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DECISAO DE PROIBIGAO DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

Processo Ccent. 4/2013 — Controlinveste*2ZON Optimus*PT /Sport
TV*Sportinveste*PPTV

1. OPERAGAO NOTIFICADA

1. Em 28 de janeiro de 2013, com producéo de efeitos a 6 de marcgo de 2013, foi notificada
a Autoridade da Concorréncia (também referida como “AdC” ou “Autoridade”), nos
termos dos artigos 37.° e 44.° da Lei n.° 19/2012, de 8 de maio (doravante “Lei da
Concorréncia”), uma operagao de concentracdo, que consiste na aquisicdo pela
Controlinveste Media - SGPS, S.A. (“Controlinveste Media”), pela ZON Multimédia,
Servicos de Telecomunicacbes e Multimédia, SGPS, S.A. (“ZON Multimédia” ou “ZON”)
e pela Portugal Telecom, SGPS, S.A. (“Portugal Telecom” ou “PT”) do controlo conjunto
das sociedades Sport TV Portugal, S.A. (“Sport TV”), Sportinveste Multimédia, SGPS,
S.A. (“Sportinveste Multimédia” ou “SIMM”) e P.P.TV — Publicidade de Portugal e
Televisao, S.A. (“PPTV*), todas em conjunto doravante denominadas por “Partes”.

2.  Aoperagdo de concentracdo foi objeto de decisédo da AdC de passagem a investigagcao
aprofundada a 22 de agosto de 2013.

3. A 27 de novembro de 2013, as Notificantes apresentaram junto da AdC um pedido de
autorizacao para introducédo de alteragdes substanciais a notificagcdo da operagéo acima
referida (doravante referidas como “alteracdes substanciais a operacdo de
concentracao”), tendo sido remetidos elementos pelas Notificantes a 16 de dezembro
de 2013.

4, No pedido de autorizacdo para introducdo de alteraces substanciais a notificacéo, as
Notificantes referem que, na notificacdo submetida a 28 de janeiro de 2013, se indicava
como parte notificante a ZON Multimédia, entidade que foi sucedida, nos respetivos
direitos e obrigagdes, pela ZON Optimus, SGPS, S.A. (“ZON Optimus”), na sequéncia
do registo definitivo, a 27 de Agosto de 2013, da operacdo de concentracéo
correspondente a aquisicdo pela Sra. Engenheira Isabel dos Santos e pela Sonae,
SGPS, S.A, de controlo conjunto sobre a referida sociedade ZON Multimédia, que
incorporou, por fusdo, a sociedade Optimus, SGPS, S.A. (“Optimus”), dando origem a
uma nova entidade, a ZON Optimus?.

5. Efetivamente, a alteracdo da estrutura de controlo de uma das Partes e o ambito de
atuacdo da mesma no mercado configuram alteracbes substanciais a operacdo de
concentracdo, na medida em que estes elementos sdo essenciais a descricao e
configuracdo da mesma, tal como decorre do artigo 36.° e se concretiza no formulario
previsto no artigo 44.°, n.° 3, da Lei da Concorréncia.

6. Nestes termos, o pedido de autorizacao para introducdo de alteracdes substanciais a
notificacéo foi deferido a 2 de dezembro de 2013, ao abrigo do disposto no n.° 2 do
artigo 49.° e no n.° 2 do artigo 52.°, ambos da Lei da Concorréncia, tendo, em 14 de
marc¢o, de 2014, a AdC adotado uma decisdo de passagem a investigacao aprofundada,
relativamente a operacdo de concentracao.

1 Tendo a ZON Optimus sucedido a ZON Multimédia, refere-se doravante a empresa com indicacdo
(apenas) da firma atual, salvo quando a informac&o se reportar a momento prévio a fuséo, resultando
tal indicacé@o expressamente do texto.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetido exato haja sido 2
considerado como confidencial.
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A operacéo notificada configura uma concentracdo de empresas, tendo sido qualificada
pelas Notificantes na notificacdo como aquisicdo de controlo conjunto na acecéo da
alinea b) do n.° 1 do artigo 36.° da Lei da Concorréncia, conjugada com a alinea a) do
n.° 3 do mesmo artigo, e esta sujeita a obrigatoriedade de notificacdo prévia, por
preencher as condi¢cdes enunciadas nas alineas a), b) e ¢) do n.° 1 do artigo 37.° do
mesmo diploma.

2. AS PARTES

2.1. Empresas Adquirentes

A Controlinveste Media € uma empresa integrada no Grupo Controlinveste, que
desenvolve atividade, entre outros, nos setores da imprensa, da radio e da televisao
(através da Sport TV). O Grupo Controlinveste gere operacdes digitais e multimédia de
clubes de futebol (através da Sportinveste Multimédia), detém participacdes minoritarias
em sociedades desportivas e empresas de telecomunicagfes e exerce ainda atividade
no setor da gestao de direitos televisivos, publicidade e patrocinios desportivos, através
da PPTV e da Olivedesportos.

Segundo as Notificantes, o volume de negdcios consolidado da Controlinveste Media
para os anos de 2009, 2010 e 2011 é o constante da tabela seguinte.

Tabela 1 — Volume de negdécios da Controlinveste Media, para 0os anos
de 2009, 2010 e 2011

| Milhdes Euros | 2009 | 2010 | 2011 |

Portugal 262,54 261,10 245,55
EEE 275,48 273,71 260,13
Mundial 286,46 300,16 276,27

Fonte: Notificantes.

A ZON Optimus (ou “NOS"?) é uma sociedade com participacdes de controlo no sector
das comunicagdes eletronicas — incluindo internet, telefonia fixa e telefonia mével, entre
outros — da televisdo por subscricdo e da producéo, distribuicdo e comercializacdo de
conteudos audiovisuais, bem como de canais desportivos (através da Sport TV). A ZON
Optimus esta ainda ativa ao nivel da distribuicéo e exibicdo cinematografica.

Segundo as Notificantes, o volume de negécios da ZON Multimédia para os anos de
2009, 2010 e 2011 é o constante da tabela seguinte.

Tabela 2 — Volume de negécios da ZON Multimédia, para os anos de
2009, 2010 e 2011

Portugal 822,94 871,82 854,41
EEE 822,94 871,88 854,41
Mundial 823,04 872,35 854,83

Fonte: Notificantes.

2 No dia 22 de junho de 2014, foi deliberado em Assembleia Geral da ZON Optimus a mudanca da

designacéo para “NOS, SGPS, S.A”.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetido exato haja sido 3
considerado como confidencial.
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12. Na sequéncia das alteracbes substanciais a operacdo de concentracdo, importa ter em
conta o volume de negécios da Optimus, bem como os das entidades com relacdes de
controlo, a Sra. Eng.2 Isabel dos Santos e o Grupo Efanor.

13. Segundo as Notificantes, o volume de negécios da Sra. Eng.? Isabel dos Santos, do
Grupo Efanor e da Optimus para os anos de 2009, 2010 e 2011 é o constante das
tabelas seguintes.

Tabela 3 — Volume de negécios da Sra. Eng.2 Isabel dos Santos para os
anos de 2009, 2010 e 2011

14.

15.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetido exato haja sido 4
considerado como confidencial.

Portugal [<5] [<5] [<5]
EEE [<5] [<5] [<5]
Mundial [>100] [>100] [>100]

Fonte: Notificantes.

Tabela 4 — Volume de negdcios da Efanor para os anos de 2009, 2010 e

2011
Portugal [>5.000] [>5.000] [>5.000]
EEE [>5.000] [>5.000] [>5.000]
Mundial [>5.000] [>5.000] [>5.000]

Fonte: Notificantes.

Tabela 5 - Volume de negécios da Optimus para os anos de 2009, 2010 e

2011
| Milhdes Euros | 2009 | | 2011 |
Portugal [>100] [>100] [>100]
EEE [>100] [>100] [>100]
Mundial [>100] [>100] [>100]

Fonte: Notificantes.

7

A Portugal Telecom € uma sociedade com participacdes de controlo no setor das
comunicacdes eletrénicas e da televisdo por subscricdo, bem como,
exemplificativamente, na area da distribuicdo e comercializacdo de conteldos
desportivos para internet e telemoével, através da sua participacdo na Sportinveste
Multimédia.

Segundo as Notificantes, o volume de negécios da Portugal Telecom para os anos de
2009, 2010 e 2011 é o constante da tabela seguinte.

Tabela 6 — Volume de negécios da Portugal Telecom, para os anos de
2009, 2010 e 2011

Portugal 3320,86 3176,06 2925,29
EEE 3320,86 3176,06 2925,29
Mundial 3733,41 3742,25 6146,85

Fonte: Notificantes.
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2.2. Empresas Adquiridas

16. A Sport TV é uma empresa atualmente controlada pela Controlinveste Media e pela
ZON Optimus, cujo objeto corresponde ao exercicio da atividade de televisdo, a
concecdo, producao, realizacdo e comercializacdo de programas relativos a eventos
desportivos, bem como a aquisi¢céo e revenda de direitos de transmissao televisiva dos
referidos eventos e a exploracdo de publicidade, entre outras atividades.

17. Segundo as Notificantes, o volume de negécios da Sport TV para os anos de 2009, 2010
e 2011 é o constante da tabela seguinte.

Tabela 7 — Volume de negécios da Sport TV, para os anos de 2009, 2010

e 2011
Portugal 148,73 158,28 149,26
EEE 148,73 158,28 149,26
Mundial 148,73 158,28 149,26

Fonte: Natificantes.

18. A Sportinveste Multimédia é uma empresa atualmente controlada pela Controlinveste
Media e pela Portugal Telecom que esté ativa, entre outras areas, no estudo, concecao,
planeamento e execucdo de todas as formas de comunicagdo com base em suporte
eletronico, ligadas a atividades desportivas (futebol), e ainda, na aquisi¢cdo e venda de
contetdos para divulgacdo através de meios audiovisuais, eletronicos, Web TV e
telefones moveis.

19. A Sportinveste Multimédia detém ainda participagbes nas sociedades Sport Lisboa e
Benfica Multimédia, S.A. (doravante designada “Benfica Multimédia®), FC Porto
Multimédia - Edicdes Multimédias, S.A. (doravante designada “Porto Multimédia”) e
Sporting Multimédia, S.A. (doravante designada “Sporting Multimédia”), que tém por
objeto as atividades multimédia, comercial e de merchandising, relacionadas com a
atividade desportiva.

20. Em concreto, detém:

a) Uma participacédo de 49,95% no capital social da Benfica Multimédia, sociedade
constituida em 2001 e que tem por objeto a atividade multimédia, comercial e de
merchandising, designadamente (a) a promocdo, desenvolvimento, gestao,
distribuicdo e comercializagdo para os varios meios disponiveis de contetudos
relativos a qualquer modalidade desportiva; (b) a producdo, desenvolvimento,
gestdo, distribuicdo e comercializacdo de produtos desportivos; (c) a criagéo,
producdo, gestdo e comercializacdo de publicidade, patrocinios e suportes
publicitérios; (d) a gestdo, exploragdo e aluguer e concessdo de espacos
comerciais; e (e) o desenvolvimento da atividade de relagdes publicas e acdes
promocionais;

b) Uma participagdo de 25% no capital social da Porto Multimédia, sociedade
constituida em 2002 e que tem por objeto a edicao, producdo e comercializacao
de material multimédia e para a internet, publicaces periddicas e nao periddicas;

c) Uma participagéo de 25% no capital social da Sporting Multimédia, constituida em
2002 e que tem por objeto a gestdo de edicdo, producdo e comercializacdo de
material e conteddos multimédia e para a internet, podendo a sociedade, no
ambito dessas atividades, celebrar, com terceiros, contratos de exploragédo de
direitos de que seja titular.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetido exato haja sido 5
considerado como confidencial.
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N&o obstante as Notificantes terem o entendimento de que a Benfica Multimédia, a Porto
Multimédia e a Sporting Multimédia se encontram excluidas do universo de empresas
adquiridas “em virtude de ndo existir um efectivo controlo conjunto exercido pela
Controlinveste Media sobre as mesmas™, verifica-se desde logo que, atendendo
[CONFIDENCIAL — elementos para determinacdo do controlo sobre as sociedades], a
Sportinveste Multimédia e, indiretamente, a Controlinveste Media e a PT, detém controlo
sobre aquelas sociedades.

Tal como decorre da pratica nacional e comunitaria, o controlo pode resultar, ndo s6 da
aquisicao de acbGes ou de elementos do ativo per se, mas também de uma base
contratual, nomeadamente quando, em resultado da mesma, uma das partes adquira,
direta ou indiretamente, um direito de gestdo da empresa ou um direito de veto sobre
decisdes estratégicas, mormente de natureza comercial®.

Este entendimento é ainda reforgado pela afirmagéo das proprias Notificantes de que,
“[elm parceria com a Notificante PT, o Grupo Controliveste gere, através da sociedade
Sportinveste Multimedia, SGPS, S.A., algumas das operacdes digitais e multimédia dos
trés principais clubes de futebol em Portugal (Benfica, Porto e Sporting) e fornece
contetudos para outros sites dedicados a distribuicAo de contetdos informativos e
multimédia na area do desporto™.

Segundo as Notificantes, o volume de negdcios da Sportinveste Multimédia para os
anos de 2009, 2010 e 2011 é o constante da tabela seguinte.

Tabela 8 — Volume de negécios da Sportinveste Multimédia, para os
anos de 2009, 2010 e 2011

Portugal 3,81 3,91 4,00
EEE 3,81 3,91 4,00
Mundial 3,81 3,91 4,00

Fonte: Notificantes.

Ainda de acordo com o transmitido pelas Notificantes, os volumes de negdcios da
Benfica Multimédia, da Porto Multimédia e da Sporting Multimédia para os ultimos trés
anos € o constante das tabelas seguintes.

Tabela 9 — Volume de negdécios da Benfica Multimédia nos ultimos 3 anos

Portugal 0,21 0,12 0,14
EEE 0,21 0,12 0,14
Mundial 0,21 0,12 0,14

Fonte: Notificantes.

8 Notificacdo de 6 de marco de 2013, pagina 15.

4 Comunicagdo Consolidada da Comissao em Matéria de Competéncia ao abrigo do Regulamento (CE)
n. 139/2004 do Conselho relativo ao controlo das concentracdes de empresas (2008/C 95/01,
paragrafo 18).

5 Notificac@o de 6 de margo de 2013, pagina 8.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetido exato haja sido 6
considerado como confidencial.
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Tabela 10 — Volume de negd6cios da Porto Multimédia nos uGltimos 3 anos

Portugal 0,44 0,44 0,20
EEE 0,44 0,44 0,20
Mundial 0,44 0,44 0,20

Fonte: Notificantes.

Tabela 11 — Volume de neg6cios da Sporting Multimédia nos ultimos 3 anos

| Milhes Euros | | | |

Portugal 0,40 0,40 0,22
EEE 0,40 0,40 0,22
Mundial 0,40 0,40 0,22

Fonte: Notificantes.

26. A PPTV é uma sociedade do grupo Controlinveste Media que adquire os direitos dos
jogos relativos aos escalbes principal e secundario das competi¢des organizadas pela
Liga Portuguesa de Futebol Profissional (‘LPFP”) e daquelas em que participa a selecao
nacional de futebol, revendendo-os posteriormente (essencialmente a Sport TV e aos
operadores de televisdo de acesso ndo condicionado, para difusdo em televisao).

27. Segundo as Notificantes, o volume de negdcios da PPTV para os anos de 2009, 2010
e 2011 é o constante da tabela seguinte.

Tabela 12 — Volume de negdcios da PPTV, para os anos de 2009, 2010 e

2011
Portugal 86,23 96,75 102,22
EEE 86,23 96,75 102,22
Mundial 86,23 96,75 102,22

Fonte: Notificantes.

3. NATUREZA DA OPERACAO

28. A operacédo de concentragcdo tem como base juridica um acordo para concentragdo das
atividades das empresas adquiridas celebrado entre as Notificantes em 20 de dezembro
de 2012 (“Acordo”)®.

29. Através da operacgdo projetada, as Notificantes Controlinveste Media, ZON Optimus e
PT passardo a controlar conjuntamente a Sport TV e, por essa via, a PPTV e a
Sportinveste Multimédia que nela se incorporardo. A aquisi¢cao de controlo conjunto das
trés empresas € indissociavel e pressupfe, como condicdo contratual necesséria e

indispensavel a sua realizacdo, a conclusdo cumulativa de varias operagdes
intermédias.

30. Assim, em resultado da operacao projetada, o cenério atual das empresas adquiridas,
correspondente a uma situacdo em que (i) a Sport TV é detida em partes iguais pela

6 E parte no Acordo a sociedade Sportinveste, SGPS, S.A. que foi incorporada, por fusdo, na Notificante
Controlinveste Media em 28 de dezembro de 2012.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo conteudo exato haja sido 7
considerado como confidencial.
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ZON Optimus e pela Controlinveste Media, (ii) a Sportinveste Multimédia € detida em
partes iguais pela PT e pela Controlinveste Media e (iii) a PPTV € detida a 100% pela
Controlinveste Media, altera-se para um cenario em gue todas as Notificantes adquirem
um controlo conjunto sobre todas as empresas adquiridas.

31. Em termos materiais, a operacdo de concentracdo traduz-se no seguinte conjunto de
operacg0es interligadas: [CONFIDENCIAL — Elementos Contratuais].

32. Em suma, no cenario apés a operacdo de concentracdo projetada, a Sport TV,
incorporando a PPTV e a Sportinveste Multimédia, passa a ser detida, conjuntamente,
pela Controlinveste Media (50%), pela ZON Optimus (25%) e pela PT (25%), sendo o
controlo conjunto exercido nos termos dos artigos 2.°, 3.° e 4.° do Acordo Parassocial a
assinar entre as Notificantes e Joaquim Francisco Alves Ferreira de Oliveira (doravante
referido como “Acordo Parassocial’), junto em anexo ao Acordo.

33. Atento o exposto, e como referido supra, a operacdo notificada consubstancia uma
concentracdo de empresas na acecgédo da alinea b) do n.° 1 e do n.° 2 do artigo 36.° da
Lei da Concorréncia, conjugada com a alinea a) do n.° 3 do mesmo artigo, e esta sujeita
a obrigatoriedade de notificacdo prévia, por preencher as condicfes enunciadas nas
alineas a), b) e ¢) do n.° 1 do artigo 37.° do mesmo diploma.

4. MERCADOS RELEVANTES

4.1. Mercado dos direitos de transmissao televisiva de conteudos desportivos
premium

34. O mercado dos direitos de transmissao televisiva de contetdos desportivos premium
corresponde a um mercado em que sao transacionados os direitos de transmissao de
jogos de futebol que se realizam com regularidade ao longo do ano e em que participam
equipas nacionais’.

35. Os direitos de transmissdo em causa sdo 0s dos jogos dos torneios que se realizam
com regularidade anual, como os jogos de futebol da Liga Principal, da Segunda Liga,
da Taga de Portugal, as provas disputadas pela Sele¢cdo Nacional de Futebol, a Liga
dos Campebes Europeus, a Liga Europa e, com regularidade quadrienal, os jogos do
Campeonato Europeu e do Campeonato do Mundo.

36. De facto, na sequéncia da respetiva pratica anterior, considera a AdC que, no ambito da
delimitacdo dos mercados relevantes, se deve autonomizar a negociacao de direitos de
transmissao televisiva de jogos de futebol, atento o grau de interesse que os referidos
jogos suscitam no consumidor final, o qual condiciona a procura destes direitos para
transmisséo televisiva e, em especial, para transmissdo em canais de televisdo por
subscricao.

37. Refira-se ainda, que ao nivel da comercializagdo de direitos de transmisséo televisiva,
existem dois niveis na cadeia vertical.

38. O primeiro nivel diz respeito a negociacdo entre os titulares iniciais dos direitos e os
intermediarios que adquirem, para revenda, os direitos de transmissao televisiva dos
conteudos dos jogos de futebol da Liga Principal e os da Segunda Liga. Os direitos para
0S quais esta intermediacdo nao existe dizem respeito aqueles que sao vendidos
diretamente pelos titulares/seus agentes (v.g., TEAM (agente da UEFA) e ISL (agente

7 Cfr. pratica decisoria da AdC, nomeadamente no processo Ccent. 8/2006 — Sonaecom/PT.
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetido exato haja sido 8
considerado como confidencial.



x AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA
Verséo Publica

da FIFA), a operadores de televisdo (v.g., direitos relativos a Liga dos Campedbes, Liga
Europa e Campeonato do Mundo).

39. No gue concerne a este nivel, i.e., da comercializacdo, pelos titulares iniciais, dos
direitos de transmisséo televisiva dos conteldos desportivos premium, a procura €
atualmente constituida pelos Unicos intermediarios de direitos de transmissao televisiva
de conteudos desportivos premium, a PPTV e a Olivedesportos, ambas detidas pela
Controlinveste Media.

40. J& o segundo nivel diz respeito a negociacao entre os intermediarios ou, no caso dos
direitos ndo sujeitos a intermediagédo, os titulares iniciais/seus agentes, com o0s
operadores de televisao®.

