacdo dos artigos
107.° e 108.° do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia aos auxilios de minimis no setor
das pescas e da aquicultura, JO L 190 de 28.6.2014, p. 45.
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efeito de incentivo; iv) é proporcionada; e v) evita efeitos negativos indesg ados
na concorréncia e nas trocas comerciais entre Estados-Membros.

4.2. Contribuicdo para um objetivo bem definido de inter esse comum

(45) A medida de auxilio estatal deve visar um objetivo bem definido de interesse

comum. O objetivo da medida € apoiar 0 acesso das PME ao financiamento.

(46) Ta como reconhecido pelas Orientagdes relativas ao financiamento de risco8, a

melhoria do acesso das PME ao financiamento é um objetivo de interesse comum
subjacente 3 estratégia Europa 2020°. Tendo em conta o que precede, a Comissio
conclui que a medida visa um objetivo bem definido de interesse comum.

4.3. Necessidade

(47) Um auxilio estatal deve visar uma situacdo em que o auxilio seja suscetivel de se

traduzir numa melhoria significativa que o mercado, por si s6, ndo pode criar,
corrigindo uma insuficiéncia de mercado.

(48) As autoridades portuguesas confirmaram que, na primeira fase, a IFD ira apenas

gerir programas ao abrigo dos fundos FEEI atribuidos para o periodo de 2014-
2020 e restituicOes desses programas, bem como de programas anteriores. De
acordo com o artigo 37.°, n.°2, do regulamento que estabelece disposicoes
comuns?0 que regem os fundos FEEI, «o apoio dos instrumentos financeiros deve
basear-se numa avaliagéo ex ante que tenha comprovado deficiéncias de mercado
ou situagdes de insuficiéncia de investimento (...)». Por conseguinte, a Comissao
conclui que os programas dos instrumentos financeiros ao abrigo dos FEEI
geridos pela IFD iréo colmatar as insuficiéncias de mercado

4.4. Adequacéo

(49) A medida de auxilio estatal deve ser um instrumento politico adequado para

atingir o objetivo de interesse comum. A este respeito, a Comissao apreciou se a
criagdo da IFD era uma resposta adequada para colmatar as insuficiéncias de
mercado no mercado de financiamento das PME.

(50) A Comisséo observa que o atual ambito de intervencdo da IFD esté definido de

forma precisa e se limita a gestédo e execucdo de programas dos instrumentos
financeiros no ambito dos FEEI e a gestéo dos reembol sos.
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(51) A IFD ir& intervir indiretamente, através de bancos comerciais e outros
intermedi&rios financeiros privados ja presentes no mercado. Essas entidades iréo
atuar como parceiros-chave da IFD na promocdo, distribuicdo, colocacdo e
cofinanciamento de produtos desenvolvidos pela IFD. Por conseguinte, 0s
programas da IFD iréo alavancar cofinanciamento privado adicional, o que € um
meio adequado para canalizar mais fundos para o objetivo comum identificado,
ou sgja, apoiar 0 acesso das PME ao financiamento.

(52) A Comissdo observa iguamente que a gestdo integrada dos instrumentos
financeiros é, com efeito, suscetivel de conduzir a ganhos de eficiéncia.

(53) Tendo em conta o que precede, a Comissdo conclui que a medida é adequada.
4.5. Efeitodeincentivo

(54) O auxilio estatal deve aterar o comportamento da empresa em causa, de modo a
gue crie novas atividades que ndo teria realizado na auséncia do auxilio ou que s6
teria realizado de uma forma limitada ou diferente. A este respeito, a Comisséo
examinou se a criagdo da IFD proporciona um efeito de incentivo, de modo a
estimular a resposta das forgas do mercado as insuficiéncias de mercado
identificadas.

(55) A Comissdo nota que o financiamento publico canalizado pela IFD pode ser
coinvestido com investidores privados numa base de partilha de riscos. A este
respeito, a Comissdo observa que as intervencbes da IFD se destinam a
influenciar a percecdo do risco dos financiadores privados, fornecendo aos
potenciais investidores uma certa garantia em relacdo ao nivel de risco das PME
visadas. Por conseguinte, a intervencéo da IFD pode também enviar um sinal no
gue respeita ao financiamento das PME.

(56) Do mesmo modo, ao coinvestir com investidores privados, cujo interesse é
maximizar os lucros, os investimentos da IFD serdo provavelmente canalizados
mais para empresas viavel's e em expansao do gue se estivesse ainvestir sozinha.

(57) Tendo em conta o que precede, a Comisséo conclui que a medida tem um efeito
de incentivo.

4.6. Proporcionalidade

(58) O auxilio estatal deve limitar-se a0 minimo necessario para induzir investimentos
ou atividades adicionais por parte das empresas em causa, OU Sga, com um
montante mais reduzido de auxilio ndo seria possivel acancar 0 mesmo resultado.

(59) As autoridades portuguesas notificaram a capitalizacéo da IFD com 100 milhdes
de EUR, alegando que tal é necessario para a criagdo da IFD. A Comisséo
considera que 100 milhdes de EUR é, de facto, um montante proporcionado para
criar uma nova entidade financeira, obter as licencas de operacdo necessérias e
cobrir os custosiniciais.

(60) As intervengbes da IFD irdo provavelmente alavancar financiamento de
investidores privados, o que € um mecanismo adicional para assegurar que o
auxilio alFD continua a ser proporcionado.
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(61) Tendo em conta o que precede, a Comissdo conclui que a medida é
proporcionada.

4.7. Prevencao de efeitos negativos indesgj ados

(62) A medidaimplica um risco nulo ou muito limitado de evicgdo (crowding out) por
um certo numero de razoes.

(63) Em primeiro lugar, a IFD ir4intervir indiretamente, através de bancos comerciais
e outros intermediarios financeiros privados. As autoridades portuguesas
comprometeram-se a respeitar todas as regras relacionadas com a selecéo de
intermedidrios financeiros aplicaveis aos FEEI, bem como a implementar os
procedimentos e mecani Smos Necessarios para assegurar critérios transparentes e
imparciais na selecdo dos terceiros que distribuem e gerem os produtos e
programas financeiros da IFD. Os operadores do mercado poderdo, assim,
participar no processo de selecéo de uma forma nédo discriminatoria.

(64) Em segundo lugar, a IFD ir&4 provavelmente alavancar investimento privado
adicional, normalmente dos intermedidrios financeiros através dos quais investe
ou de outros investidores privados. O modelo de intervencéo da IFD como uma
entidade grossista encorgja a atracdo (crowding-in) e ndo a eviccdo (crowding
out) dos financiadores privados, uma vez que estes Ultimos, que, de outra forma,
teriam relutancia em assumir sozinhos o financiamento devido a percecdo dos
riscos, irdo mais provavelmente coinvestir com um financiador publico numa
Situacéo em que 0s riscos sdo partilhados por ambos.

(65) Tendo em conta 0 gque precede, a Comissdo conclui que os efeitos negativos da
medida sdo limitados e que a criacdo da |FD n&o conduzira a distor¢des indevidas
da concorréncia.

4.8. Balanco e decisdo

(66) Apreciados os efeitos positivos e negativos do auxilio, a Comissao considera que
os efeitos positivos prevalecem.

5. CONCLUSAO

(67) A Comissdo conclui que a medida notificada constitui um auxilio estatal na acecéo
do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE, que o auxilio beneficiaa IFD propriamente dita e
gue a medida cumpre as condi¢des do artigo 107.°, n.° 3, alinea c¢), do TFUE, pelo
gue é compativel com o mercado interno.

(68) A compatibilidade da medida de auxilio a favor da IFD reconhecida pela presente
decisdo € limitada ao montante notificado de 100 milhdes de EUR. Qualquer nova
injecdo de capital superior a esse limite requer uma notificagdo forma e a
aprovacao da Comissao.

(69) As atividades da IFD limitam-se a gestdo, participacéo e canalizacdo de fundos ao
abrigo de programas dos instrumentos financeiros FEEI para o periodo de 2014-
2020, bem como a gestéo dos reembol sos desses programas, inclusive de anteriores
periodos de programacdo. O financiamento a partir dos FEEI pode constituir um
auxilio estatal e, por conseguinte, 0os programas dos instrumentos financeiros tém
de cumprir a legisacdo em matéria de auxilios estatais em circunstancias que
respeitem as condigbes do artigo 107.°, n° 1, do TFUE. As restituicies de
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programas de auxilio estatal também constituem recursos estatais, pelo que tém de
cumprir a legisacdo em matéria de auxilios estatais em circunstancias que
respeitem as condi¢bes do artigo 107.°, n° 1, do TFUE. Quaisquer atividades
adicionais para além desse mandato requerem a notificagdo forma e a aprovacéo
da Comisséo.

(70) A Comissdo recorda as autoridades portuguesas que a aprovacdo da Comissdo pela

6.

(71)

presente decisdo € concedida até 31 de dezembro de 2020. Qualquer extensdo para
além desse periodo requer a notificagcdo formal e a aprovagdo da Comisso.

DECISAO

Com base na apreciacéo que precede, a Comissdo conclui que a medida proposta
gue proporciona uma injecdo de capital inicial de 100 milh6es de EUR para a
criacdo da |FD é compativel com o mercado interno com base no artigo 107.2, n.° 3,
alineac), do TFUE.

(72) A Comissdo recorda as autoridades portuguesas que quaisguer planos para alterar a

(73)

medida, incluindo, entre outros, um financiamento adicional ou modificagdes do
mandato e duracdo da IFD, devem ser notificados a Comissao, em conformidade
com o artigo 108.°, n.° 3, do TFUE.

Esta aprovacdo ndo abrange qualquer potencial auxilio a empresas e/ou
coinvestidores resultante de intervencdes da | FD.

Caso a presente carta contenha elementos confidenciais que ndo devam ser divulgados a
terceiros, a Comissdo deve ser informada desse facto no prazo de quinze dias Uteis a
contar da data da sua rececéo. Se ndo receber um pedido fundamentado nesse sentido no
prazo indicado, a Comissao presumira que existe acordo quanto a divulgacdo a terceiros
e a publicacdo do texto integral da carta, nalingua que faz fé, no seguinte sitio Web:
http://ec.europa.eu/competition/el ojade/isef/index.cfm

O pedido deve ser enviado por correio registado ou por fax para

Comissdo Europeia
Direcéo-Geral da Concorréncia
Registo dos Auxilios Estatais
B-1049 Bruxelas

Fax: +32 2296 12 42

Queira aceitar, Exceléncia, os protestos da minha mais elevada consideracéo.

Pela Comissdo

Joaquin ALMUNIA
Vice-Presidente
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