41. Poder-se-ia equacionar desenvolver uma delimitacdo de mercados relevantes que
autonomizasse estes dois niveis de atividade, em particular, se a operacdo de
concentracdo fosse suscetivel de afetar, de forma distinta, a concorréncia ao nivel
daqueles dois niveis de comercializacao.

42. No entanto, ndo se afigura necessario proceder a esta segmentacdo adicional, ja que
ndo parece acrescer a avaliagdo jusconcorrencial da presente operacao de
concentracdo, atenta a integracgao vertical existente no mercado, que retira pertinéncia
a segmentacgdo para analise do impacto da operagédo em causa.

43. Por outro lado, a Unica alienagéo a terceiros, no ambito de intermediacao, corresponde
aquela que ocorre em cumprimento da imposi¢éo da cedéncia para transmissao prevista
na Lei da Televisdo®. Com efeito, a importancia destas competicées decorre do facto de
0s mesmos serem objeto de interesse generalizado do publico, interesse que levou o
legislador a estabelecer uma imposicdo de cedéncia para transmisséo, de parte dos
mesmos, em sinal aberto, na Lei da Televisao™.

44. Por outro lado ainda, e atento o facto de nem todos os jogos das referidas competicbes
terem interesse comercial, poder-se-ia defender a introducéo de distin¢gdes dentro das
categorias de jogos enunciadas. No entanto, tal exercicio ndo se mostra necessario para
efeitos da analise da presente operagdo de concentracdo, uma vez que os efeitos da
concentragdo sdo os mesmos, independentemente de se considerarem todos ou
apenas alguns dos jogos das referidas competicbes como abrangidos no universo de
conteudos premium, dado que a maioria dos direitos comercialmente relevantes é
adquirida pelo mesmo intermediario.

45.  Uma vez que os direitos televisivos permitem a transmisséo dos eventos numa grelha
de programacao, atendendo a que a procura no mercado a jusante, correspondente aos

8 Realce-se ainda que alguns direitos sdo explorados, a jusante, por canais dos proprios titulares
iniciais, como é o caso da recente Benfica TV relativamente aos direitos referentes aos jogos do Benfica
em casa.

9 A Lei da Televisao, aprovada pela Lei n.° 27/2007, de 30 de julho, posteriormente alterada pela Lei
n.° 8/2011, de 11 de abril, prevé que “em caso de aquisicdo, por operadores de televisdo que emitam
em regime de acesso condicionado ou sem cobertura nacional, de direitos exclusivos para a
transmissao, integral ou parcial, directa ou em diferido, de outros acontecimentos que sejam objecto de
interesse generalizado do publico, os titulares dos direitos televisivos ficam obrigados a facultar, em
termos nao discriminatorios e de acordo com as condig8es normais do mercado, 0 seu acesso a outro
ou a outros operadores interessados na transmissdo que emitam por via hertziana terrestre de
cobertura nacional e aceso ndo condicionado” (n.° 2 do artigo 32.°).

10 Os eventos objeto desta imposicdo constam, nos termos legais, de lista a publicar na 2.2 série do
Diario da Republica, até 31 de outubro de cada ano, constando as listas de acontecimentos de interesse
generalizado do publico que devem ser negociados entre os operadores televisivos, com vista a sua
transmissdo em sinal aberto, por via hertziana terrestre com cobertura nacional de despacho ministerial.
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetido exato haja sido 9
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telespetadores e aos assinantes de televisdo por subscricdo em Portugal, determinara
a procura de conteidos com referéncia a realidade social, econémica e cultural
portuguesas, em especial no que respeita aos conteldos desportivos, verifica-se que a
procura do servico em Portugal € homogénea, sendo 0 mercado geogréfico relevante o
territério nacional?.

4.2. Mercado dos canais de acesso condicionado com conteudos desportivos
premium

46. O mercado dos canais de acesso condicionado com contetdos desportivos premium
corresponde a producdo, emissdo e disponibilizacdo do sinal de canais de acesso
condicionado com conteludos ligados aos desportos de grande audiéncia, os quais se
materializam essencialmente na transmissdo de jogos de futebol (em direto ou
semidireto) que se realizem com regularidade ao longo do ano e em que participem
equipas nacionais'?.

47. Neste mercado, a procura € constituida pelos distribuidores de servigos de televisdo por
subscricdo. Estes adquirem os canais de acesso condicionado, com 0s quais constituem
0S seus pacotes complementares ao pacote basico.

48. A oferta é constituida pelos produtores de televisdo que sejam titulares de direitos de
transmissao televisiva de canais com este tipo de conteldos, para o efeito devidamente
autorizados.

49. Considera-se que este mercado constitui um mercado relevante autbnomo, uma vez
que, do ponto de vista da procura — condicionada pelas preferéncias dos clientes finais,
0s subscritores — um canal desportivo em que 0s contetdos transmitidos séo, em geral,
considerados imprescindiveis, ndo é substituivel por um canal com um contetdo
tematico diferente.

50. Ora, atendendo ao grau de interesse que 0s conteudos desportivos e, em particular, a
transmissdo em direto de jogos de futebol e, mais em particular ainda, de jogos de
futebol regularmente realizados com equipas nacionais, suscitam nos subscritores,
justifica-se o referido destaque. Estdo em causa o0s jogos de futebol da Liga Principal,
da Segunda Liga, da Taca de Portugal, as provas disputadas pela Selecdo Nacional de
Futebol, a Liga dos Campedes Europeus, a Liga Europa e, com regularidade quadrienal,
0s jogos do Campeonato Europeu e do Campeonato do Mundo.

51. O diferente grau de interesse reflete-se, igualmente, no facto de o consumidor final estar
disposto a pagar uma remuneracdo adicional para o visionamento de um canal
desportivo com contetuidos premium, transmitido como canal de acesso condicionado, e
disponivel apenas mediante contrapartida especifica.

52. Nesse contexto, € de notar que os prestadores do servigo de televisédo por subscricdo
disponibilizam, nas suas ofertas retalhistas correspondentes aos pacotes basicos,
canais de contetdos desportivos de acesso ndo condicionado. Contudo, afigura-se que

11 Refira-se, a este respeito, a pratica deciséria da AJdC na Decisao relativa a Ccent. 8/2006 —
Sonaecom/PT e & Ccent 47/2003, PPTV/PT Conteudos/Sport TV, assim como da Comisséo Europeia
(v.g., nas Decisbes referentes aos casos COMP/C.2-37.398, Liga dos Campedes da UEFA;
COMP/M.2876, Newscorp/Telepiti; COMP/M.2845, Sogecable/Canalsatélite Digital/Via Digital e
COMP/M.2483, GROUP CANAL +/RTL/ GJCD/ JV).

12 A delimitagdo do mercado relevante dos canais com contetdos desportivos premium deve ser lida
conjuntamente com a delimitagdo do mercado relevante dos direitos de transmissdo em canais
televisivos de conteldos desportivos premium, sendo que, no mercado dos canais, avulta o caracter
sistematizado e agregado dos referidos contetdos.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo conteudo exato haja sido 10
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0s consumidores nao estariam dispostos a contratar, com esses prestadores de
Servigos, 0 acesso a esses canais, caso 0 acesso aos mesmos fosse condicionado,
atento o seu contetdo de menor interesse para o consumidor.

53. Como tal, a viabilidade comercial da oferta dos canais Sport TV como adi¢do ao pacote
base, e a um preco relativamente superior (caracteristico dos canais premium), é
reveladora de que, do ponto de vista do consumidor, os eventos desportivos que foram,
até recentemente, exclusivos dos canais Sport TV, sé@o considerados conteudos
suficientemente diferenciados na perspetiva do consumidor final, sem que existam
outros conteddos com os quais tenham uma relacdo de substituibilidade.

54. Decorre do ambito nacional do mercado de direitos atras descrito e das carateristicas
dos conteldos desportivos que determinam a autonomizacdo do mercado dos canais
desportivos com conteddos premium, nomeadamente o facto de transmitirem
preferencialmente jogos de equipas e de competi¢ées nacionais, que este mercado tem
ambito nacional.

4.3. Mercados de conteldos desportivos premium para internet

55. O mercado dos direitos de exploracdo de contetidos desportivos premium para internet
corresponde a um mercado em que sdo transacionados os direitos de exploragéo de
determinados conteldos que podem compreender voz, dados e video e que
correspondem a momentos desportivos, sobretudo relacionados com futebol e, em
concreto, com jogos em que participam equipas nacionais?.

56. Refira-se, que ao nivel da comercializagéo destes direitos, existem diferentes niveis na
cadeia vertical, sendo os dois primeiros niveis equivalentes aos descritos no mercado
dos direitos de transmisséo televisiva de conteddos desportivos premium.

57. Assim, no primeiro nivel, ocorre a negociagdo entre os titulares iniciais dos direitos
(clubes de futebol) e os intermediarios (de entre os quais a PPTV e a Olivedesportos)
gue adquirem, para revenda, os direitos relativos a contetdos desportivos (onde se
incluem os direitos de conteudos para internet, assim como os direitos analogos para
transmissao televisiva).

58. No segundo nivel, os intermediarios que adquirem os direitos de conteudos desportivos
ou os proéprios titulares iniciais/seus agentes vendem esses conteldos, na sua
componente para exploracdo na internet, a intermediarios (para posterior revenda), a
operadores de internet, a operadores OTT (Over-The-Top) e a outras empresas.

59. Note-se que neste nivel opera a Sportinveste Multimédia, enquanto agente do lado da
procura para posterior revenda a operadores de internet, a operadores OTT e a outras
empresas. Integram também a procura, neste nivel, a Benfica Multimédia, a Porto
Multimédia e a Sporting Multimédia.

60. Tal como suprarreferido, poder-se-ia equacionar desenvolver uma delimitacdo de
mercados relevantes que autonomizasse estes dois niveis de atividade, em particular,
se a operagcdo de concentracdo fosse suscetivel de afetar, de forma distinta, a
concorréncia ao nivel daqueles dois niveis de comercializacao.

61. No entanto, atenta a informacao recolhida no presente procedimento, ndo se afigura
necessario proceder a esta segmentacao adicional, jA que ndo parece acrescer a
avaliacdo jusconcorrencial da presente operacdo de concentracdo, atenta a integracao

13 A AdC tem j& prética decisoria nesta matéria; veja-se, como referéncia, a decisdo da AdC relativa a
Ccent. 8/2006 — Sonaecom/PT.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo conteudo exato haja sido 11
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vertical existente ho mercado, que retira pertinéncia a segmentacdo para andlise do
impacto marginal da operacdo em causa.

62. No terceiro nivel de comercializacéo, os intermediarios, que adquiriram os contetdos
para exploracdo na internet vendem esses conteldos a operadores de internet, a
operadores OTT e a outras empresas, compreendendo a sua aquisicao a possibilidade
de exploracao, via internet, através de plataformas multimédia ou, ainda, a exploracao
da publicidade dos respetivos contetudos.

63. Tal como se referiu supra, os operadores de internet, os operadores OTT e as outras
empresas podem, eventualmente, adquirir esses conteudos diretamente aos seus
titulares iniciais/seus agentes.

64. Poderd justificar-se autonomizar este nivel como mercado relevante, no sentido de
avaliar as implicagbes da integracéo vertical entre o intermediario, a Sportinveste
Multimédia, e a ZON e a PT, enquanto operadores de internet e potenciais operadores
OTT.

65. Dado que os direitos para internet permitem a transmissdo dos eventos através da
internet, atendendo a que a procura no mercado a jusante corresponde sobretudo aos
utilizadores finais da internet em Portugal, sendo a procura de contetdos determinada
com referéncia a realidade social, econémica e cultural portuguesas, em especial no
gue respeita aos conteudos desportivos, na senda da pratica deciséria nacional e tal
como proposto pelas Notificantes, considera-se que o mercado geografico relevante
corresponderd ao territério nacional.

4.4. Mercados de contetdos desportivos premium para telefonia mével

66. O mercado de contetdos desportivos premium para telefonia mével pode caraterizar-se
como o mercado da exploragéo de direitos de transmisséo de determinados contetdos
de desporto para telefonia mével, que podem compreender a voz, dados e video, e que
correspondem a momentos desportivos, sobretudo relacionados com futebol e, em
concreto, com jogos em que participam equipas nacionais4.

67. Refira-se que, ao nivel da comercializagdo destes direitos, existem diferentes niveis na
cadeia vertical, sendo os dois primeiros niveis equivalentes aos descritos no mercado
de conteldos desportivos premium para internet ou no mercado dos direitos de
transmissao televisiva de contetddos desportivos premium.

68. No primeiro nivel ocorre a negociagao entre os titulares iniciais dos direitos (clubes de
futebol) e os intermediarios (de entre os quais a PPTV e a Olivedesportos) que
adquirem, para revenda, os direitos relativos a contelidos desportivos (onde se incluem
os direitos de contetdos para telefonia mével, para internet assim como os direitos
analogos para transmissao televisiva).

69. No segundo nivel, os intermediarios que adquirem os direitos de conteudos desportivos
ou os préprios titulares iniciais/seus agentes vendem esses conteudos, na sua
componente para exploracdo na telefonia mével, a intermediarios, (para posterior
revenda), a operadores de telefonia movel, a operadores OTT e a outras empresas.

70. Note-se que neste nivel opera a Sportinveste Multimédia, enquanto agente do lado da
procura para posterior revenda a operadores de telefonia movel, a operadores OTT e a

14 Para consulta da pratica decisdria da AdC nesta matéria, veja-se, nomeadamente a decisdo da AdC
na Ccent. 8/2006 — Sonaecom/PT.
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo conteudo exato haja sido 12
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outras empresas. Integram também a procura, neste nivel, a Benfica Multimédia, a Porto
Multimédia e a Sporting Multimédia.

71. Tal como suprarreferido, poder-se-ia equacionar desenvolver uma delimitacdo de
mercados relevantes que autonomizasse estes dois niveis de atividade, em particular,
se a operagdo de concentracdo fosse suscetivel de afetar, de forma distinta, a
concorréncia ao nivel daqueles dois niveis de comercializagéo.

72. No entanto, atenta a informacao recolhida no presente procedimento, ndo se afigura
necessario proceder a esta segmentacao adicional, jA que ndo parece acrescer a
avaliagdo jusconcorrencial da presente operacdo de concentracdo, atenta a integracdo
vertical existente ho mercado, que retira pertinéncia a segmentacdo para analise do
impacto da operagcdo em causa.

73. No terceiro nivel de comercializagédo, os intermediarios, que adquiriram os contetdos
para exploragéo na telefonia movel, vendem esses conteudos a operadores de telefonia
movel, a operadores OTT e a outras empresas.

74. Tal como se referiu supra, os operadores de telefonia movel, os operadores OTT e as
outras empresas podem, eventualmente, adquirir esses conteldos diretamente aos
seus titulares iniciais/seus agentes.

75. Neste caso, podera justificar-se autonomizar este nivel como mercado relevante, no
sentido de avaliar as implicacbes da integracdo vertical entre o intermediario, a
Sportinveste Multimédia, e a ZON e a PT, enquanto operadores de telefonia movel e
potenciais operadores OTT.

76. Dado que os direitos para telefonia movel permitem a transmisséo dos eventos através
desta plataforma, atendendo a que a procura no mercado a jusante corresponde
sobretudo aos utilizadores finais de servigcos de telefonia movel em Portugal, sendo a
procura de contetdos determinada com referéncia a realidade social, econémica e
cultural portuguesas, em especial no que respeita aos contetdos desportivos, na senda
da pratica decisoria nacional e tal como proposto pelas Notificantes, considera-se que
0 mercado geografico relevante correspondera ao territorio nacional.

4.5. Mercado retalhista de servi¢cos de oferta de conteudos desportivos através
dainternet

77. Este mercado corresponde a aquisicdo do acesso a conteudos desportivos na internet
pelos consumidores finais.

78. A disponibilizacao destes contetudos é efetuada em péaginas da internet ou portais,
podendo estes ser definidos como uma plataforma de intermediagdo entre os
utilizadores e um conjunto de prestadores de servicos ha internet, concentrando
informacdo e ligacbes a paginas da internet com contelddos préprios. A oferta de
conteudos funciona, por um lado, como elemento atrativo da pagina da internet ou do
portal, sobretudo se for gratuita (caso em que permite uma maior atracao de publicidade
e funciona ela prépria como forma de marketing), ou pode ser a prépria oferta de
conteudos o objetivo principal da consulta da referida pagina da internet ou portal.

79. De acordo com a notificagdo (pagina 81), este € um mercado potencial, cujo
desenvolvimento esta dependente do ambito de contratos de licenca de direitos, da
tendéncia de mercado e do interesse na sua exploracdo. Neste ambito, deve ser
também considerada a tendéncia crescente do recurso dos utilizadores a plataformas
de acesso a conteudos numa légica multiscreen (através de smartphones e tablets), e

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo conteudo exato haja sido 13
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a paralela progressdo das ofertas OTT, que permitem a oferta mais direcionada de
conteudos, com base numa maior interatividade.

80. A procura neste mercado é constituida pelos utilizadores finais da internet. A oferta pode
ser constituida pelos intermediarios (Sportinveste Multimédia, Benfica Multimédia, Porto
Multimédia e Sporting Multimédia), os operadores de internet, os operadores OTT, ou,
no caso dos direitos ndo sujeitos a intermediacao, os titulares iniciais/seus agentes.

81. Dado que a procura corresponde sobretudo aos utilizadores finais da internet em
Portugal, sendo esta determinada com referéncia a realidade social, econdmica e
cultural portuguesas, em especial no que respeita aos conteldos desportivos, a
dimenséo deste mercado é nacional.

4.6. Mercado retalhista de servicos de oferta de conteludos desportivos para
telefonia mével

82. De forma similar ao mercado anterior, neste mercado procede-se a negociacdo do
acesso a contetudos desportivos para telefonia mével pelos consumidores finais.

83. A disponibilizagado destes contetidos € muitas vezes feita numa oferta integrada com
servicos de comunicacdes telefonicas méveis, quer como forma de atracédo de clientes,
guer ainda como forma de aumentar as receitas pela oferta de servicos de valor
acrescentado.

84. Também nesta sede deve ser considerada a ja referida tendéncia crescente do recurso
dos utilizadores a plataformas de acesso a contelldos numa légica multiscreen (através
de smartphones e tablets), e a paralela progressdo das ofertas OTT, que permitem a
oferta mais direcionada de contetidos, com base numa maior interatividade.

85. A procura neste mercado é constituida pelos utilizadores finais de telefonia mével. A
oferta neste mercado é constituida pelos intermediarios (Sportinveste Multimédia,
Benfica Multimédia, Porto Multimédia e Sporting Multimédia), os operadores de telefonia
mével, os operadores OTT, ou, no caso dos direitos ndo sujeitos a intermediacao, 0s
titulares iniciais/seus agentes.

86. Dado que a procura correspondente sobretudo a assinantes de telefonia moével em
Portugal, sendo esta determinada com referéncia a realidade social, econémica e
cultural portuguesas, em especial no que respeita aos contetdos desportivos, na senda
da pratica decis6ria nacional, considera-se que o0 mercado geografico relevante
correspondera ao territério nacional.

4.7. Mercado da publicidade em televiséo

87. No que respeita aos mercados da publicidade, a pratica deciséria tem sido a de definir
mercados diferenciados em funcdo do meio de comunicacdo social utilizado como
suporte da mensagem publicitaria, atendendo a que o0 espagco nos diversos meios
publicitdrios € muitas vezes oferecido de forma autbnoma, com estruturas de oferta,
formas de oferta e condi¢cdes comerciais distintas e sendo o publico-alvo visado pelos
diversos meios de comunicacdo diverso, 0 que se repercute nas decisbes de
investimento dos adquirentes de espaco publicitario®.

15 Para acompanhamento da pratica deciséria nacional no setor da publicidade, vejam-se as decisfes
da AdC na Ccent. 21/2011 — Metro News / Holdimédia, na Ccent. 32/2008 — Impresa / Edimpresa, na
Ccent. 42/2007 — Metalgest / Sport Lisboa e Benfica, na Ccent. 54/2006 — Prisa/Media Capital, na
Ccent. 8/2006 — Sonaecom/PT, na Ccent. 17/2005 — Controlinveste/Lusomundo.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo conteudo exato haja sido 14
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88. Assim, o mercado da publicidade nos canais de televisdo é um mercado em que é
transacionado espaco publicitirio no meio televisdo, abrangendo a publicidade
televisiva qualquer forma de mensagem televisiva a troco de remuneracao ou de outra
forma de pagamento similar, ou difundida com objetivo de promocao de bens/servicos.

89. Neste mercado, a procura é constituida pelos anunciantes com o objetivo de promover
0s bens e servigos que oferecem com base naquela atividade. A venda de espaco
publicitario pode ser feita a empresas anunciantes ou a agéncias de meios para
posterior revenda.

90. A oferta corresponde aos detentores dos canais de televisdo, em sinal aberto e por
subscricao, ou aos distribuidores desse sinal, dependendo de quem pode disponibilizar
0 espaco publicitario nos termos contratuais da distribuicdo do sinal.

91. Tal como referido pelas Notificantes, nestes mercados encontram-se presentes a Sport
TV, a ZON Optimus e a PT enquanto oferentes de espaco publicitario nos respetivos
canais de televisdo por subscricédo, e as mesmas empresas, enquanto anunciantes?.

92. Atendendo a que os canais de televisdo, em sinal aberto e por subscricdo, nos quais o
direito de anunciar € comercializado, sdo canais a ser transmitidos prioritariamente em
Portugal, onde se localiza o publico-alvo, bem como a que 0s anunciantes que procuram
esse espaco publicitario desenvolvem a sua atividade no territorio nacional, concorda-
se com as Notificantes quanto a correspondéncia do ambito geogréafico do mercado ao
territério nacional®’.

4.8. Mercados retalhistas de comunicacdes eletrénicas

Ponto Prévio

93. Atenta a natureza essencialmente vertical da operacdo de concentracdo, define-se,
como mercados relevantes para efeitos da apreciacdo do impacto jusconcorrencial da
operacgdo, um conjunto de mercados retalhistas de comunicacées eletrénicas, onde as
Notificantes ZON Optimus e PT estéo ativas, atento o potencial da operacdo para ter
efeitos na concorréncia ao nivel desses mercados.

94. Assim, enquadram-se, na delimitagdo dos mercados relevantes, num primeiro
momento, os mercados retalhistas a jusante da atividade da Sport TV (empresa
adquirida), i.e., a jusante do mercado dos canais de acesso condicionado com
conteudos desportivos premium, designadamente, os mercados relativos as atividades
retalhistas da televisdo por subscricdo, das ofertas triple-play e de outras ofertas
multiple-play (double-play e quadruple-play), que incluem televisédo por subscrigcéo.

95. Por outro lado, destague-se que importa enquadrar, pelas mesmas razdes, 0s mercados
a jusante da atividade da Sportinveste Multimédia, empresa adquirida no ambito da
presente operagdo de concentragdo, i.e., 0S mercados a jusante dos mercados dos
contetdos desportivos para internet e telefonia mével, onde poderédo estar presentes a
PT e a ZON Optimus.

96. A este respeito refiram-se os desafios que aqui se colocam atenta a natureza ainda, em
certa medida, incipiente, dos mercados dos contetdos desportivos para internet e
telefonia movel, em contextos de mercado em constante evolugéo, e como tal, de dificil

16 Notificacdo, versao confidencial, paginas 76 a 78.

17 No mesmo sentido, vide decisdo da AdC na Ccent. 54/2006 - Prisa/Media Capital e na Ccent. 8/2006
— Sonaecom/PT.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo conteudo exato haja sido 15
considerado como confidencial.



x AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA
Verséo Publica

caracterizacdo, em particular atenta a exiguidade de informacdo sobre a forma de
comercializacao desses mesmos contelidos.

97. Na&ao obstante, coloca-se, desde logo, a possibilidade de, a jusante destes mercados
poderem estar as atividades retalhistas de acesso a internet em banda larga fixa e em
banda larga mével, a atividade retalhista de comunicag6es mdveis, atento o facto de,
relativamente a ambos, as préprias Notificantes referirem!® que, enquanto operadores
de telefonia mével e de internet, podem constituir-se como procura no mercado destes
conteudos, “sendo possivel identificar uma relagdo vertical entre mercados”.

98. Adicionalmente, e em fungdo das formas de comercializa¢do, poderiam, em ultima
analise, considerar-se, a jusante da atividade da Sportinveste Multimédia, as atividades
retalhistas dos servigos de oferta de conteldos desportivos através da internet e para
telefonia moével, que as préprias qualificam como mercados relacionados?®®.

99. Note-se ainda que, caso 0s canais Sport TV possam também vir a ser disponibilizados
em plataformas internet e telefonia mével, os mercados supra referidos podem,
eventualmente, vir a ser considerados como estando também a jusante da atividade da
Sport TV.

100. Neste contexto, importa ainda destacar as implicagfes, na delimitacdo dos mercados
relevantes, do facto de os servicos retalhistas de comunicagdes eletronicas (televisdo
por subscricdo, internet em banda larga fixa, telefonia fixa e telefonia mével) serem
disponibilizados em isolado (stand-alone) ou integrados no ambito de pacotes (seja
double-play, triple-play ou quadruple-play).

101. De acordo com ainformagéao do ICP-ANACOM, no 4° trimestre de 2012, cerca de 73,2%,
87,2% e 62,1% dos clientes do servico de televisdo por subscri¢do, internet em banda
larga fixa e telefonia fixa, respetivamente, adquiriam o servico no ambito de pacotes®,
estimando-se que estes valores tenham aumentado desde entdo. Estes dados sugerem
a reduzida significancia da procura dos componentes individuais dos pacotes, em
particular dos servigos de banda larga fixa e de televiséo por subscri¢ao.

102. Ora, os servicos individuais e em pacote podem ser considerados como fazendo parte
de um mesmo mercado de retalho, pois pode considerar-se que ha substituibilidade
assimétrica entre os pacotes que integram determinado servigo e o servigo oferecido
em stand-alone. Tal implica que, no exercicio de delimitagdo do mercado, tomando
como produto focal cada um dos servigos oferecidos em stand-alone, a substituibilidade
assimétrica exercida pelos pacotes implicaria o alargamento do mercado para incluir os
pacotes de servicos relevantes.

103. Deste modo, a existéncia de pacotes de servigos restringe os incentivos de um
monopolista hipotético do servigco de stand-alone para proceder a incrementos de preco.
Todavia, existindo pressdo concorrencial assimétrica, o inverso ja ndo seria verdadeiro,
ou seja, uma eventual oferta em stand-alone (em franco desaparecimento dos planos
de ofertas dos operadores) ja ndo restringe os incentivos de um monopolista hipotético
de pacotes para proceder a incrementos no preco.

104. Este racional foi ja objeto de entendimento, por parte do regulador setorial, ICP-
ANACOM, no que concerne ao acesso a internet em banda larga. No documento
“Mercados Grossistas de Acesso a Infraestrutura de Rede num Local Fixo e de Acesso
em Banda Larga”, de 2012, o ICP-ANACOM conclui que “nhdo existe procura

18 Comunicagao das Notificantes de 6 de margo de 2013, paginas 24 a 27.

19 Notificacdo, pagina 78 a 81.

20 Tratamento AdC com base nos valores constantes do anexo estatistico do documento “Situagéo das
Comunicacgodes 2012”, ICP-ANACOM.
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(significativa) independente de componentes individuais do pacote, isto é, de banda
larga (ou mesmo de televisdo), os servicos individuais e em pacote podem ser
considerados como fazendo parte do mesmo mercado de retalho, pois pode considerar-
se que ha substituibilidade assimétrica entre pacotes (com banda larga e televisdo) e
acesso em banda larga individual (com ou sem STF): os utilizadores finais consideram
0s pacotes de banda larga (e televisdo) substitutos dos servicos de banda larga
individual (com ou sem STF), mas ndo o contrario”.

105. Neste sentido, parece razoavel assumir que os utilizadores finais consideram os pacotes
de servigos substitutos dos servicos em stand-alone, mas ndo o contrério.

106. Estes elementos determinam a necessidade de levar em consideracdo os pacotes ha
delimitacdo dos mercados.

107. Por outro lado, implicam que os servicos de telefonia fixa, que ndo representam
atividade a jusante, nem da Sport TV, nem da Sportinveste Multimédia, poderao ser,
ainda que indiretamente, afetados pela integracdo vertical decorrente da operacdo de
concentracdo, uma vez que, por via da pressdo concorrencial unilateral dos pacotes
sobre os servicos stand-alone, o mercado da telefonia fixa incorpora pacotes, cujos
mercados estéo a jusante, pelo menos, da Sport TV?,

108. Assim, no que se segue quanto ao enquadramento dos mercados relevantes relativos
aos servicos retalhistas de comunicacdes eletronicas, para efeitos da presente
operagdo de concentragdo, consideram-se os mercados relativos a cada um dos
servicos — televisdo por subscricdo, internet em banda larga fixa e telefonia fixa —,
neles incluindo, quer as ofertas em stand-alone, quer em pacotes que integram 0 servico
em causa, delimitando-se, ainda, de forma autonomizada, os mercados relevantes
relativos aos pacotes de produtos.

4.8.1. Mercado retalhista de televisédo por subscrigcéo

109. A televisdo por subscricdo corresponde a um servico de transmissdo do sinal de
televisdo e do respetivo conteudo, normalmente um pacote de canais designado “pacote
basico”, mediante o pagamento de uma contraprestagdo (assinatura ou subscri¢&o).
Além do pacote basico, os clientes podem contratar canais de acesso condicionado (v.g.
desportivos ou de cinema) que determinam o pagamento de uma contrapartida
especifica adicional.

110. A televisdo de acesso livre é geralmente considerada um servico distinto da televisao
por subscricdo, tendo em consideracdo que, na perspetiva da procura, existem
diferencas substanciais ao nivel do preco e tipo de conteudos disponibilizados, que
determinam que os dois tipos de oferta sejam percebidos pelos utilizadores finais como
distintos. Por um lado, a oferta gratuita e limitada da TDT e, por outro lado, as ofertas
de televisdo por subscricdo com toda uma pandplia de canais, contetdos premium e
outras facilidades.

111. Do lado da oferta, existem igualmente diferencas significativas ao nivel dos modelos de
negocio. A televisdo de acesso livre é oferecida gratuitamente aos utilizadores pelos
operadores de televisdo que renumeram o operador que detém a rede de transmisséo
digital terrestre (a PTC) e as suas receitas sdo, essencialmente, provenientes da venda
de publicidade. Pelo contrario, no caso da televisdo por subscricdo, os operadores de

21 Note-se que tal implica que servicos, como sejam os servicos de acesso a internet em banda larga
fixa, também sejam analisados na perspetiva da integracéo vertical entre a ZON Optimus e a PT, e a
Sport TV.
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redes asseguram a transmissao e possuem simultaneamente uma divisao retalhista que
oferece servigcos ao utilizador final mediante o pagamento de uma subscricdo. As suas
receitas tém maioritariamente origem nos subscritores.

112. O mercado relevante dos servi¢cos de televisao por subscri¢cdo engloba a distribuicdo de
servicos de televisdo em relacéo a todas as categorias de meios de transmissdo ou de
infraestrutura (por exemplo, redes de cabo, de fibra, de satélite e xDSL??).

113. Do ponto de vista geografico, ha que realcar, desde logo, a existéncia de condicdes
concorrenciais heterogéneas em determinadas regifes, resultantes por exemplo da
presenca de mudltiplas infraestruturas de rede, que podem justificar a definicdo de
mercados geogréficos infranacionais de televisdo por subscricdo?. Refira-se, a titulo de
exemplo, que a AdC ja optou por uma definicdo de mercados geograficos locais de
televisdo por  subscrigcéo, designadamente na  Ccent. 56/2007 -
CATVP/Bragatel/Pluricanal e na Ccent. 21/2008 — CATVP/Tvtel, onde se definiram os
mercados geograficos por referéncia as redes das empresas adquiridas, que tinham
uma cobertura local/regional.

114. Nao obstante, para efeitos da presente avaliacdo jusconcorrencial e atentos os
argumentos infra, considera-se que o mercado tem dimens&o nacional.

115. Por um lado, e tal como afirmam as Notificantes (na pagina 70 da notificagdo), “os
servicos de televisdo por subscricdo da ZON e da PT tém cobertura nacional e
proporcionam a distribuicdo dos canais Sport TV a nivel nacional’. Ora, algumas das
guestdes jusconcorrenciais mais prementes na avaliagdo da opera¢cdo em causa (como
seja, a andlise de customer foreclosure), serdo, a partida, melhor enquadradas no
ambito de uma dimenséo nacional do mercado.

116. Por outro lado, e mais importante, as conclusdes da avaliacdo jusconcorrencial ndo
seriam distintas, quer se optasse por uma ou outra abordagem a delimitagédo geografica
do mercado.

117. Com efeito, e tal como consta do Projeto de Linhas de Orientagdo para a Analise
Econdmica de Operagdes de Concentragdo Horizontais da AdC (doravante, “Projeto de
Linhas de Orientagao Horizontais”) “[0] objetivo ultimo do controlo de concentracdes € o
de avaliar se a operagdo €, ou ndo, suscetivel de criar entraves significativos a
concorréncia. A delimitagdo de mercados relevantes tem, neste contexto, um caréater
instrumental”. Em resultado, ndo se justifica proceder a um exercicio de delimitacdo dos
mercados geogréficos infranacionais, pelo que, para efeitos da presente operacao, se
desenvolvera a andlise por referéncia a dimensao nacional.

4.8.2. Mercados retalhistas de ofertas em pacote

118. As ofertas em pacote que incluem o servico de televisdo por subscricédo, acesso a banda
larga fixa e telefonia fixa, de ora em diante designadas por ofertas triple-play, tém vindo
a ganhar um peso acrescido no setor das comunicacdes eletronicas.

22 A sigla xDSL (Digital Subscriber Line) corresponde ao conjunto de sistemas de transmisséo de
informacao a altos débitos em redes de telecomunicacdes por fios de cobre.

23 De facto, de acordo o Projeto de Linhas de Orientacdo para a Analise Econémica de Operacdes de
Concentracdo Horizontais, “quando existe a possibilidade de discriminagdo de pregos por parte dos
fornecedores, em funcéo da localizagdo dos consumidores, a delimitagdo do mercado geografico pode
ser feita por referéncia a localizagdo dos consumidores”, sendo que, ‘“frequentemente, nestes casos,
os fornecedores entregam os produtos na localizagdo do consumidor, devendo o mercado geografico
abarcar a &rea para onde se efetua a venda, identificando os fornecedores que relevam para a
determinagéo das condigbes de oferta que enfrentam os consumidores daquela area geografica”.
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119. No final de 2012, a taxa de penetracdo das ofertas triple-play era de 44,3 por cada 100
familias?*. Neste sentido, coloca-se a questdo de aferir se se deve autonomizar um
mercado de ofertas triple-play, em paralelo com os mercados da oferta de cada um dos
servicos que as compdem, independentemente da forma como estes sao adquiridos.

120. Segundo o ICP-ANACOM “[o]s agregados familiares portugueses, quando questionados
sobre a relevancia das ofertas multiple play, tendem a dar maior destaque a duas
vantagens com igual intensidade: dispor de apenas uma fatura (embora um pouco
abaixo da média europeia) e menor custo face a pagar separadamente cada servico
(com semelhante peso ao da média europeia)”?®.

121. A grande maioria dos subscritores dos servicos de comunicacdes eletrénicas tem pois
optado por adquirir estes servicos em pacote. De facto, de acordo com os dados
submetidos pelo ICP-ANACOM, em anexo ao parecer de 29 de abril de 2013 por esta
submetido no dmbito da presente operacao, no final de 2012, 74,8% dos clientes do
acesso a banda larga fixa adquiriam este servico no d&mbito de uma oferta de pacote
triple-play. No que concerne a televisdo por subscricdo, este valor correspondia a
57,3%, enquanto para o servico telefénico fixo correspondia a 46,4%.

122. A AdC elaborou um estudo procurando aferir se 0 mercado candidato composto pelas
ofertas triple-play, o produto focal em questéo, constituia ou ndo um mercado relevante
para efeitos do direito da concorréncia?®.

123. Segundo este estudo, e de acordo com as duas versdes do teste SSNIP?’ conduzidas,
nomeadamente a:
(i) versdo desse Teste nos termos da Comunicacdo da CE; e

(i)  versao desse Teste nos termos das “1984 merger guidelines” do United States
Department of Justice (U.S. DoJ)

concluiu-se que as ofertas triple-play constituem um mercado do produto relevante.

124. Com efeito, seria lucrativo para um monopolista hipotético que controlasse as ofertas
triple-play proceder a um aumento de preco tanto de 5% como de 10%.

125. Por outro lado, o prego de equilibrio aplicavel as ofertas triple-play em causa associado
a um cenario em que as mesmas sao disponibilizadas pelo monopolista hipotético é
superior em 12,8% face ao respetivo preco associado a um cenario em que essas
ofertas séo disponibilizadas por prestadores diferentes.

126. No que respeita a substituibilidade do lado da oferta, refira-se que todos os operadores
com posicdes significativas nos mercados de comunicacdes eletronicas oferecem
produtos triple-play, disponibilizando na mesma linha de acesso os restantes servigcos
assentes na rede fixa, que incluem no seu portfélio.

24 Cfr. “Situagado das Comunicagdes 2012”, ICP-ANACOM, péagina 161.

25 Cfr. “Situagdo das Comunicagdes 2011”, ICP-ANACOM, péagina 90.

26 Cfr. Working Paper da AdC “Delineating Markets for Bundles with Consumer Level Data: The Case
of Triple-Play” (P. Pereira, T. Ribeiro e J. Vareda), de margo de 2013.

27 De acordo com as Linhas de Orientacdo para a Analise econémica de Operacdes de Concentracéo
Horizontais: “O teste SSNIP pretende aferir se, para um determinado conjunto de produtos (e areas
geogréficas associadas) suscetivel de constituir um mercado relevante, i.e, 0 mercado candidato, um
monopolista hipotético, num contexto de auséncia de regulacdo de pregos, teria incentivos para
proceder a, pelo menos, um pequeno, mas significativo e ndo transitério, aumento no pre¢o, assumindo
como constantes as condi¢cdes de oferta dos fornecedores de outros produtos ou de outras areas
geogréaficas”.
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127. Por outro lado, tendo em consideracdo os elevados custos fixos e a morosidade
associada ao desenvolvimento das redes de telecomunicagdes fixas, ndo se esperariam
entradas no mercado por parte de empresas ativas em outras atividades em resultado
de um aumento de precos pequeno, mas significativo e ndo transitério, de um
monopolista hipotético.

128. Assim, conclui-se que, do lado da oferta, também ndo parece provavel que existam
restricbes ao comportamento maximizador de lucro de um eventual monopolista
hipotético do triple-play.

129. Atentas estas conclusdes, partindo de um mercado candidato composto pelas ofertas
triple-play, ndo se deve alargar o mercado as restantes ofertas multiple-play (nem aos
servicos stand-alone, como também ja se havia estabelecido).

130. Ja um possivel mercado composto por todas as ofertas em pacote apenas poderia
constituir mercado relevante (a par do definido para as ofertas triple-play), se no
exercicio do teste SSNIP, tendo por ponto focal as ofertas double-play ou as ofertas
quadruple-play, se viesse a concluir pela existéncia de uma relagéo de substituibilidade
com os restantes tipos de ofertas em pacote, de tal forma que um monopolista hipotético
que controlasse apenas um destes tipos de ofertas néo tivesse incentivos para proceder
a um SSNIP.

131. Aesterespeito, note-se que tal implicaria uma assimetria de pressdo concorrencial entre
as ofertas triple-play e os outros pacotes de servigos, a qual justificaria as conclusdes
distintas em fung&o do ponto de partida para o teste SSNIP.

132. No entanto, a pertinéncia da delimitacdo de um eventual mercado de ofertas multiple-
play € atenuada pelo facto de que, no final de 2012, cerca de 3 em cada 4 ofertas
multiple-play subscritas pelos consumidores o foram no formato de triple-play?®. Assim,
a estrutura de um hipotético mercado de ofertas multiple-play sera determinada, em
grande parte, pela estrutura que se verifica no mercado triple-play, pelo que ndo se
antecipa que as conclusdes da avaliacao jusconcorrencial diferissem significativamente
daqguelas obtidas com base na andlise do mercado de ofertas triple-play.

133. Ora, assim sendo, das possiveis configuracbes que se podem equacionar para 0S
mercados do produto relativos a pacotes, assume pouca pertinéncia a analise de um
mercado multiple-play, com todos os tipos de pacotes nele incluidos.

134. Ja a autonomizacdo de mercados relativos a ofertas double-play e quadruple-play pode
eventualmente trazer valor acrescentado a analise do impacto jusconcorrencial, ja que
a estrutura de mercado pode ser substancialmente diferente e ndo se encontrar refletida
num hipotético mercado relevante de ofertas multiple-play.

135. No que concerne as ofertas double-play, estas podem ser subdivididas em ofertas
double-play de servigo telefonico fixo e acesso a banda larga fixa, em ofertas double-
play de servico telefonico fixo e televisédo por subscricdo e em ofertas double-play de
servigo de acesso a banda larga fixa e televisdo por subscri¢ao.

136. Em principio ndo sera de esperar uma relacdo de substituibilidade direta significativa
entre cada uma destas ofertas double-play dado que um consumidor que trocasse um
dos tipos de double-play por outro tipo de double-play estaria necessariamente a
sacrificar o consumo de uma das componentes no pacote para passar a dispor de uma
outra componente desse pacote.

28 De acordo com o tratamento AdC a dados submetidos pelo ICP-ANACOM em anexo ao parecer de
29 de abril de 2013 submetido no &mbito da presente operacdo de concentracéo.
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137. Em resultado da informacédo supra, ndo obstante ndo se poder concluir pela existéncia
ou ndo de mercados autbnomos para cada tipo de oferta double-play, procede-se a
analise do impacto da presente operacdo de concentracdo nos eventuais mercados
relativos a cada tipo de oferta double-play que inclui televisdo por subscricdo®.

138. Relativamente as ofertas quadruple-play estas apenas foram langadas no inicio de
janeiro de 2013, quando o Grupo PT langou uma oferta quadruple-play, que a oferta
triple-play junta o servi¢co de voz mével. Mais recentemente, a 5 de marco de 2013, foi
langcada a oferta quadruple-play da Vodafone Portugal - Comunica¢fes Pessoais, S.A.
(Vodafone), e a ZON langou, em 14 de maio de 2013, a sua oferta quadruple-play. A
Optimus, SGPS, S.A. (Optimus) também ja disponibilizava este tipo de produto.

139. Atenta a recente data de introducdo de ofertas quadruple-play, a analise histdrica de
dados é ainda exigua e pouco suscetivel de auxiliar na previsdo do potencial de
captacdo de clientes por esta oferta e da relevancia que podera vir a assumir ao nivel
da dindmica concorrencial no mercado das comunicagdes eletronicas. Neste contexto,
sera importante enquadrar a relevancia que podem assumir os efeitos de rede que
caracterizam a atividade das comunica¢des méveis ao nivel da evolucao da oferta deste
tipo de produto.

140. Realce-se, ainda, como caracteristicas do mercado movel nacional suscetiveis de
reduzir a taxa de penetracdo das ofertas quadruple-play, as diferengcas no centro de
decisdo das ofertas fixas, homeadamente das ofertas triple-play, face as ofertas
moveis®.

141. N&o obstante estas caracteristicas, a AdC considera que a informacgéo disponivel ao
momento ndo permite excluir que estas ofertas venham a ser de grande relevancia no
mercado.

142. Com efeito, o facto das ofertas quadruple-play terem sido recentemente introduzidas no
mercado dificulta a extracdo de conclusfes quanto a expressao que este tipo de oferta
vird a assumir no mercado, e a forma como interage (ou vira a interagir) com os restantes
produtos de comunicagdes eletronicas.

143. Assumindo, por hipétese, que aquele tipo de oferta vira a ter uma taxa de penetracao
significativa, haveria ainda que equacionar como a enquadrar no &mbito da delimitagédo
de mercados relevantes, designadamente se se justificaria a autonomizacéo das ofertas
quadruple-play, o que poderia ser o caso se ndo se verificar uma substituibilidade
significativa com 0s outros pacotes.

144. Atento o0 exposto, para efeitos da presente decisdo, o exato enquadramento das ofertas
guadruple-play em termos do mercado de produto relevante é deixada em aberto, ndo

2% Note-se, adicionalmente, que a oferta double-play que integra servico de telefonia fixa e banda larga
fixa, ndo é, nesta fase do procedimento, abordada em termos estruturais, sem prejuizo de o vir a ser
em fase de investigacdo aprofundada, se tal se afigurar pertinente enquanto potencial atividade a
jusante da Sportinveste Multimédia.

30 No caso dos servicos fixos, a decisé@o de aquisicao do produto é centrada na residéncia e com efeitos
sobre uma pluralidade de utilizadores, i.e., 0s membros do agregado familiar. No caso dos servicos
moveis, a decisdo €, em geral, individual, alicercada em motivos relacionados com a rede de contactos
pré-estabelecida, realcando-se aqui os dados do estudo “Mobilidade dos consumidores no setor das
comunicacdes eletronicas” de fevereiro de 2010, da AdC, segundo o qual o principal fator de escolha
de operador moével é a identidade do operador do qual familiares e amigos sao clientes. Estes
resultados sdo significativamente opostos a realidade dos servigos fixos, onde alegam que as opc¢des
de escolha e permanéncia num determinado operador sdo essencialmente fundadas no fator preco.
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deixando, ainda assim, de se referir as ofertas quadruple-play quando relevante para o
enquadramento do impacto esperado da operacéo.

145. Do ponto de vista geografico, ha que realcar, desde logo, a existéncia de condicdes
concorrenciais heterogéneas em determinadas regifes, resultantes por exemplo da
presenca de multiplas infraestruturas de rede, que podem justificar a definicdo de
mercados geogréficos infranacionais no ambito de cada um dos pacotes em causa®.

146. Na&o obstante, para efeitos da presente avaliacdo jusconcorrencial, considera-se que 0
mercado tem dimensdo nacional. Com efeito, as conclusbes da avaliagdo
jusconcorrencial ndo seriam distintas, quer se optasse por uma ou outra abordagem a
delimitacdo geogréfica do mercado.

147. Ora, tal como consta do Projeto de Linhas de Orienta¢&o Horizontais da AdC “[o] objetivo
ultimo do controlo de concentragfes € o de avaliar se a operacao é, ou nao, suscetivel
de criar entraves significativos & concorréncia. A delimitagdo de mercados relevantes
tem, neste contexto, um carater instrumental”. Em resultado, ndo se justifica proceder a
um exercicio de delimitacdo dos mercados geogréficos infranacionais, pelo que, para
efeitos da presente operagdo, se desenvolvera a andlise por referéncia & dimenséo
nacional.

4.8.3. Mercados retalhistas dos servi¢cos de acesso ainternet em banda larga

148. Os servicos de acesso em banda larga correspondem a uma modalidade de
transmissao de dados a uma velocidade elevada, designadamente para fins de acesso
a internet.

149. Estes servigos estao disponiveis sobre diversas plataformas de rede fixa (banda larga
fixa), como sejam (i) a rede telefonica publica através da tecnologia ADSL®?, (ii) as redes
de distribuicdo por cabo, e (iii) as redes de fibra 6tica, incluindo a ligagéo até ao ponto
de localizacéo dos clientes finais — FTTH/B®3. Estdo ainda disponiveis em rede mével
(banda larga movel), através de placa/modem, excluindo-se do mesmo 0s acessos a
internet via telemovel (que ndo sdo comercializados autonomamente, fazendo parte das
ofertas comerciais de servico movel de voz e dados).

150. Coloca-se ainda a questdo, no que concerne aos servigcos de banda larga fixa e de
banda larga mével, de avaliar se estes integram um mesmo mercado, em fung¢éo do
grau de substituibilidade entre ambos os servigos, tanto do lado da procura, como do
lado da oferta.

151. Quanto a substituibilidade da procura, note-se que as ofertas comerciais de banda larga
movel apresentam caracteristicas muito distintas das ofertas de banda larga sobre redes
fixas, j& que introduzem o fator mobilidade no acesso a internet, atenta a reduzida
dimenséo e peso dos equipamentos associados a banda larga movel (pens, e tablets
com modems integrados), ao contrario do que se verifica para a banda larga fixa. Neste
sentido, os servi¢os de banda larga fixa e de banda larga mével respondem a diferentes
necessidades dos utilizadores que procuram este tipo de servico, nomeadamente em
funcéo de valorizarem ou ndo a mobilidade.

31 Vide ponto 113 e nota de rodapé 23 associada, supra.

32 Linha de Assinante Digital Assimétrica.

33 Fiber-to-the-Home/Building (fibra até casa).
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152. A este respeito, refira-se as conclusdes do regulador setorial ICP-ANACOM, no ambito
da consulta sobre os Mercados 4 e 5* (lancada em fevereiro 2012), onde conclui, na
pagina 135, pela “auséncia de substituibilidade do lado da procura (para a maioria dos
utilizadores)®® e o entendimento que a substituibilidade do lado da oferta ndo é
relevante”.

153. No que concerne a substituibilidade do lado da procura, afirma o regulador que esta “é
limitada, dadas as diferencas que existem nestes dois tipos de acessos, quer desde logo
e fundamentalmente na dicotomia fixo/mdvel (inflexibilidade vs mobilidade), quer em
termos de custos ou mesmo em termos de velocidades de acesso”. Ademais, na pagina
139, conclui pela “diferenca fundamental entre os acessos ao nivel da mobilidade
(intrinseca ao servico de acesso em banda larga mével e valorizada pelos respetivos
aderentes), sendo que a ponderacado deste facto isolado levaria & conclusédo de que os
servicos de acesso em banda larga fixa e de acesso em banda larga mével ndo seriam
substitutos”.

154. No que concerne a substituibilidade do lado da oferta, a questao pertinente € a de saber
se os operadores de rede fixa (ou mével) tém a capacidade e o incentivo para, perante
alteracdes das condi¢bes de oferta relativas, reafectar os ativos entre os diferentes tipos
de acesso a internet, num curto espago de tempo e sem incorrer em custos adicionais
significativos.

155. Note-se que um operador de servi¢os de banda larga fixa, para passar a fornecer banda
larga movel, terd de aceder a uma rede madvel, sendo certo que é necessario levar em
consideracdo a possibilidade de um operador de rede fixa alargar a sua oferta de
servicos através de uma operagcdo movel virtual (MVNO), por via de um contrato de
acesso com um operador de rede moével. De facto, a ADC entende que a prestacao de
acessos a internet em banda larga mével ndo implica, necessariamente, que o operador
detenha uma rede movel.

156. No que concerne a capacidade de reacao a alteracéo das condiges de oferta relativas,
realcem-se as caracteristicas tecnolégicas e de capital intensivo do sector das
comunicagcbes que determinam que, mesmo que essa reacao seja possivel, ndo se
considera passivel de ocorrer num curto espagco de tempo e sem custos adicionais
significativos, atento o investimento e o tempo necessarios a reafectagdo de recursos.

157. A este respeito, o ICP-ANACOM, no documento supra citado, na pagina 135, refere, no
que concerne a auséncia de substituibilidade do lado da oferta, que “[p]ara entrar no
mercado do acesso em banda larga na rede fixa, os prestadores de acesso em banda
larga movel teriam de adquirir 0s inputs grossistas relevantes ou construir a sua propria
rede (...) de forma rapida e de baixo custo. Por esse motivo, estes prestadores nédo
conseguem impor um constrangimento nos prestadores de banda larga fixa. Por outro
lado, todos os operadores do servico movel terrestre inserem-se em grupos econémicos
gue estdo também a prestar servicos de acesso em banda larga na rede fixa. A situacao
contréria (prestadores do servigco de acesso em banda larga na rede fixa entrarem na

34 Disponivel em

http://www.anacom.pt/streaming/mercados4 5 consulta 15022012.pdf?contentld=1116435&field=AT
TACHED FILE.

35 Afirma o regulador que “o grau de substituibilidade entre o servico de acesso em banda larga fixa e
o0 servigco de acesso em banda larga moével € limitado, sendo o servigco de acesso em banda larga movel
essencialmente dirigido a um segmento especifico (além dos utilizadores elegiveis para os programas
“e-escola’, “e-professor” e “e-oportunidades”), constituido por utilizadores que ndo necessitam de um
acesso fixo (para comunicac¢des de voz ou televiséo); que valorizam a mobilidade; que ndo necessitam
de servicos de acesso em banda larga de maior qualidade, em termos de débito; que ndo séo
utilizadores intensivos”.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo conteudo exato haja sido 23
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oferta de servi¢cos de banda larga movel) ainda € mais dificil de vir a ocorrer, dadas as
necessidades de espectro e de este constituir um recurso escasso”.

158. Face a estes argumentos, considera-se que um monopolista hipotético em cada um
destes servicos de acesso a internet em banda larga, ndo sofreria uma pressdo
concorrencial significativa oriunda de prestadores do outro servico. Como tal, e em linha
com as conclusdes do regulador setorial, considera a AdC, para efeitos do presente
procedimento, que 0s servigos de acesso a internet em banda larga moével e em banda
larga fixa n&o integram o mesmo mercado do produto relevante.

159. Do ponto de vista geografico, hd que realcar, desde logo, a existéncia de condi¢des
concorrenciais heterogéneas em determinadas regides, resultantes por exemplo da
presenca de multiplas infraestruturas de rede, que podem justificar a definicdo de
mercados geograficos infranacionais de servicos de banda larga fixa®.

160. N&o obstante, para efeitos da presente avaliagdo jusconcorrencial, considera-se que o
mercado tem dimens&o nacional.

161. A semelhanca do suprarreferido para a televiséo por subscricéo, algumas das questdes
jusconcorrenciais mais prementes na avaliacdo da operacdo em causa (como seja, a
analise de customer foreclosure), serdo, a partida, melhor enquadradas no ambito de
uma dimenséao nacional do mercado.

162. Por outro lado, e mais importante, as conclusdes da avaliagdo jusconcorrencial ndo
seriam distintas, quer se optasse por uma ou outra abordagem a delimitagédo geografica
do mercado.

163. Ora, tal como consta do Projeto de Linhas de Orientagédo Horizontais da AdC “[o] objetivo
ultimo do controlo de concentragfes € o de avaliar se a operacao €, ou ndo, suscetivel
de criar entraves significativos & concorréncia. A delimitagdo de mercados relevantes
tem, neste contexto, um carater instrumental”. Em resultado, ndo se justifica proceder a
um exercicio de delimitacdo dos mercados geogréficos infranacionais, pelo que, para
efeitos da presente operacdo, se desenvolvera a andlise por referéncia a dimensao
nacional.

4.8.4. Mercado retalhista de servicos de comunicacdes moveis de voz e de
mensagens

164. O mercado retalhista das comunica¢cdes maoveis inclui servigos de voz sob a forma de
chamadas nacionais para outras redes moéveis ou redes fixas, assim como chamadas
internacionais e servigos de itinerancia (roaming sempre que os clientes se encontram
no estrangeiro), para além de servicos de mensagens (v.g., Short Message Services,
SMS).

165. Estes servigcos com caracteristicas distintas sao, em geral, incluidos no mesmo mercado
do produto relevante, uma vez que os consumidores os adquirem em pacote e junto de
um determinado operador.

166. Uma segmentacdo do mercado por tipo de cliente (clientes residenciais e clientes nao
residenciais) ou por tipo de tarifario (clientes com tarifarios pés-pagos ou com tarifarios
pré-pagos) ndo se afigura pertinente, na medida em que existe um conjunto alargado
de produtos/tarifarios que poderao servir tanto clientes residenciais como clientes ndo
residenciais.

36 Vide ponto 113 e nota de rodapé 23 associada, supra.
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167. Do mesmo modo, uma divisdo por tecnologia de rede ndo parece ser adequada, tendo
em consideragao que os trés operadores de rede movel em Portugal tém redes 3G com
tecnologia GSM/UMTS, estando em processo de implementacdo da tecnologia de
acesso Long Term Evolution (LTE) que permitira atingir velocidades mais elevadas de
transmisséo de dados.

168. O mercado geografico relevante corresponde ao mercado nacional.

4.8.5. Mercado retalhista de acesso arede telefénica publica num local fixo

169. O acesso a rede telefonica publica num local fixo traduz-se na oferta de uma ligacéo ou
acesso (num local ou endereco fixo) a rede telefonica publica para a realizacédo e/ou
rececdo de chamadas telefénicas e servigos conexos.

170. Esta ligacado é suscetivel de ser fornecida através de redes telefonicas tradicionais que
utilizam pares de fios metélicos entrelagados (usualmente designadas redes de cobre),
de redes de distribuigéo de televiséo por cabo, de redes de fibra ética, de redes moveis
adaptadas para a oferta de servicos equivalentes em locais fixos ou limitadas a um
pequeno raio em redor de um local fixo e de outras redes sem fios.

171. No passado, distinguiram-se dois segmentos no contexto do mercado de acesso a rede
telefénica publica num local fixo, designadamente os segmentos residencial e néo
residencial. Mais recentemente, a préatica decisoéria tem sido no sentido da definicdo de
um unico mercado relevante do produto.

172. Usualmente, ndo existem diferencas entre as ofertas residenciais e ndo residenciais de
acesso a rede telefénica publica num local fixo, nem qualquer barreira tecnolégica a
disponibilizagdo por um operador ativo num segmento de acessos no outro segmento,
parecendo revelar-se adequada a definicdo de um Unico mercado relevante do produto
que inclua os acessos no segmento residencial e no segmento néo residencial.

173. Relativamente ao ambito geografico do mercado, a AdC considera que 0 mesmo
corresponde ao territério nacional, tendo em consideracdo que, embora existam
operadores e prestadores cujas redes ndo apresentam uma cobertura nacional, estes
oferecem, geralmente, servicos em todo o territério nacional com recurso a ofertas
grossistas.

4.8.6. Mercados retalhistas de servi¢os telefénicos publicamente disponiveis
num local fixo

174. Os servigos telefonicos acessiveis ao publico sdo habitualmente fornecidos como
pacotes globais de acesso e utilizacdo, embora alguns utilizadores finais escolham
empresas diferentes da que fornece o acesso (e a rece¢do de chamadas) para efetuar
algumas ou todas as chamadas de saida.

175. Os servigos telefonicos fixos incluem chamadas entre redes fixas e da rede fixa para as
redes moveis. As chamadas locais e nacionais, por um lado, e as chamadas
internacionais, por outro, pertencem normalmente a mercados relevantes distintos.
Podem igualmente existir segmentos de mercado diferentes para clientes residenciais
e ndo residenciais®’.

37 Refira-se, alias, que existem, inclusivamente, operadores que apenas atuam no segmento nao
residencial.
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176. Neste sentido, de acordo com a sua prética decisoria na operacdo de concentracao
Ccent. n.° 8/2006 — Sonaecom/PT, a AdC identifica os seguintes mercados do produto
relevantes: (i) servicos telefénicos locais/nacionais publicamente disponiveis num local
fixo para clientes residenciais; (ii) servigos telefénicos locais/nacionais publicamente
disponiveis num local fixo para clientes ndo residenciais; (iii) servigos telefénicos
internacionais publicamente disponiveis num local fixo para clientes residenciais; e (iv)
servicos telefonicos internacionais publicamente disponiveis num local fixo para clientes
nao residenciais.

177. Em termos geogréficos, o recurso a ofertas grossistas permite oferecer servigos em todo
o territério nacional. Por outro lado, os operadores e prestadores praticam, em geral,
uniformidade tarifaria. Neste sentido, considera-se que o ambito geogréafico dos
mercados de servigo telefonico fixo corresponde ao territério nacional.

4.9. Concluséao

178. Da analise supra efetuada resulta que, para efeitos da analise do impacto, na
concorréncia, da presente operacdo de concentracdo, consideram-se, como mercados
relevantes, nesta fase do procedimento, 0os seguintes:

i. Mercado de direitos de transmissdo televisiva de conteldos desportivos

premium;

ii. Mercado de canais de acesso condicionado com conteudos desportivos
premium;

ii.  Mercados dos contetdos desportivos premium para internet e para telefonia
movel;

iv.  Mercado da publicidade na televiséo;
v.  Mercado retalhista de televisdo por subscricéo;
vi.  Mercado retalhista das ofertas triple-play;

vii.  Mercados relativos a outras ofertas multiple-play que incluem televisdo por
subscricdo®;
viil. Mercado retalhista de servi¢cos de acesso a internet em banda larga fixa; e

ix.  Mercados retalhistas relativos ao acesso a rede telefénica publica num local fixo
e de servicos telefonicos publicamente disponiveis hum local fixo.

179. Para efeitos da presente operacdo de concentracdo, a avaliagdo jusconcorrencial
desenvolver-se-a tendo por referéncia o territorio nacional.

5. AVALIACAO JUS-CONCORRENCIAL

180. Atenta a natureza das questbes que importa analisar no ambito da presente operacéo
de concentracéo, efetua-se, num primeiro momento, um enquadramento estrutural dos
mercados relevantes e uma caracterizacdo das barreiras a entrada e a expansao,

38 Recorde-se que, no que concerne a outras ofertas multiple-play, para além do triple-play, ndo se
exclui a possibilidade de que cada uma das ofertas double-play, assim como as ofertas quadruple-play,
represente um mercado relevante autonomo, deixando-se, assim, essa possibilidade em aberto, sendo
gue os efeitos da operacao de concentragdo ao nivel destes pacotes de servigcos serdo abordados na
avaliacdo jusconcorrencial sempre que pertinente.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetido exato haja sido 26
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procedendo-se, posteriormente, a analise do impacto da operagédo de concentracdo ha
concorréncia, nesses mercados.

5.1. Caracterizacéo Estrutural dos Mercados Relevantes

5.1.1. Mercado dos direitos de transmisséo televisiva de contetdos desportivos
premium

No ambito dos direitos de transmisséo televisiva de contetidos desportivos premium, a
PPTV e a Olivedesportos tém sido, até 2013, as Unicas empresas que adquirem, para
posterior revenda, direitos de transmisséao televisiva de contetidos desportivos premium
aos titulares iniciais (clubes de futebol). Note-se, assim, que no que concerne a
aquisicao dos direitos dos clubes, estas empresas detém uma posicdo monopsonista,

ja que sdo ambas detidas pela Controlinveste Media.
Ademais, refira-se os direitos vendidos diretamente pelos titulares iniciais/seus agentes

[v.g., TEAM (agente da UEFA) e ISL (agente da FIFA)], a operadores de televisédo,
nomeadamente os direitos respetivos a Liga dos Campedes, Liga Europa e Campeonato
do Mundo.

llustra-se, na tabela seguinte, a estrutura deste mercado relevante, em termos de valor.

Tabela 13 — Estrutura do mercado de direitos de transmissao televisiva de

contetdos desportivos premium

\

PPTV [80-90]

[70-80]

[80-90]

Olivedesportos

[10-20] [5-10] [5-10]
Outros [5-10] [5-10] [10-20]
Total 100 100 100

Fonte: Notificacdo, anexo 39.

Conforme informagéo prestada pelas Notificantes, na sua resposta de 4 de novembro a
pedido de elementos da AdC, a quota de mercado da PPTV relaciona-se com os direitos
da Liga Portuguesa de Futebol, que a Sport TV adquire a PPTV, e a quota de mercado
atribuida a Olivedesportos relaciona-se com os direitos referentes a Taga Portugal de
Futebol e a Taca da Liga de Futebol, que a Sport TV e outros canais de televisdo
adquirem a essa empresa.

Ainda de acordo com a mesma informacao, a quota de mercado estimada e atribuida a
“Outros” corresponde ao valor dois direitos de outras competi¢cdes profissionais em que
participam equipas nacionais e que sdo adquiridos a outras entidades que ndo a PPTV
e a Olivedesportos, nomeadamente clubes de futebol portugueses, RTP, UEFA e outros
agentes desportivos.

Destaque-se, por fim, que a recente entrada do canal Benfica TV ao nivel do mercado
dos canais de acesso condicionado com contetdos desportivos premium podera vir a
ter, eventualmente, implicag6es na estrutura da oferta ao nivel dos direitos de revenda.
Contudo, atualmente os direitos dos jogos do Benfica em casa sdo objeto de
fornecimento interno, ndo se antecipando que, no curto prazo, possam ser
comercializados a terceiros.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo conteudo exato haja sido 27
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5.1.2. Mercado dos canais de acesso condicionado com contetdos desportivos
premium

187. A Sport TV foi, até 2013, a uUnica fornecedora no mercado dos canais de acesso
condicionado com contetudos desportivos premium, pelo que o mercado assumia uma
estrutura de monopoalio.

188. No que concerne a procura, refira-se que, neste mercado, os adquirentes sdo 0s
operadores ativos a jusante, na distribuicdo de televisdo por subscri¢cdo, seja em stand-
alone ou integrada em pacotes, como sejam a ZON Optimus, a PT, a Caboviséo-
Televiséo por Subscricdo, S.A. (Cabovisdo) e a Vodafone.

189. Refira-se a recente entrada do canal Benfica TV, que integra este mercado desde que
passou a oferecer o seu canal de forma paga, incluindo conteudos desportivos
referentes aos jogos do Benfica em casa, tendo também adquirido os direitos de
transmissao televisiva referentes aos jogos da Liga Inglesa, que antes pertenciam a
Sport TV.

190. A este respeito as Notificantes, na identificagdo de concorrentes potenciais neste
mercado, no ambito da notificacdo (pagina 115), referem a “possivel emergéncia da
Benfica TV enquanto canal de acesso condicionado premium”, o que se veio a
confirmar.

191. No que concerne ao grau de substituibilidade entre a Sport TV e a Benfica TV, enquanto
canais de acesso condicionado com contetdos desportivos premium, refira-se que, de
acordo com os dados fornecidos pela contrainteressada Benfica SAD (a 6 de junho de
2013), constantes do estudo de 14 de julho de 2012 realizado pelo Eurogroup Consulting
para a Benfica SAD, o qual assenta num inquérito aos socios e adeptos do Benfica,
cerca de 47% dos sdcios do Benfica deixariam de ser subscritores da Sport TV para
passarem a subscrever o canal Benfica TV com os conteudos referentes aos jogos do
Benfica em casa. Este nimero apenas decresce ligeiramente, para os 45%, no que
respeita aos adeptos do Benfica (cfr. slide 19 do estudo).

192. De acordo com o mesmo estudo, na pagina 25, uma grande percentagem de
subscritores da Sport TV é adepta do Benfica (50,2%), tal implicando que um nimero
muito significativo de clientes deixaria a Sport TV para passar a subscrever o canal
Benfica TV.

193. Por outro lado, a aquisicao dos direitos relativos a Liga Inglesa de Futebol pela Benfica
TV também reforca esta possibilidade de substituicdo. Neste sentido vao também os
resultados do suprarreferido inquérito fornecido pela Benfica SAD (slide 14), segundo
0s quais o conteldo desportivo ao qual os adeptos do Benfica atribuem maior
importancia a seguir aos jogos envolvendo clubes nacionais é precisamente o referente
aos jogos da Liga Inglesa.

194. Refira-se, ainda, que a presséo concorrencial exercida pode vir a assumir-se ainda
como mais significativa caso outros clubes optem por alienar os respetivos direitos de
transmisséao televisiva, atualmente detidos pela Sport TV, a Benfica TV.

195. A este respeito, o inquérito suprarreferido (slide 20) estima, ainda, que no caso de a
Benfica TV agregar, aos direitos relativos ao Benfica, outras transmissoes diretas de
clubes da Liga Portuguesa e das principais Ligas Europeias, cerca de 65% e 64% dos
sécios e adeptos do Benfica, respetivamente, deixariam de ser subscritores da Sport TV
para passarem a subscrever o canal Benfica TV.

196. Na resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013 a questédo 2 do anexo Il do pedido
de elementos da AdC de 14 de julho de 2013, a PT afirma que na altura em que o
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clausulado do artigo 9.° do acordo parassocial foi discutido e estabilizado,

‘I{CONFIDENCIAL — estratégia negocial da PT]".

Durante a investigacao desenvolvida, a AdC recolheu informacao adicional para aferir o
impacto da entrada da Benfica TV, no seu formato premium, no mercado.

A este respeito, importa real¢ar a reacdo estratégica da Sport TV que, a 5 de agosto de
2013, langou um conjunto variado de novos ofertas comerciais, sendo que as emissdes
da Benfica TV se iniciaram a 1 de julho nas plataformas da ZON e da PT, a 10 de julho
na Caboviséo e a 12 de agosto na Vodafone.

Com efeito, as alteragbes comerciais introduzidas a 5 de agosto pela Sport TV foram
varias, de entre as quais se destaca o lancamento do canal Sport TV Live, a um preco
idéntico ao da Benfica TV (9,9€). Para além desta oferta, destaguem-se outras
alteracGes comerciais e a introdugéo de novas tecnologias, como seja o langamento do
pacote de canais Sport TV SD a 22,9€, assim como a disponibilizacdo de
funcionalidades multiscreen e multiroom.

No decorrer da reunido ocorrida entre a AdC e a Benfica TV, a 22 de outubro de 2013,
guando questionado sobre o0s ajustamentos verificados nos canais desportivos premium
em Portugal apos a oferta da Benfica TV como canal premium, o representante da
Benfica SAD respondeu que “se verificou uma resposta da Sport TV correspondente a
oferta do Sport TV Live, fortemente publicitada durante todo o verdo. Considera que esta
oferta denota que a Sport TV considerou o canal Benfica TV como concorrente”. Referiu
ainda “o surgimento de uma oferta da Sport TV, dos canais Sport TV 1, 2 e Live, em SD
(standard definition) por 22 euros, para evitar a erosdo natural dos canais Sport TV e a
perda dos jogos do Benfica em casa e da Liga Inglesa” (cfr. pontos 13 e 14 da ata da
respetiva reuniao).

A Sport TV, em resposta de 5 de novembro de 2013 a questdo 62 do pedido de
elementos da AdC, enquadra as substanciais alteracdes comerciais efetuadas a 5 de
agosto como resposta ao alegado decréscimo muito substancial de subscritores em
resultado do agravamento da crise econdmica:

‘{CONFIDENCIAL — estratégia da Sport TV].
[CONFIDENCIAL — estratégia da Sport TV]:

Total

[CONFIDENCIAL]

[CONFIDENCIAL]

[CONFIDENCIAL]

[CONFIDENCIAL]

[CONFIDENCIAL]

Variagcao

[CONFIDENCIAL]

[CONFIDENCIAL]

[CONFIDENCIAL]

[CONFIDENCIAL]

Variagéo (%)

[CONFIDENCIAL]

[CONFIDENCIAL]

[CONFIDENCIAL]

[CONFIDENCIAL]

202.

203.

204.

[CONFIDENCIAL — estratégia da Sport TV]” (sublinhado nosso).

N&o nega, ainda assim, a relevancia da entrada da Benfica TV no mercado:
YCONFIDENCIAL - estratégia da Sport TV]” (cfr. resposta de 5 de novembro a pedido
de elementos da AdC, a questao 63).

Contudo, néo deixa de ficar evidente a coincidéncia temporal das alteragbes comerciais
introduzidas pela Sport TV, no imediato apds a entrada da Benfica TV enquanto canal
premium, sendo que a crise econémica apontada pela Sport TV como driver das
alteracdes em causa ja se fazia sentir desde ha uns anos, sem que tais alteracdes
tenham sido previamente introduzidas.

Assim enquadrada a resposta comercial da Sport TV a entrada da Benfica TV enquanto
canal premium, que € por si caracterizadora da relevancia da pressao concorrencial
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exercida pela Benfica TV e a forma como é percecionada pela Sport TV, desenvolve-
se, no que se segue, uma andlise a evolu¢do do nimero de subscritores Sport TV e
Benfica TV, tendo por base os dados submetidos pelas operadoras de televisdo por
subscricao, pela Benfica TV e pela Sport TV, em resposta a pedido de elementos da
AdC, em fase de investigacdo aprofundada.

205. O gréfico infra ilustra a evolugdo do numero de subscritores do pacote premium Sport
TV, assim como os dados relativos ao nimero de subscritores captados pela Benfica
TV e pela Sport TV Live na sequéncia do inicio das emiss6es daqueles canais em julho
e agosto de 2013, respetivamente.

Gréfico 1 — Evolucdo do numero de subscritores de canais Sport TV (janeiro de 2008 a mar¢o de 2014),
Benfica TV (julho de 2013 a marco de 2014) e Sport TV Live (agosto de 2013 a margo de 2014)

[CONFIDENCIAL]

Fonte: Tratamento AdC com base em dados da Sport TV e operadores de televisdo por subscri¢ao.

206. Do gréfico 1 supra, € possivel observar uma descida significativa de subscritores da
Sport TV em torno dos meses de junho e julho de 2013, i.e., em torno do momento de
inicio de emiss@es da Benfica TV, que implicou que o numero de clientes da Sport TV
desceu abaixo dos [CONFIDENCIAL] mil pela primeira vez desde 2008.

207. Assim, e ndo obstante o efeito da crise econémica que a Sport TV refere como tendo
vindo a refletir-se no nimero de subscritores da Sport TV nos ultimos 3 anos, a descida
de subscritores em meados de 2013 é particularmente acentuada e teve um impacto
duradouro no nimero de subscritores da Sport TV, que se destaca das anteriores
reducdes decorrentes da sazonalidade da procura. No final de julho de 2013, o nUmero
de subscritores da Sport TV atingiu 0 minimo da série representada — [400-500] mil
subscritores, sendo que nao voltou, até ao final de margo de 2014, a atingir os [400-500]
mil subscritores.

208. De acordo com a Vodafone, na sua resposta de 29 de outubro de 2013, o numero de
subscritores Sport TV [CONFIDENCIAL — segredo de negdcio relativo a atividade da
Vodafone].

209. Da analise do gréfico supra é também possivel verificar que, a par dessa reducado de
subscricdes Sport TV, a Benfica TV teve um impacto substancial no mercado, tendo
atingido valores préximos dos [250-300] mil subscritores. Ja o inicio de emissdes da
Sport TV Live teve um impacto muito menos expressivo no mercado, sendo que este
canal, em stand alone, registou um nimero méaximo de aproximadamente [10-20] mil
subscritores no periodo temporal reportado. Adicionalmente, durante a investigagéo
aprofundada, a AdC recolheu informag&o com o propdsito de compreender a reacao dos
consumidores a entrada do canal Benfica TV no seu formato premium e caracterizar o
espectro de preferéncias dos consumidores desse canal, homeadamente no que
concerne ao padrdo de consumo desses subscritores face aos pacotes premium Sport
TV e ao canal Sport TV Live.

210. Notem-se, contudo, as limitacdes da analise desenvolvida em termos da caracterizacéo
do grau de concorréncia entre os dois canais, nomeadamente atendendo:

a) a recente entrada da Benfica TV (ao longo de julho de 2013, em funcdo do
operador), que determina que os dados analisados cobrem um periodo temporal
de apenas oito meses de coexisténcia dos canais, o que dificulta uma
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caracterizacdo mais aprofundada e definitiva do perfil dos consumidores de
conteudos desportivos premium e da forma como encaram 0s canais
disponibilizados;

b) a que os consumidores de canais desportivos premium deverdo caracterizar-se
por perfis muito distintos, de entre os quais existird uma fracdo significativa de
consumidores cuja resposta de consumo ndo € imediata as alteracbes das
circunstancias de mercado, podendo exibir alguma inércia no ajustamento a novas
escolhas/condicdes de oferta. Como tal, os oito meses de informacéao poderdo néo
permitir enquadrar toda a resposta dos consumidores a alteracdo do mercado de
canais desportivos premium;

c) as dificuldades de caracterizacdo do padrdo de consumo de canais desportivos
premium, nomeadamente em resultado do efeito de sazonalidade do fendmeno
desportivo. Os dados recolhidos reportam o nimero de subscricbes mensais de
cada um dos canais, assim como alguma informag&o em termos de fluxo. Ora, é
inquestionavel que a realidade das escolhas dos consumidores é mais complexa
do que aquela que os dados permitem ilustrar. Com efeito, alguns consumidores
apenas subscreverdo os canais em alturas de campeonato, sendo que podem
subscrever, este més, Sport TV, desligar no més seguinte, e eventualmente
subscrever Benfica TV para também, em funcéo da sazonalidade ou do calendario
especifico de eventos desportivos e das suas preferéncias, desliga-lo no final das
competicbes de interesse. Atenta esta realidade, seria necessario, in extremis,
obter informagé&o sobre o padrao de consumo e razdes subjacentes, ao longo do
tempo, consumidor a consumidor, informagdo essa que ndo pode ser obtida
através do parque de clientes;

d) aque os dados sdo iminentemente estaticos, podendo mascarar algum fenémeno
de substituibilidade, j& que, mesmo para um cliente que considere os canais como
substitutos, o desligamento do canal Sport TV pode nao ocorrer em simultaneo
com a adesdo a Benfica TV, sendo que o desfasamento dependerd de uma
variedade de aspetos, como seja, a sazonalidade do fendbmeno desportivo, 0
interesse do consumidor em determinados jogos, inércia do consumidor, entre
outros.

211. Da conjugacdo destes fatores resulta que os movimentos/padrfes de consumo, em
resposta a entrada da Benfica TV, ndo serdo totalmente esclarecedores sobre as
preferéncias dos consumidores, devendo como tal ser interpretados com cautela.
Levando em consideracdo estas limitacbes, apresenta-se, de seguida, o perfil dos
clientes Benfica TV, em funcdo da subscricdo, ou ndo, atual, ou passada, do pacote
Sport TV premium. Os dados agregam a informacao recebida de todos os operadores
de televisdo por subscrigéo.

Grafico 2 — Perfil de clientes Benfica TV a margo de 2014 (média do mercado)

[CONFIDENCIAL]
Fonte: Tratamento AdC com base em dados da Sport TV e operadores de televiséo por subscrigéo.

212. Do grafico supra pode constatar-se que:

a) [50-60]% dos subscritores Benfica TV também subscrevem atualmente o pacote
premium da Sport TV.
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Estes clientes, em virtude das suas preferéncias e restricdo orcamental, mantém,
no momento atual, o pacote premium da Sport TV e a Benfica TV. N&o é de excluir,
contudo, que alguns desses clientes possam, no futuro, vir a optar por algum
destes canais, em virtude da experiéncia acumulada, de alteracbes de condi¢cdes
de oferta, ou de outras circunstancias. Em termos dindmicos, tal possibilidade n&o
¢ isenta de implicacdes em termos de disciplina concorrencial.

b) [40-50]% dos subscritores Benfica TV ndo subscrevem atualmente o pacote
premium da Sport TV. De entre estas subscri¢oes:

e [10-20]% dizem respeito a clientes que deixaram de subscrever Sport
TV, em algum momento, desde marco de 2013 e que entretanto
subscreveram Benfica TV (até marco 2014). Desses [0-5]% desligaram
0 pacote premium da Sport TV e ligaram entretanto Benfica TV e Sport
TV Live (i.e., encontraram na combinacdo Benfica TV e Sport TV Live
a opcado mais ajustada as suas preferéncias, provavelmente em
substituicdo ao pacote premium da Sport TV) e [10-20]% subscrevem
apenas Benfica TV. Caso se optasse por avaliar o fluxo de clientes que
desligaram o pacote premium da Sport TV desde o final da época
desportiva anterior a entrada da Benfica TV, i.e., maio de 2013,
entéo[10-20]% dos clientes Benfica TV séo clientes que desligaram o
pacote premium Sport TV ap0s essa data.

e [20-30]% dizem respeito a clientes que nao subscrevem, nem
subscreviam Sport TV (pelo menos desde marco de 2013), mas que
passaram a subscrever Benfica TV. De entre estes, apenas uma
minoria pouco expressiva (cerca de [0-5]%) optaram por subscrever
Benfica TV e Sport TV Live.

213. Ora, comotal, de entre o universo de subscritores Benfica TV que néo subscrevem Sport
TV (e que correspondem a [40-50]% das subscri¢cdes Benfica TV), cerca de [30-40]% ja
tinham subscrito o pacote premium da Sport TV e desligaram este canal, durante ou
ap6s o més de marco de 2013.

214. Relativamente aos restantes [60-70]% que ndo subscreviam Sport TV mas que
passaram a subscrever Benfica TV (e que correspondem a [20-30]% do total de
subscri¢cdes Benfica TV), note-se o seguinte:

a) o canal Sport TV, antes da entrada da Benfica TV detinha, para além de outros,
0s conteudos relativos aos jogos do Benfica em casa e a Liga Inglesa, que s&o
atualmente detidos pela Benfica TV. Como tal, para estes clientes, a razéo para
atualmente subscreverem Benfica TV mas anteriormente ndo subscreverem
Sport TV é o preco® a que foram/s&o oferecidos os canais;

b) assim, esses [20-30]% de subscritores Benfica TV dizem respeito a subscritores
para 0s quais i) o preco praticado pela Sport TV, no momento anterior a entrada
da Benfica TV, quando era de facto monopolista no mercado relevante, estava
acima do seu preco de reserva e ii) 0 precgo praticado pela Benfica TV é igual ou
inferior a esse mesmo preco;

%9 Tomando como negligenciaveis razbes que se prendem com outros aspetos relacionados com
fatores clubisticos, e que tornem a opcao irracional numa logica de preferéncias que tenham por base
apenas o par contetidos/preco.
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c) ora, abstraindo-se de outros fatores que ndo as preferéncias tendo por base o
par conteudos/preco, 0os consumidores que subscrevem atualmente apenas
Benfica TV, mas que anteriormente nao subscreviam Sport TV, ndo o faziam por
uma razao de preco, 0 que ndo afasta a substituibilidade entre os dois canais
estritamente na Otica das suas preferéncias por contetdos.

215. Os dados supra analisados ndo contrariam a delimitagdo de mercado relevante, i.e., da
inclusdo, no mesmo mercado, da Sport TV e da Benfica TV, tendo por base os
contetdos dos canais em causa. Com efeito, os elementos indiciam a concorréncia
entre a Benfica TV e a Sport TV, no ambito do mercado de canais com conteddos
desportivos premium, consistentes com o cenario de se tratarem de produtos, ainda que
diferenciados, que se incluem num mesmo mercado relevante.

216. Os consumidores de canais com contetados desportivos premium apresentam um
espectro de preferéncias muito diversificado, em fungdo das diferentes ofertas
conteudo/preco disponiveis no mercado. Alguns consumidores, e como resulta claro da
andlise do perfil de clientes Benfica TV, pretendem e efetivamente adquirem ambos os
canais, nas atuais condi¢cdes de mercado (o que ndo implica que, alterando-se os pares
conteudo/preco, ndo possam optar por um ou outro canal). Outros consumidores terdo,
eventualmente, preferéncias marcadas por um dos canais atualmente disponibilizados,
apresentando uma menor sensibilidade, em termos de mudanca, a variacdo das
condi¢cBes de oferta relativas dos canais.

217. Contudo, os dados sugerem também que existe um perfil de consumidores que encara
os dois canais como concorrentes, em funcdo do atual par de contelddos/preco
oferecidos, sendo que tal efeito justificou ja algum padrdo de mudanca em resposta a
entrada da Benfica TV.

218. Note-se que ndo € necessario que todos os subscritores considerem os canais como
concorrentes, bastando que uma proporcéo significativa o faca para que resulte entre
eles um efeito de disciplina concorrencial.

219. Esta presséo concorrencial, que ja se traduziu numa efetiva mudanca de clientes,
poderia ter sido ainda mais expressiva ndo fossem as alteragcbes comerciais
introduzidas pela Sport TV a 5 de agosto de 2013, imediatamente apo6s o inicio de
emissdes da Benfica TV, enquanto canal premium.

220. Adicionalmente, note-se que o facto de até a entrada da Benfica TV, a Sport TV néo ter
optado por fazer aquilo que vulgarmente se designa de desdobramento de canais, com
um custo reduzido (ou negligenciavel) para a Sport TV, criando canais com alguns dos
conteudos por si detidos, podera alias indiciar o propésito de evitar a canibalizacdo dos
subscritores do pacote Sport TV premium, cobrado a um prego superior.

221. Com efeito, caso néo existisse uma relacdo de concorréncia entre a Sport TV e a Benfica
TV, dificilmente se compreenderia por que razdo a Sport TV nao disponibiliza mais jogos
da Liga no canal Sport TV Live, ou porque razado nao oferece um canal com os jogos do
Benfica fora de casa. Para tal podera contribuir o efeito de canibalizacdo das receitas
do pacote Sport TV premium, onde sdo exibidos todos os contetudos da primeira liga
portuguesa.

222. Note-se que o efeito de substituibilidade ja se manifestou no facto de cerca de [5 -10]%
dos clientes da Sport TV terem desligado o canal e ja terem concretizado o propdsito de
ligar a Benfica TV premium, ndo sendo de excluir que outros o venham a fazer, também
de forma articulada com o fenédmeno de sazonalidade do fendmeno desportivo.

223. Por fim, note-se que esta analise ndo deve ser desenvolvida numa perspetiva estética,
ja que, numa perspetiva dindmica, a Benfica TV pode vir a adquirir novos direitos e
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apresentar-se como uma alternativa ainda mais forte a Sport TV. Com efeito, ha que ter
em consideracéo que a Benfica TV, de acordo com a informagéo submetida em resposta
a pedido de elementos da AdC, [CONFIDENCIAL — Segredo de negdécio da Benfica TV].

224. Em suma, e tal como seria antecipavel, atendendo aos conteddos premium
disponibilizados pela Sport TV e pela Benfica TV, resulta da analise dos elementos
gquantitativos e qualitativos que o mercado de canais de acesso condicionado com
conteudos desportivos premium se caracteriza hoje por uma estrutura de mercado
duopolista, onde os dois canais disponibilizados, ainda que diferenciados, concorrem
pelos subscritores de canais desportivos premium.

5.1.3. Mercado de conteudos desportivos premium para internet e mercado de
conteudos desportivos premium para telefonia movel

225. Conforme a notificacdo, e como ja se refere na seccdo de delimitagdo de mercados
relevantes, os mercados relevantes de contetdos desportivos para internet e telefonia
movel podem caracterizar-se como mercados grossistas que tém por objeto os direitos
de exploracao na internet e na telefonia mével de determinados contetdos desportivos
gue podem compreender voz, dados e video, correspondentes a momentos desportivos
(futebolisticos) relativos a jogos em que participem equipas nacionais.

226. Estes mercados encontram-se, de acordo com a notificagdo, na pagina 105 “ainda,
numa fase de desenvolvimento relativamente inicial (...)", sendo que, “a convergéncia
tecnolégica e crescente difusdo do mesmo conteldo em mudltiplas plataformas,
acompanhada de um interesse crescente da procura por essa diversidade e flexibilidade
no acesso aos contelidos, podera abrir novas perspectivas para os mercados nacionais
de conteudos desportivos para telefonia mével e para internet”.

227. Nao obstante o acima exposto, os elementos recolhidos pela Autoridade na presente
fase do procedimento, indiciam que, a nivel retalhista, 0 contexto econémico vigente,
caraterizado pela contragédo do consumo privado, tem levado a uma reducédo da procura
de conteddos new media dirigida aos operadores tradicionais que operam no setor das
comunicagdes eletronicas.

228. Essa contragdo significativa verifica-se quer ao nivel do numero de subscritores quer ao
nivel das receitas auferidas pelos mesmos. A tal facto, ndo sera certamente alheia a
proliferacdo da penetracdo de smartphones e de tablets com acesso a internet que
permitem aos consumidores finais aceder a fontes alternativas, ndo pagas, que
disponibilizam o mesmo tipo de contetdos. Este fendmeno, verificado ao nivel retalhista,
tem necessariamente implicagdes no desenvolvimento dos mercados no terceiro nivel
da cadeia identificado nos pontos 62 e 73 supra. Esta informacé&o é também corroborada
pelos elementos recolhidos, em sede de investigacdo aprofundada, junto da SIMM. De
facto, desde o ano de 2011 que as receitas globais, assim como, em geral, as receitas
por cliente, auferidas pela SIMM na comercializag@o de conteidos desportivos premium
para internet e para telefonia moével, tém vindo a decrescer de forma clara, em resultado
da quebra da procura deste tipo de conteudos.

229. A caracterizagdo estrutural que a seguir se desenvolve foca-se no terceiro nivel supra
mencionado para cada um dos mercados, aquando do exercicio de delimitacdo dos
mercados relativos a estes contetdos para as diferentes plataformas (vide pontos 62 e
73 supra), jA que este é o que se afigura mais pertinente para a avaliagdo
jusconcorrencial da presente operacao.

230. Tal refere-se a atividade de comercializacdo pelos intermediarios, que adquiriram 0s
conteudos para exploracdo na internet e na telefonia mével, que vendem a operadores
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de internet/telefonia moével, a operadores OTT e a outras empresas, compreendendo a
sua aquisicao a possibilidade de exploracao através de plataformas multimédia ou,
ainda, a exploracado da publicidade dos respetivos contetdos. Tal como se referiu supra,
0s operadores de internet/telefonia mével, os operadores OTT e as outras empresas
podem, eventualmente, adquirir esses contetdos diretamente aos titulares iniciais dos
mesmos.

231. De acordo com a notificacdo, a Sportinveste Multimédia est4 ativa neste nivel da cadeia
vertical em cada um dos mercados em causa.

232. De acordo com as informagfes constantes da notificagcao (na pagina 109), as empresas
multimédias dos clubes, designadamente as sociedades Benfica Multimédia, Porto
Multimédia e Sporting Multimédia, também estéo presentes nestes mercados. Note-se
que, [CONFIDENCIAL — ELEMENTOS PARA DETERMINACAO DO CONTROLO
SOBRE AS SOCIEDADES], a AdC identificou um conjunto de elementos indicativos de
que a Sportinveste Multimédia e, indiretamente, a Controlinveste Media e a PT, detém
controlo sobre as referidas empresas (vide ponto 19 e seguintes).

233. Ainda no que concerne a oferta neste mercado, referem as Notificantes que “existem
indicacbes de que o “youtube” planeia lancar um canal de futebol na Internet com
resumos de jogos de algumas das principais ligas”, alegando que esta iniciativa “podera
vir a ser sequida por sites semelhantes” (vide pagina 109 da notificagcao).

234. Questionada sobre a declaragéo anterior, em sede de investigagdo aprofundada, veio a
SIMM esclarecer que existem, de facto, um conjunto de canais lancados pela plataforma
Youtube, dedicados com grande preponderancia ao tema futebol, alguns dos quais
contém videos dos golos e resumos dos jogos das principais ligas de futebol da Europa.

235. Informa ainda a SIMM que, para além do youtube, existe ainda uma pandplia de outros
canais na internet que nao estdo alojados no youtube, mas que disponibilizam
igualmente canais de desporto.

236. Nao obstante estes canais ndo oferecerem conteudos relacionados com as principais
Ligas Nacionais, a SIMM entende que existe um conjunto alargado de possibilidades de
os utilizadores acederem a esses conteudos através da internet.

237. No que concerne a estrutura da oferta, a AdC nédo dispde de informacgéo sobre as quotas
de mercado em nenhum destes mercados relevantes, atento que as Notificantes
afirmam, na pagina 109 da notificacéo, que estas “néo dispbem de informagéo suficiente
para apresentar qualquer estimativa das respectivas quotas de mercado, embora possa
admitir-se que a Sportinveste Multimédia tera presentemente uma posicdo destacada
em ambos 0s mercados”.

238. No entanto, analisados os elementos relativos aos fornecedores de contetdos
desportivos para new media dos operadores de comunicagles eletrénicas que
disponibilizam este tipo de contetudos, o que ndo acontece para a transversalidade dos
operadores, 0s mesmos permitem claramente concluir que a Sportinveste Multimédia
se apresenta, de forma muito destacada, como o principal operador de mercado.

239. Neste mercados, a SIMM transaciona em Portugal contetdos desportivos para new
media em formato audiovisual, como sejam, os clips de momentos de jogos, resumos
de jogos e direitos de transmisséo de jogos de futebol para serem utilizados por clientes
gue operam sites de internet e aplicagbes para dispositivos moveis, bem como, para
serem utilizados pelos operadores de comunicagdes méveis que comercializam estes
conteudos junto dos seus clientes finais.
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240. Os conteudos comercializados pela SIMM referem-se a contetdos relacionados com a
Liga Portuguesa de Futebol, a Taga de Portugal e com os jogos da Sele¢édo Nacional de
Futebol na condicao de visitada, excluindo as competi¢cdes internacionais organizadas
pela UEFA e FIFA.

241. Estes conteudos sdo preparados pela SIMM com base no sinal de televisdo
disponibilizado pelos detentores de direitos para televisdo e sdo colocados numa
plataforma para visualizacdo direta pelos consumidores finais, ndo obstante a SIMM
apenas se relacionar com as empresas detentoras dos sites que apresentam esses
mesmos conteddos.

242. A estratégia da SIMM, a médio e longo prazo, passa por aumentar a dimenséo da sua
atividade, desenvolver produtos e servicos que satisfacam as necessidades das novas
geracgdes de consumidores, inovar nos servi¢os e na qualidade dos servigos prestados,
bem como, desenvolver, em conjunto com os operadores de televisdo, mecanismos de
combate aos acessos ilicitos a contetidos desportivos new media.

243. Dainvestigacgéo realizada, veio a ZON esclarecer que, no seu entendimento, a atividade
de venda de conteudos para new media corresponde a venda de conteldos para
telemoveis, smartphones, tablets e computadores pessoais, € que, nessa medida, a
ZON néo esta ativa na oferta de conteddos desportivos para a internet ou para a
telefonia movel.

244. A Notificante ZON veio informar que [CONFIDENCIAL — planos da ZON relativamente
a atividade de conteldos para new media].

245. Nessa medida, [CONFIDENCIAL — planos da ZON relativamente a atividade de
conteudos para new media].

246. Informou ainda que a atividade da Optimus nestes mercados é [CONFIDENCIAL -
segredo de negdcio relativo a atividade da Optimus]. Refira-se, a este proposito que, de
2011 para 2012, as receitas da Optimus relativas a conteddos desportivos para new
media se [CONFIDENCIAL - evolucdo do numero de subscritores e de receitas da
Optimus nos mercados retalhistas de contelddos desportivos para new media].

247. J& a Notificante PT adquire contetdos para new media a varios fornecedores, sendo
que, no entanto, a maioria dos contelddos adquiridos corresponde a contetdos
desportivos premium.

248. Dos contetdos desportivos premium comercializados pelo Grupo PT, junto dos
utilizadores finais, apenas uma pequena parte, [CONFIDENCIAL — segredo de negdcios
relativo a contetdos desportivos new media].

249. O Grupo PT informou ainda que [CONFIDENCIAL — segredo de negdcios relativo a
investimento em promocao de conteudos desportivos new media].

250. No entanto, entende o Grupo PT que a evolugdo do mercado [CONFIDENCIAL —
segredo de negdcios relativo ao entendimento do Grupo PT quanto a evolugdo do
mercado].

251. Entende este operador que as ofertas multiscreen correspondem [CONFIDENCIAL —
segredo de negdcios relativo ao entendimento do Grupo PT quanto a evolugdo do
mercado].

252. O MEO GO tem funcionado como uma [CONFIDENCIAL — segredo de negdcios relativo
a estratégia comerciall.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetido exato haja sido 36
considerado como confidencial.



x AUTORIDADE DA

CONCORRENCIA
Verséo Publica

253. De toda a informacéo disponibilizada pelo Grupo PT relativamente a estratégia de

exploracdo de contetdos desportivos new media pode assim concluir-se que a
[CONFIDENCIAL — segredo de negdcios relativo a estratégia comercial].

254. Nao obstante considerar a relevancia deste tipo de conteudos, [CONFIDENCIAL —
segredo de negdcios relativo a estratégia comercial], o Grupo PT ndo elencou elementos
gue permitissem a AdC concluir, de forma inequivoca, sobre a forma em que a
disponibilizacdo deste tipo de conteldos se apresenta como determinante para a
concorréncia nos mercados que envolvam servigos de televisdo por subscricdo ou de
telefonia movel.

255. Para tal conclusdo concorrem o0s elementos recebidos e analisados quanto aos
investimentos realizados na promocdo desta categoria de conteudos, bem como as
circunstancias que caraterizam e condicionam atualmente a procura dos mesmos.

256. Pois, como reconhece a PT, dadas as condicbes econOmicas vigentes,
[CONFIDENCIAL — segredo de negdcios relativo a estratégia comercial].

257. Quanto a relevancia dos contetdos desportivos new media para a concorréncia nos
mercados relevantes que incluam televisdo por subscricdo, também a Vodafone veio
afirmar que este tipo de conteldos assume uma importancia determinante para que 0s
players de mercado reforcem ou mantenham os seus posicionamentos relativos, atentas
as potencialidades de diferenciagcédo das ofertas que os mesmos permitem.

258. Este operador afirma ser importante garantir que a possibilidade de transmitir, nestas
plataformas, os mesmos contelidos que sao disponibilizados através da televisédo por
subscricao, permita contribuir quer para o desenvolvimento tecnoldgico quer para o
estimulo da concorréncia entre plataformas, aumentando, assim, o leque de opcdes a
disposicéo dos consumidores e, consequentemente, a sua liberdade de escolha, numa
dindmica que, segundo a Vodafone, contribui para mitigar “o poder de mercado dos
operadores de distribuicdo de televisdo por subscricdo dominantes”.

259. Nao obstante a importancia atribuida pela Vodafone a este tipo de conteldos, enquanto
elemento diferenciador da oferta, [CONFIDENCIAL — segredo de negécios relativo a
investimentos na promocao de conteudos desportivos para new media].

260. A informacgédo remetida por este operador, permite igualmente concluir que se tem vindo
a deteriorar [CONFIDENCIAL - segredo de negd6cios relativo a investimentos na
promocao de conteudos desportivos para new media].

261. Por seu lado, a Cabovisdo informou esta Autoridade que ndo dispde de dados ou
analises quanto a relevancia dos contetdos desportivos new media para a concorréncia
nos mercados retalhistas da telefonia fixa, banda larga ou televisdo por subscri¢éo,
sendo que tal podera nao ser alheio ao facto de este ser um dos Unicos operadores no
mercado que nao dispdem de uma unidade mével.

262. De todo o exposto resulta claro que existe alguma incerteza quanto a evolucéo esperada
dos servicos relativos a oferta de conteddos desportivos para telefonia mével e para
internet, e que essa evolucdo ndo se apresenta independente das condicdes de
concorréncia que se verifiguem no terceiro nivel da cadeia de valor onde a Sportinveste
Multimédia esta presente.

5.1.4. Mercado da publicidade na televisdo

263. Como referido supra, no mercado da publicidade na televisdo é oferecido espaco
publicitério pelos operadores de televisdo de sinal aberto, bem como pelos operadores
de televisdo por subscricao.
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Atendendo a que o préprio modelo de televisdo aberta se distingue em parte do modelo
de televisdo por subscricdo pelo facto de ser sobretudo financiado por receitas
publicitarias, a maioria do investimento publicitario em televisdo é efetuado nos canais
de televisdo aberta.

Em consonancia com o exposto, e tal como referido pelas Notificantes, o modelo de
financiamento da Sport TV ndo assenta essencialmente em receitas publicitarias,
estimando-se que o0s canais de acesso livre, atento o respetivo modelo de
financiamento, sejam 0s que realizam mais receitas provenientes de publicidade
televisiva*.

Note-se que, [CONFIDENCIAL - termos da imputacdo de receitas publicitarias dos
canais Sport TV a ZONJ*.

Por outro lado, a PT obtém receitas através da venda de espaco para publicidade nos
seguintes canais que integram as suas ofertas de televisdo por subscrigcdo
[CONFIDENCIAL - termos da imputacéo de receitas publicitarias em televisdo a PT]*.

O mercado da publicidade em televisdo representou, em 2012, segundo as Notificantes,
cerca de [CONFIDENCIAL] milhdes de euros, correspondendo as ofertas da ZON e da
PT aos valores indicados na tabela infra.

Tabela 14 — Vendas da ZON e da PT no mercado da publicidade em televisao

Sport TV 1/2/3/4 [0-5] [0-5] [0-5]
Sport TV Golf [0-5] [0-5] [0-5]
ZON (excluindo Sport TV) [5-10] [5-10] [5-10]
PT [0-5] [0-5] [0-5]
Outros operadores de TV por [0-5] [0-5] [0-5]
FTAs [80-90] [80-90] [80-90]
Total 100 100 100

Fonte: Estimativas conforme valores submetidos pelas Notificantes, na notificagdo®.

Como decorre dos dados constantes da tabela supra, a ZON e a PT detém,
conjuntamente, com base nos dados que enviaram a AdC, uma posicao inferior a 10%
na oferta de espaco publicitario em televisdo em 2012, posi¢ao que nado sofreu variacdes
muito significativas nos ultimos anos.

Atento o exposto, considera-se que, mesmo tendo em conta que, quer a ZON Optimus,
quer a PT se encontram presentes do lado da oferta e do lado da procura de espaco
publicitario em televisdo, a posi¢do individual e conjunta das partes na estrutura da
oferta ndo permite concluir no sentido de a operacdo ser suscetivel de criar entraves
significativos a concorréncia efetiva no mercado nacional ou numa parte substancial
deste.

40 Notificacdo, ponto 4.5.3 (pagina 112 da verséao confidencial e pagina 110 da versao nao confidencial).
41 Notificagdo, Anexo 38.5 relativo ao ponto 4.5.1. do Formulario e as vendas da ZON (fls. 2431 e 3075).
42 Notificagdo, Anexo 32 relativo ao ponto 4.5.1. do Formulario e as vendas da PT, (fls. 2359 e 3020).
43 Informacéao das Notificantes: ZON, anexo 31, ponto 4.4.1 relativo a dimensao total do mercado (fls.
2346 e 3010), anexo 38.5, ponto 4.5.1 relativo as vendas da ZON (fls. 2431 e 3075) e anexo 39.2, ponto
4.5.2. relativo as quotas da ZON (fls. 2436 e 3080); PT, anexo 32, ponto 4.5.1. relativo as vendas da
PT (fls. 2359 e 3022/3023).
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5.1.5. Mercado retalhista de televisdo por subscricéo

271. Do acordo com a informacdo submetida pelo regulador setorial, existiam 3.122 mil
clientes de televisdo por subscricdo, no final de 2012, evidenciando uma tendéncia de
crescimento desde 2010, a uma taxa de variagdo média anual da ordem dos 7%%*.

272. Apresenta-se infra a tabela relativa & estrutura de mercado, em termos de numero de
clientes, para os anos 2010, 2011 e 2012 e final do 2° trimestre de 2013, considerando
0 ambito geografico nacional.

Tabela 15 — Estrutura do mercado de servigos de televiséo por subscrigdo

ZON 57,3 53,3 50,2 49,0
Optimus 1,1 1,2 1,2 1,2
PT 30,4 35,5 39,2 40,4
Cabovisdo 9,4 8,7 7,9 7,4
Vodafone 0,7 1,2 1,4 1,8
Qutros 1,1 0,2 0,2 0,2
Total 100 100 100 100

Fonte: ICP-ANACOM.

273. A ZON tem assumido a lideranca deste mercado, tendo entretanto sido realizada a fusdo
entre a ZON e a Optimus, que representava, no final do 2° trimestre de 2013, 1,2% do
mercado. A PT tem vindo a assumir uma dimensao cada vez mais expressiva e uma
gquota de mercado que tem vindo a aproximar-se da detida pelo lider de mercado.

274. A Cabovisdo tem-se mantido como o terceiro operador, ainda que com uma quota de
7,4%, muito inferior a detida pelos dois operadores de maior dimensao. Ja a Vodafone
tem uma quota de mercado reduzida, representando 1,8% do mercado.

275. Note-se que os operadores alternativos & PT e a ZON tém vindo a perder quota de
mercado. Com efeito, representavam, agregadamente, 12,3% do mercado em 2010 e,
atendendo aos dados do 2° trimestre de 2013 e a fusdo entretanto realizada entre a
ZON e a Optimus, esta representatividade reduziu-se para 9,4%.

276. Este é assim um mercado muito concentrado, apresentando um valor do indice C2,
baseado nos dados referentes ao segundo trimestre de 2013 e atendendo a fuséo entre
a ZON e a Optimus, de 90,6, que tem vindo a crescer nos Ultimos anos (era de 87,7 em
2010) e um IHH correspondente a 4.210.

5.1.6. Mercado retalhista das ofertas triple-play

277. As ofertas triple-play eram subscritas, em 2012, por 1.789 mil assinantes, gerando
receitas de 755 milhdes de euros. Realce-se, ainda, que este tipo de pacote tem
registado um crescimento significativo, com uma taxa média de crescimento anual entre
2010 e 2012 de aproximadamente 26%. Conforme dados mais recentes para o 2°
trimestre de 2013, o nimero de subscritores é de cerca de [CONFIDENCIAL] mil“®.

44 De acordo com dados do ICP-ANACOM.

45 O indice C2 corresponde a soma das quotas das duas maiores empresas e ilustram a parte do
mercado que é fornecida pelas empresas de maior dimenséo.

46 De acordo com dados do ICP-ANACOM.
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278. A tabela infra ilustra a estrutura do mercado de ofertas triple-play, considerando um
ambito geografico nacional, para 2011, 2012 e 2° trimestre de 2013.

Tabela 16 — Estrutura do mercado de ofertas triple-play

PT 39,7 44,1 [40-50]

ZON 46,1 43,2 [40-50]
Optimus 2,0 1,9 [0-5]

Cabovisado 10,0 8,2 [5-10]
Vodafone 2,1 2,5 [0-5]
Outros 0,1 0,1 [0-5]
Total 100 100 100

Fonte: ICP-ANACOM.

279. Ao nivel das ofertas triple-play, a PT e a ZON (na sequéncia da fusdao com a Optimus)
detém uma quota de mercado muito proxima, na ordem dos [40-50]-[40-50]%. Estas
duas empresas representam, em conjunto, [80-90]% do mercado (valor do indicador
C2). Destaque-se que, em 2012 e no 2° trimestre de 2013, a PT detinha a quota mais
elevada no mercado, e que, em 2011, a empresa lider era a ZON.

280. A Cabovisédo detém a terceira posi¢édo neste mercado, com uma quota de [5-10]%, muito
inferior & dos dois maiores operadores. A Vodafone tem uma reduzida expressao neste
mercado, com uma quota de [0-5]%.

281. Note-se que os operadores alternativos & PT e a ZON tém vindo a perder quota de
mercado, sendo que representavam, agregadamente, 14,2% do mercado em 2011, e
em 2012, essa representatividade reduziu-se para 12,7%. Ademais, atendendo aos
dados referentes ao 2° trimestre de 2013 e a fusdo entre a ZON e a Optimus, essa
representatividade é ainda menor — cerca de [10-20] %.

282. Em suma, trata-se de um mercado muito concentrado, como refletem os valores dos
indices de concentracdo. Com efeito, o valor do indice C2 é de [80-90] e tem vindo a
crescer nos Ultimos anos (era de 85,8 em 2010), e o valor do IHH equivale a 4085.

5.1.7. Mercados relativos a outras ofertas multiple-play com televisdo por
subscrigao

Ofertas double-play com televisdo por subscrigcéo

283. No que concerne as ofertas double-play, de acordo com os dados submetidos pelo
regulador setorial ICP-ANACOM, o numero de subscritores deste tipo de oferta
ascendia, em 2012, a 653 mil, um valor 3% superior ao registado em 2011.

284. Ja quanto aos diferentes tipos de ofertas double-play, verifica-se que a oferta de servico
telefénico fixo e televisdo por subscricdo é a que apresentava, em 2012, um maior
namero de subscritores — 448 mil, sendo a oferta que inclui acesso a internet em banda
larga fixa e televisdo por subscricdo a menos subscrita pelos consumidores — 51 mil.

285. Apresenta-se, de seguida, elementos relativos a estrutura da oferta relativa a pacotes
double-play com servico de televisdo por subscricdo, considerando um &ambito
geografico nacional, para os anos 2011, 2012 e para o 2° trimestre de 2013.
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Tabela 17 — Estrutura da oferta relativa a pacotes double-play que
incluem televisdo por subscricéo

PT [30-40] [30-40] [30-40] [50-60] [50-60] [40-50]
ZON [40-50] [40-50] [40-50] [40-50] [30-40] [30-40]
Optimus [0-5] [0-5] [0-5] - -
Caboviséo [20-30] [10-20] [10-20] [0-5] [5-10] [10-15]
Vodafone [0-5] [0-5] [0-5] - - [0-5]
Outros [0-5] [0-5] [0-5] [0-5] [0-5] [0-5]
Total 100 100 100 100 100 100

Fonte: ICP-ANACOM.

286. No que concerne a ofertas double-play de servico telefénico fixo e televisdo por
subscricdo, o lider de mercado € a ZON, com uma quota de [40-50]% em 2012, sendo
que, atenta a fusdo ZON Optimus, e os dados mais recentes, referentes ao 2° trimestre
de 2013, o lider de mercado devera assumir, atualmente, uma quota de cerca de [40-
50]%. A PT é o segundo maior operador com [30-40]%. A Cabovisdo detém, neste
segmento, uma quota de [10-20]%. Por fim, tanto a Vodafone como a Optimus tém
gquotas muito reduzidas.

287. Note-se que os operadores alternativos a ZON e a PT tém vindo a perder quota, sendo
que representavam, agregadamente, [20-30]% em 2011, e em 2012 essa
representatividade reduziu-se para [20-30]%. Atentando aos dados referentes ao 2°
trimestre de 2013 e a fusdo entretanto realizada entre a ZON e a Optimus, os operadores
alternativos a ZON e a PT deverao representar nao mais de [10-20]%.

288. Assim, a estrutura da oferta apresenta um elevado nivel de concentragdo, com um valor
para o indice C2, em 2012, de [70-80], que tem vindo a crescer nos ultimos anos (era
de [70-80] em 2011), e um IHH correspondente a 3.568. Atentando aos dados referentes
ao 2° trimestre de 2013 e a fusdo ZON/Optimus, o valor de C2 devera ser de cerca de
[80-90] e o IHH de 3693.

289. No que concerne a ofertas double-play de acesso & banda larga fixa e televisédo por
subscricdo, o lider de mercado € a PT, com uma quota de [40-50]%, conforme dados
relativos ao 2° trimestre de 2013. A ZON Optimus é o segundo maior operador com [30-
40]%. A Cabovisao € o Unico operador alternativo com uma posicao relevante (quota de
mercado de [10-20]%).

290. No caso deste pacote double-play, 0 menos representativo dos trés tipos de pacotes
double-play, os operadores alternativos a PT e a ZON tém vindo a ganhar quota de
mercado, em resultado da aposta crescente, quer da ZON, quer da PT, em ofertas triple-
play e quadruple-play. Com efeito, os operadores alternativos a ZON e a PT
representavam, agregadamente, [0-5]% em 2011, [5-10]% em 2012 e [5-10]% no 2°
trimestre de 2013. Ainda assim, o nivel de concentragdo mantem-se muito elevado,
como resulta do valor do IHH — 3.799 e do indice C2 — [80-90].

Ofertas Quadruple-play

291. No que concerne a ofertas de quadruple-play, que adicionam as ofertas triple-play o
servico de comunicagdes moveis, de acordo com a informagéo recolhida em fase de
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investigacao aprofundada, o nimero de clientes deste tipo de oferta em mar¢o de 2014
seria de entre [450-550] mil*’.

No ambito da investigacdo realizada, a AdC aferiu a estrutura de mercado que, de
acordo com os dados referentes ao més de mar¢o de 2014, apresenta um elevado nivel
de concentracdo (IHH entre [>4.000]). Contudo, atenta a recente introducédo destas
ofertas, considera-se prematuro extrapolar consideragdes sobre a estrutura de mercado
a dados de marco de 2014.

293. Atendendo, por um lado, aos desafios que se colocam na analise por for¢a do carater

294.

recente da oferta multiple-play em causa, e, por outro, ao facto de, para efeitos da
avaliacdo da presente operacdo de concentracdo, a analise da informacao relativa a
esta oferta ndo acrescer substancialmente a desenvolvida por referéncia as outras
ofertas multiple-play, n&o se considera pertinente coligir dados adicionais sobre este
produto, no &mbito do presente procedimento.

5.1.8. Mercado retalhista de servicos de acesso ainternet em banda larga fixa

De acordo com os elementos do regulador sectorial, em 2012 existiam em Portugal
cerca de 2.391 mil acessos a internet em banda larga fixa, evidenciando uma tendéncia
de crescimento desde 2010, a uma taxa de variacdo média anual da ordem dos 6%. Os
dados mais recentes, publicados pelo regulador, indicam para o 2° trimestre de 2013,
2.460 mil acessos.

295. Apresenta-se de seguida a distribui¢cdo deste tipo de acessos para os anos 2010 a 2012

e segundo trimestre de 2013, pelas empresas ativas neste mercado, considerando o
ambito geografico nacional.

Tabela 18 — Estrutura do mercado de servigos de acesso a internet em banda larga
fixa

PT 46,9 49,3 51,3 51,6
ZON 32,5 33,0 33,0 32,7
Optimus 6,6 5,4 4,3 4,3
Cabovisédo 7,9 7,2 6,7 6,3
Vodafone 4,2 4,2 3,9 4,3
Outros 2,0 0,9 0,8 0,8
Total 100 100 100 100

Fonte: ICP-ANACOM.

296.

O maior operador neste mercado € a PT, com uma quota de mercado superior a 50%,

e que tem vindo a crescer nos anos representados na tabela. A ZON tem sido o segundo

maior operador de acesso a internet em banda larga fixa, com uma posicao
relativamente estavel no mercado, sendo que, a quota conjunta ZON Optimus devera

ser de aproximadamente 37%, tendo por base a representatividade desses operadores

no final do 2° trimestre de 2013.

47 Apresentam-se os numeros de clientes e restante informagdo sobre a estrutura de mercado em
intervalos, uma vez que, em funcéo dos dados submetidos por um dos operadores, apenas € possivel
aferir estimativas do nimero de clientes e ndo o seu valor exato.
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297. A Cabovisdo tem-se mantido como o terceiro operador, com uma quota na ordem dos
6-7%, muito inferior a detida pela PT e pela ZON, sendo que tem registado uma reducéo
da sua quota de mercado. A Vodafone tem mantido uma quota de mercado

relativamente estavel, sendo que, no 2° trimestre de 2013, representava 4,3% do
mercado.

298. Note-se que os operadores alternativos & PT e a ZON tém vindo a perder quota de
mercado. Estes operadores representavam, agregadamente, 20,6% do mercado em
2010, e em 2012 essa representatividade reduziu-se para 15,7%. De acordo com 0s
dados referentes ao 2° trimestre de 2013, e atendendo a fusdo ZON/Optimus entretanto
realizada, os operadores alternativos deverao representar, atualmente, cerca de 11,4%.

299. Este € assim um mercado muito concentrado, a que corresponde um valor do indice C2

de cerca de 88,6, que tem vindo a crescer nos ultimos anos (era de 79,4 em 2010) e um
IHH correspondente a 4.090.

5.1.9. Mercado retalhista de acesso a rede telefénica publica num local fixo

300. O mercado de acesso a rede telefénica publica num local fixo para clientes residenciais
e ndo residenciais, medido em nimero de acessos principais, ascendia a cerca de 4,6

milhdes de acessos no 2° trimestre de 2013 (cfr. Estatisticas trimestrais do ICP-
ANACOM).

301. Apresentam-se, de seguida, dados relativos a estrutura do mercado em volume, tendo
por base as estatisticas trimestrais do ICP-ANACOM, para os anos 2010, 2011 e 2012
e 2° trimestre de 2013, considerando o ambito geografico nacional.

Tabela 19 — Estrutura do mercado de acesso a rede telefonica publica num local

fixo
ZON 14,8 17,4 19,7 20,3
Optimus 12,9 12,5 11,7 114
Cabovisédo 5,8 57 5,4 51
Vodafone 4,2 4.4 4,7 5,0
Outros 2,2 1,6 1,3 13
Total 100 100 100 100

Fonte: ICP-ANACOM.

302. A PT detém uma posicao de clara lideranca neste mercado relevante, sendo que a ZON
e a Optimus representam, em conjunto, cerca de 31,7% do mercado. A Caboviséo e a

Vodafone tém quotas de mercado, conforme dados do 2° trimestre de 2013 de cerca de
5%.

303. Note-se que os operadores alternativos a PT e a ZON tém vindo a perder quota de
mercado, sendo que representavam, agregadamente, 25% do mercado em 2010, e
atualmente, tendo por proxi os dados do 2° trimestre de 2013, assim como a fuséo

entretanto ocorrida entre a ZON e a Optimus, essa representatividade reduziu-se para
11,4%.

304. Este é assim um mercado muito concentrado, apresentando um valor do indice C2, de
acordo com os dados do 2° trimestre de 2013, e atenta a fuséo entre a ZON e a Optimus,
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de 88,6, que tem vindo a crescer nos ultimos anos (era de 75 em 2010) e um IHH
correspondente a 4.294.

5.1.10.Mercados retalhistas de servi¢cos telefonicos publicamente disponiveis
num local fixo

305. No ambito dos servigos telefénicos publicamente disponiveis num local fixo, delimitou-
se um conjunto de mercados relevantes, designadamente - os servigos telefénicos
locais/nacionais publicamente disponiveis num local fixo para clientes residenciais; os
servigos telefonicos locais/nacionais publicamente disponiveis num local fixo para
clientes ndo residenciais; o0s servicos telefonicos internacionais publicamente
disponiveis num local fixo para clientes residenciais; e 0s servicos telefonicos
internacionais publicamente disponiveis num local fixo para clientes ndo residenciais.

306. Para efeitos da presente decisdo, procede-se a caracterizacao estrutural dos servicos
telefénicos publicamente disponiveis num local fixo, independentemente do tipo de
cliente (residenciais/nédo residenciais) e do tipo de chamada
(locais/nacionais/internacionais), uma vez que, ndo se dispondo, no ambito do processo
em causa, dos dados relativos aos servicos desagregados, também néo se considera
gue tal agregacao se traduza numa perda de informacéo para a andlise jusconcorrencial
em questao.

307. Atabelainfrailustra a estrutura da oferta retalhista de servigos telefénicos publicamente
disponiveis num local fixo, em termos de trafego, para 2010, 2011, 2012 e 2° trimestre
de 2013, considerando um ambito geogréafico nacional.

Tabela 20 — Estrutura da oferta retalhista de servicos telefénicos publicamente
disponiveis num local fixo

PT 59,7 56,7 54,1 52,9
ZON 14,5 18,5 22,7 23,4
Optimus 12,4 12,4 11,0 114
Vodafone 5,9 55 5,8 6,1
Caboviséo 3,8 4,1 4,2 4,1
Outros 3,6 2,9 2,2 2,2
Total 100 100 100 100

Fonte: ICP-ANACOM, estatisticas trimestrais.

308. A PT detém uma posicao de lideranca ao nivel da oferta retalhista em causa, de 52,9%,
sendo que a distancia para o 2° maior operador se atenuou ha sequéncia da fusdo entre
a ZON e a Optimus, que representam aproximadamente 34,8% do mercado. A Vodafone
detém a terceira posi¢cdo, neste mercado, com uma quota de 6,1% seguida da
Cabovisdo, com 4,1%.

309. Note-se que os operadores alternativos a PT e a ZON tém vindo a perder
representatividade, sendo que representavam, agregadamente, 25,8% do mercado em
2010, e em 2012 este valor passou para 23,2%. Atendendo aos valores reportados para
0 2° trimestre de 2013 e a entretanto ocorrida fusdo entre a ZON e a Optimus, a
representatividade dos operadores alternativos aos dois maiores ndo devera exceder 0s
12,4%.
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310. A oferta &, assim, muito concentrada, apresentando um valor do indice C2 de quase 88,
gue tem vindo a crescer nos ultimos anos (era de 74,2 em 2010) e um IHH
correspondente a 4.065.

5.2. Barreiras a entrada e a expansao nos mercados relevantes

311. No que se segue procede-se a identificacdo das barreiras a entrada e a expansao nos
mercados relevantes delimitados para efeitos da presente operacdo de concentragao.

312. No que concerne ao mercado dos direitos de transmissao televisiva de conteudos
desportivos premium, destaque-se o sumario do estudo “Staggered input contracts as a
barrier to entry”, do Professor Luis Cabral, submetido pela LPFP a 24 de abril de 2013,
que argumenta que contratos exclusivos, de longa duracdo e com prazos desfasados
entre si criam uma barreira a entrada, que acresce a outras possiveis barreiras a entrada
no mercado em causa.

313. Ja no mercado de canais de acesso condicionado com conteudos desportivos premium,
destaque-se a integracao vertical atualmente existente no mercado, ja que a PPTV esta,
como supra se referiu, ativa na revenda de direitos de transmissdo televisiva de

conteludos desportivos premium, sendo que aquela empresa €é detida pela
Controlinveste Media que é detentora, também, de 50% da Sport TV.

314. Por outro lado, o facto de a ZON deter uma participacdo social na Sport TV pode criar
dificuldades aos potenciais operadores concorrentes para acederem a uma base de
clientes, ja que a ZON podera nao ter incentivos para promover a entrada, a montante,
de concorrentes de uma empresa sua participada.

315. O mesmo racional aplica-se aos conteudos desportivos para internet e telefonia movel,
atento o facto de a Controlinveste Media deter controlo sobre, quer a PPTV, quer a
Sportinveste Multimédia, neste Ultimo caso, partilhado com a PT.

316. No que concerne aos mercados retalhistas de comunicacdes eletrénicas que foram
definidos como mercados relevantes para efeitos da presente operacdo de
concentracdo, procede-se a uma caracterizagdo conjunta das barreiras a entrada e a
expansao no setor das comunicagdes eletronicas, que sdo transversais aos mercados
relevantes definidos.

317. De facto, estes mercados caracterizam-se pela presenca de fortes entraves a entrada e
a expansdo, de natureza diversa, como sejam as que emergem do enquadramento
legal/regulamentar, as que sao intrinsecas a atividade e as que emergem da atuacao
estratégica dos agentes econémicos.

318. Conforme consta do Projeto de Linhas de Orientagdo Horizontais da AdC, algumas
disposicbes legais, regulamentos setoriais e regulamentos técnicos, em vigor em
determinados setores, podem dificultar ou impedir a entrada ou expansdo de
concorrentes no mercado. Ora, no setor das comunicacgdes eletronicas, a morosidade e
complexidade dos procedimentos administrativos a instaurar junto de cada um dos
municipios em que os operadores de rede pretendem desenvolver a sua atividade, com
vista a obtengéo das necessérias licencas camararias (v.g., autorizagfes para execugao
de obras na via publica), podem representar uma barreira & entrada/expanséo dos
operadores.

319. No que concerne as barreiras intrinsecas a atividade em causa, em particular no caso
das comunicacdes fixas, destaguem-se as dificuldades no acesso a cada habitacdo, em
particular nos prédios mais antigos, para se poder, através das infraestruturas de
telecomunicacdes em edificios ("ITED"), chegar as habitac6es dos clientes finais.
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320. Por vezes, para aceder a um cliente final, um operador de comunicacfes eletronicas
poderd ter de solicitar autorizagcdo, aos moradores daquele prédio, para instalacéo de
uma calha técnica na parte exterior ao edificio para a passagem dos seus cabos, a qual
nem sempre é de facil obtencao.

321. Destaguem-se, ainda, os elevados requisitos de investimentos em infraestruturas para
a prestacdo de servicos de comunicacdes eletronicas, em particular num momento
inicial de instalacdo da rede de acesso ao cliente final, correspondendo uma parte
significativa dos mesmos a custos afundados/irrecuperaveis em caso de saida do
mercado — sunk costs. Ora, 0s custos associados ao investimento de entrada,
particularmente a componente daqueles que no caso de saida do mercado ndo é
recuperavel fora do ambito do mercado relevante, podem desencorajar a entrada de
novas empresas no mercado. Refiram-se, adicionalmente, os elevados custos de
manutencao, atualizagéo e inovagao.

322. Por outro lado, destaquem-se ainda o0s requisitos de investimento em
publicidade/marketing pelo entrante, jA que este é um setor onde os operadores
investem substancialmente nestas dimensoes.

323. Também a existéncia de economias de escala se traduz numa barreira a entrada e a
expansao no mercado, pressupondo que o operador adquira dimensdo e capte uma
base de clientes significativa para que possa beneficiar de decréscimos nos custos
médios e tornar-se competitivo (i.e., que atinja a Escala Minima Eficiente). Neste
sentido, quanto maior o nimero de clientes de um operador, menores serao 0s seus
custos médios, estando este operador numa situacao de vantagem face aos operadores
de menor dimenséo.

324. Realce-se, ainda, que um adequado aproveitamento das economias de escala que
caracterizam este mercado implica que a entrada competitiva apenas pode ocorrer
mediante elevados investimentos associados a concecdo de uma rede de acesso ao
cliente final, com capilaridade suficiente.

325. As economias de escala relevam também para a aquisi¢cdo de conteudos, que assume
um papel crucial ao nivel da concorréncia nestes mercados, sendo que, ainda no que
concerne a aquisicado de contetdos, ha a realgar as barreiras estratégicas a entrada e
a expansdo associadas a contratos de exclusividade para a distribuicdo de
determinados canais.

326. Uma outra barreira a entrada e a expanséo que assumiu particular relevancia nos anos
mais recentes, com o sucesso de ofertas de produtos de convergéncia fixo-maével, ou
das ofertas triple-play e quadruple-play, traduz-se na existéncia de economias de gama
que permitem que os operadores, ao alargar o leque de servicos de comunicagfes
oferecidos, reduzam os seus custos médios. As economias de gama conferem assim
vantagens as empresas ativas ao nivel de um conjunto mais alargado de produtos face
aos demais concorrentes.

327. Adicionalmente, os mercados das comunicagcbes modveis caracterizam-se pela
existéncia de fortes efeitos (ou externalidades) de rede, 0s quais proporcionam
vantagens as empresas de maior dimensao na captacao de novos clientes, implicando
gue os entrantes e os concorrentes de menor dimensao tenham que desenvolver
esforcos acrescidos (v.g., praticando precos bastante inferiores) para oferecer
condiches suficientemente competitivas que possam compensar os clientes dos
beneficios que usufruiriam caso optassem pelo fornecedor de maior dimenséo.

328. Por fim, refiram-se as barreiras a entrada e a expansado que emergem da reduzida
mobilidade dos consumidores e da existéncia de custos de pesquisa e mudanga. De
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acordo com o estudo da AdC sobre a mobilidade dos consumidores no setor das
comunicagles eletrénicas, publicado em fevereiro de 2010, a mobilidade dos
consumidores portugueses é reduzida.

329. Com efeito, esse estudo revelou que apenas cerca de 10 em cada 100 clientes dos
servicos de telefonia fixa, de acesso a internet em banda larga e de pacotes triple-play,
mudam de operador ou prestador de servicos anualmente. Os clientes do pacote
double-play sdo os que mais mudam, com 12 em cada 100 clientes a mudar de operador
ou prestador de servicos anualmente.

330. No ambito das atividades em causa, destaque-se que os custos de mudanga sédo, em
grande medida, induzidos por descontos de fidelizacdo e por clausulas que oneram a
rescisdo do contrato ou por contratos de longa duracdo. Destaque-se, ainda, que as
empresas investem substancialmente na notoriedade da marca com o propdsito de
fidelizar os clientes e reduzir a atratividade da entrada.

331. Ora, os custos de mudanca reduzem a sensibilidade dos consumidores as variagdes de
preco uma vez que, perante um aumento de preco por parte do fornecedor atual (ou
reducdo de preco de fornecedores alternativos), os consumidores incorporam, na sua
decisdo, o custo associado a mudanca de fornecedor.

332. Note-se que, muitas das vantagens suprarreferidas de empresas incumbentes face aos
restantes concorrentes, designadamente as associadas a efeitos de rede e reputacéo,
estdo, em grande medida, associadas a entrada pioneira no mercado, tratando-se de
first-mover advantages que conferem as empresas instaladas ha mais tempo no
mercado uma vantagem dificil de replicar pelos entrantes subsequentes.

5.3. Anélise do impacto da operacdo de concentragcdo na concorréncia

333. A presente operagdo de concentragdo implica a aquisicdo pela Controlinveste Media,
pela ZON Optimus e pela Portugal Telecom, do controlo conjunto sobre as sociedades
Sport TV, Sportinveste Multimédia e PPTV. Por via da presente operacdo de
concentracdo, a Sport TV passara a incorporar a PPTV e a Sportinveste Multimédia, e
passara a ser detida conjuntamente pela Controlinveste Media (50%), pela ZON
Optimus (25%) e pela PT (25%).

334. A Sport TV é fornecedora no mercado dos canais de acesso condicionado com
conteudos desportivos premium. A PPTV, por sua vez, € uma empresa que adquire e
revende direitos de transmissao televisiva de conteddos desportivos premium, atividade
a montante do mercado onde esté ativa a Sport TV, sendo esta Ultima cliente da PPTV,
ao adquirir-lne os direitos de transmissdo televisiva relativos as competicdes
organizadas pela LPFP. A Sportinveste Multimédia é uma empresa fornecedora no
mercado dos conteldos desportivos para internet e no mercado dos contetdos
desportivos para telefonia movel.

335. Por outro lado, as atividades da ZON Optimus e da PT sobrepbem-se horizontalmente,
e relacionam-se verticalmente com os mercados suprarreferidos. Com efeito, quer a
ZON Optimus, quer a PT, estdo ativas ao nivel de uma variedade de mercados
retalhistas de comunicacgdes eletrdnicas, tal como referido na seccéo relativa a analise
estrutural, como sejam, o mercado da televisdo por subscricdo, o mercado das ofertas
triple-play, os mercados das restantes ofertas multiple-play, o mercado retalhista de
acesso a internet em banda larga fixa e os mercados retalhistas de comunicagdes fixas.
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336. O facto de a Sport TV, a Sportinveste Multimédia e a PPTV estarem presentes em
mercados a montante daqueles em que operam a ZON Optimus e a PT confere uma
natureza vertical a presente operac¢ao de concentracao.

337. Na analise das implicacdes para a concorréncia, quer nos mercados a montante (onde
estdo ativas a Sport TV, a Sportinveste Multimédia e a PPTV), quer nos mercados a
jusante, relativos as comunicacdes eletrénicas, onde estdo presentes a ZON Optimus e
a PT, é importante realcar o contrafactual por referéncia ao qual se aferem os efeitos da
presente operacao.

338. A este respeito, € importante destacar que a ZON Optimus detém, pré-operacéo, 50%
do capital social da Sport TV, que lhe conferem controlo conjunto, com a Controlinveste
Media, sobre a Sport TV. Adicionalmente, a PT detém, pré-operacdo, 50% do capital
social da Sportinveste Multimédia, que controla conjuntamente com a Controlinveste
Media (que detém os restantes 50%). Ja a PPTV é integralmente detida, no momento
anterior & operacao de concentracado, pela Controlinveste Media.

339. Na avaliacéo do impacto da operacao de concentragdo em termos da concorréncia nos
mercados relevantes, ha pois que levar em consideracdo, quer as participacdes
financeiras da ZON Optimus e da PT nas empresas a montante (Sport TV e Sportinveste
Multimédia), pré-operagédo de concentracdo, quer a dimensdo das suas participacdes
financeiras na nova Sport TV que, no cenario pés-operacgao, passara a integrar a PPTV
e a Sportinveste Multimédia.

340. No que se segue, procede-se a avaliagdo jusconcorrencial da operacdo de
concentracdo, analisando o0s eventuais efeitos que dela possam decorrer,
nomeadamente:

a) Efeitos verticais associados a:

i. Input foreclosure — encerramento do mercado, a fatores de producédo, aos
fornecedores de comunicacgdes eletronicas; e

ii. Customer foreclosure — encerramento do mercado, no que concerne ao
acesso a clientes, aos fornecedores de canais de acesso condicionado com
conteudos desportivos premium e de direitos de transmisséo televisiva de
conteudos desportivos premium, assim como de direitos relativos a contetidos
desportivos premium para internet e para telefonia mével.

b) Efeitos horizontais associados a:

i. Eliminac&o de concorréncia potencial — caso a PT seja considerada como
um potencial entrante nos mercados dos canais de acesso condicionado com
conteudos desportivos premium e dos direitos de transmissao televisiva de
conteudos desportivos premium; e

ii. Efeitos coordenados.

341. A analise ser& desenvolvida de forma separada, abordando-se:

Na seccéo 5.3.1, o impacto da operacdo de concentracdo nos mercados relevantes
referentes aos direitos de transmisséo televisiva de conteudos desportivos premium,
aos canais de acesso condicionado com contetdos desportivos premium e nos
mercados a jusante deste Ultimo.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetido exato haja sido 48
considerado como confidencial.



x AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA
Verséo Publica

Na seccéo 5.3.2, o impacto da operacdo de concentracdo nos mercados relevantes
referentes aos direitos relativos a contetdos desportivos premium para internet e para
telefonia mével e nos mercados a jusante destes.

5.3.1. Mercados de direitos de transmissdo televisiva de contetdos desportivos
premium e de canais de acesso condicionado com conteldos desportivos
premium e mercados ajusante deste ultimo

5.3.1.1. Efeitos Verticais

342. No que concerne a efeitos verticais, é importante analisar o impacto marginal da
presente operacao de concentragdo ao nivel da capacidade e incentivo da ZON Optimus
e da PT para, apds a operacdo de concentragdo, encerrarem o mercado a clientes
(customer foreclosure), e da nova entidade resultante da operacdo de concentragédo
para encerrar 0 mercado a fatores de producéo (input foreclosure) a concorrentes da
ZON Optimus e da PT a jusante.

5.3.1.1.1. Customer Foreclosure

343. A presente operacdo de concentragdo implica a integracéo vertical entre uma empresa
fornecedora de canais de acesso condicionado com contetudos desportivos premium, a
Sport TV, e um importante cliente, a PT, que opera ao nivel da televiséo por subscri¢ao,
quer em stand-alone, quer integrada no ambito de pacotes de produtos (double-play,
triple-play, e quadruple-play), por via da aquisi¢ao, pela PT, de 25% do capital social da
nova Sport TV, que lhe conferem controlo conjunto com a ZON Optimus e a
Controlinveste Media.

344. A integracao vertical daqui resultante podera ser suscetivel de, por via do customer
foreclosure, i.e., do encerramento do mercado a um cliente importante, reduzir a
rentabilidade esperada de concorrentes, efetivos ou potenciais, a montante, ou seja,
concorrentes ao nivel do mercado de canais de acesso condicionado com contetdos
desportivos premium, afetando a sua capacidade e incentivo para entrar no mercado ou
nele vir a representar uma pressao concorrencial significativa, em detrimento da
concorréncia e dos consumidores finais.

345. Neste sentido, a presente operacéo pode reforcar o poder de mercado da Sport TV, e o
seu poder negocial junto dos distribuidores de servigos de televisdo por subscri¢céo a
jusante.

346. Note-se que o mercado de canais de acesso condicionado com contetudos desportivos
premium tem estado monopolizado até a recente entrada da Benfica TV, sendo que, no
contrafactual da auséncia da operagdo €, como tal, razoavel assumir a
entrada/expansao de operadores de televisdo no mercado, inclusivamente a entrada de
operadores promovida pela PT, enquanto cliente com uma importante base de
potenciais subscritores.

347. De acordo com as observacdes da Vodafone de 28 de marco de 2013, nos pontos 65 e
66, “ainda que se equacione que nao exista a partida margem para a venda de direitos
de transmisséo de jogos de futebol sem ser em regime de exclusividade, tal ndo impede
a proliferacdo de canais que possam adquirir parte destes direitos de transmisséo o que
determinaria, naturalmente, a existéncia de maior concorréncia na aquisi¢ao/subscricao
destes canais. Efectivamente, o facto de canais de acesso condicionado com contetdos
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desportivos estarem a surgir, significa que pode, de facto, existir uma alternativa
competitiva ao actual monopolista Sport TV”.

348. O regulador ICP-ANACOM, no seu parecer de 29 de abril de 2013 (pag. 18), refere
entender “que a transacdo em causa, ao que tudo indica, podera dificultar a emergéncia
de alternativas ao panorama atual de monopdlio por parte da Sport TV (conforme
caracterizado pelas préprias Notificantes) no mercado dos canais nacionais de acesso
condicionado com contetdos desportivos premium, mercado esse que poderia estar a
emergir como, por exemplo, o Benfica TV enquanto canal de acesso condicionado
premium”. Tal concluséo foi reiterada no parecer de 24 de janeiro, remetido a AdC por
esta entidade, a propdsito da alteracdo substancial a operacao entretanto ocorrida.

349. Esta operacao € ainda suscetivel de implicar o customer foreclosure indireto ao nivel do
mercado dos direitos de transmisséo televisiva de conteidos desportivos premium. Com
efeito, a reducao/eliminacéo da probabilidade de entrada e expanséo de fornecedores
de canais de acesso condicionado com contelidos desportivos premium, sendo estes
potenciais clientes dos fornecedores de direitos de transmisséo televisiva de contetdos
desportivos premium, reduz também a rentabilidade esperada de um potencial entrante
nesse mercado (i.e., reduz a probabilidade de entrada/expansdo de um potencial
concorrente da PPTV).

350. Assim, a presente operacao de concentracdo pode reforcar a posicao de monopsonio
da PPTV, enquanto unico intermediario na aquisicdo de direitos de transmisséo
televisiva de jogos da Liga Principal, conseguindo assim beneficiar de um poder negocial
substancial face aos alienantes iniciais dos direitos em causa (clubes de futebol e
SADs). Tal podera traduzir-se, por exemplo, em precos de aquisicdo mais baixos,
prazos de pagamento mais alargados, ou outras condi¢cdes mais favoraveis paraa PPTV
e desfavoraveis para os alienantes.

351. Neste sentido, a contrainteressada LPFP nas suas observacfes de 28 de marco de
2013, no ponto 32, refere que “o0 simples efeito da concentracdo afecta directamente os
interesses da Liga e dos seus clubes associados, na medida em que os deixa
absolutamente sujeitos a um monopdlio imune a qualquer pressao competitiva, ainda
que potencial, no que respeita a venda dos direitos de transmisséo televisa de jogos de
futebol.”

Capacidade e incentivos da ZON e da PT para adotar estratégias de customer
foreclosure

352. De acordo com as Orientagfes para a apreciacdo das concentracdes ndo horizontais
da Comissao Europeia, ‘pode verificar-se um encerramento como cliente aquando da
integragéo entre um fornecedor e um cliente importante no mercado a jusante. Esta
presencga a jusante confere a entidade resultante da concentracdo possibilidades de
encerrar 0 acesso dos seus concorrentes atuais ou potenciais no mercado a montante
(o mercado dos fatores de producéo) a uma base de clientes suficiente, reduzindo a sua
capacidade ou incentivo para concorrer.”

353. Nesta andlise comega-se por caracterizar a importancia da ZON Optimus e da PT,
ambas notificantes no a&mbito da presente operacdo de concentra¢do, no que concerne
a respetiva representatividade em termos de clientes de televisdo por subscricéo, seja
em stand-alone ou em pacote, a nivel nacional.

354. Note-se que a dimensao nacional é a pertinente para efeitos da avaliacdo da capacidade
para estratégias de customer foreclosure, jA que um potencial entrante ao nivel do
mercado de canais de acesso condicionado com contetudos desportivos premium afere
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a sua rentabilidade por referéncia ao seu potencial de captacéo de subscritores, a nivel
nacional.

Tal ponderacao resulta, alids, clara, do esquema de precos dos canais Sport TV junto
dos distribuidores do servigco de televisdo por subscricdo, o qual é dependente do
numero total de subscritores do distribuidor.

Para esta analise, replica-se a informacao constante da Tabela 15, apresentada na
seccdo da caracterizacdo estrutural do mercado retalhista de televisdo por subscricao,
no que concerne as quotas de mercado incluindo, adicionalmente, informacéo relativa
ao numero de clientes de televisdo por subscricdo de cada uma das empresas no
mercado.

Tabela 21 — Estrutura do mercado de servi¢os de televisdo por subscri¢cédo

ZON 1.566.009 | 57,3 | 1.563.714 | 53,3 | 1.579.108 | 50,2 | 1.540.070 | 49,0
Optimus 19.131 | 1,1 | 35819 | 1,2 | 37152 | 12 | 37.716 1,2
PT 830.832 | 30,4 | 1.042.280 | 35,5 | 1.203.531 | 39,2 | 1.269.772 | 40,4
Cabovisdo | 256.902 | 9,4 | 255.726 | 8,7 | 253506 | 7,9 | 232.582 7.4
Vodafone | 30.063 | 0,7 | 34351 | 12 | 42459 | 1,4 | 56.574 1,8
Outros 30.063 | 1,1 | 4.404 0,2 6.244 | 0,2 6.286 0,2
Total 2.733.000 | 100 | 2.936.294 | 100 | 3.122.000 | 100 | 3.143 100

Fonte: ICP-ANACOM, tratamento AdC.

Conforme se referiu na caracterizacdo da estrutura deste mercado relevante, a ZON
tem assumido a lideranga neste mercado, com uma base de clientes de
aproximadamente 1.540 mil clientes de televisdo por subscricdo, no 2° trimestre de
2013, que correspondem a 49% de um total de 3.143 mil clientes de televisdo por
subscricdo em Portugal. Destaque-se a fusdo entretanto realizada entre a ZON e a
Optimus, sendo que a representatividade da ZON Optimus devera ser aproximadamente
de 50,2%, atento o numero de clientes de cada uma das empresas no final do 2°
trimestre de 2013.

Adicionalmente, € incontestavel a relevancia da PT ao nivel deste servigo, detendo uma
base de aproximadamente 1.269 mil clientes de televisdo por subscri¢cdo, no 2° trimestre
de 2013, que correspondem a 40,4% do total de clientes deste servi¢co, em Portugal.

A representatividade conjunta da ZON Optimus e da PT ao nivel da televisdo por
subscricao é, assim, esmagadora, ja que detém, no seu conjunto, cerca de 2.847 mil
clientes de televisdo por subscricdo, correspondendo a 90,6% dos clientes a nivel
nacional, atendendo aos dados do 2° trimestre de 2013.

Como tal, os operadores alternativos & ZON Optimus e & PT n&o representam mais de
9,4%" do mercado, que corresponde a cerca de 295 mil clientes de televisdo por
subscricao.

Por outro lado, no que concerne ao numero de clientes que subscrevem os canais Sport
TV em cada operador, é também possivel observar, na Tabela 22, que a ZON e a PT
sao os distribuidores onde se concentra a grande parte dos subscritores. Com efeito,

48 Vide ponto 275 supra.
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cerca de [CONFIDENCIAL — representatividade da ZON e PT nos clientes Sport TV] dos
subscritores de Sport TV séo clientes destas duas empresas (vide comunicagdo da
Sport TV de 5 de julho de 2013 a AdC).

362. Seguindo uma distribuicdo [CONFIDENCIAL — representatividade da ZON e da PT nos
clientes Sport TV], sendo que a ZON Optimus agregara essa base de clientes e a detida
pela Optimus. Contudo, a PT [CONFIDENCIAL — representatividade da PT nos clientes
Sport TV e respetiva evolucao].

Tabela 22 — Distribuigcéo de clientes Sport TV por distribuidor de televisdo por subscri¢do

ZON

Optimus
PT
Cabovisao

|~ ~| ~| ~
~ |~~~ ~
|~ ~| ~| ~
~ |~ ~| ~| ~
|~ ~| ~| —~
~ |~ |~ ~| —
|~ ~| ~[ ~
~ |~~~ —

Vodafone

|~ ~| ~| ~| ~
|~ ~| ~| ~| ~
~ |~~~ ~| ~—

Outros
Total (...
Fonte: Sport TV, tratamento AdC.

~ |~~~ |~ —~| —

) )

363. Ora, ap0s a operacao de concentracdo em andlise, o cenario do mercado correspondera
a uma situagcdo em que os dois clientes mais importantes ao nivel do mercado de canais
de acesso condicionado com contetdos desportivos premium detém, cada um, uma
participacdo de 25% no capital da Sport TV.

364. A este respeito refira-se que, no ambito de reunido ocorrida entre a AdC e a Benfica
SAD a 22 de outubro de 2013, o administrador da Benfica SAD afirmou que, “a
concretizar-se a operacao triangulo”, se o Benfica tiver que negociar com “uma entidade
integrada verticalmente com a Sport TV e que represente 90% do mercado de televisdo
por subscricdo; caso as circunstancias verificadas na negociacao [ocorridas com vista
a distribuicdo da Benfica TV] tivessem sido essas, as negocia¢des tinham sido
diferentes” (cfr. ponto 5 da ata da reunido entre a AdC e a Benfica SAD de 22 de outubro
de 2013).

365. Ainda na mesma reunido, o administrador da Benfica SAD pronunciou-se também
guanto a representatividade dos operadores alternativos a ZON Optimus e a PT, que
seriam aqueles que, pOs-operacdo, ndo estariam integrados com a Sport TV, tendo
afirmado que “uma solucdo de exclusivo ou semi-exclusivo que ndo envolvesse a
distribuicdo nem na plataforma da ZON, nem na plataforma da PT, n&o seria viavel para
a Benfica TV, atenta a reduzida dimensao e caracteristicas das redes da Cabovisao e
da Vodafone” (cfr. ponto 28 da ata da reunido entre a AdC e a Benfica SAD, no dia 22
de outubro de 2013).

366. Estes elementos vém no sentido de corroborar que o remanescente do mercado,
alternativo as plataformas da ZON Optimus e da PT, nao é suficiente para viabilizar a
operagdo de canais de acesso condicionado com conteddos desportivos premium,
concorrentes da Sport TV.

367. Uma vez caracterizado o cenario pés-operacdo de concentracdo, no que se segue
analisa-se a alteracdo introduzida pela operacdo de concentracdo. Esta analise procura
aferir do impacto especifico da presente operacdo de concentracdo em termos de
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capacidade e incentivos dos operadores de televisdo por subscricdo integrados a
montante para adotarem estratégias de customer foreclosure.

368. No que concerne a capacidade para adotar estratégias de customer foreclosure, note-
se que, pré-operacdo de concentracdo, apenas a ZON Optimus estd integrada a
montante, na sua qualidade de detentora de 50% do capital social da Sport TV. Ora, tal
implica que, no contrafactual, a representatividade conjunta dos operadores de televisdo
por subscricdo nao relacionados, verticalmente, com a Sport TV, é de quase 50% dos
clientes de televisdo por subscricéo.

369. Com a operagdo de concentracdo, e a criacdo de um interesse financeiro da PT a
montante, os operadores ndo verticalmente relacionados com a Sport TV passam a
representar menos de 10% do mercado (9,4%)*, representatividade essa que, tal como
supra se referiu, n&o viabiliza a entrada de um canal concorrente da Sport TV.

370. Este contexto € determinante para a analise do impacto da operagédo de concentragdo
nos incentivos da ZON Optimus e da PT para adotarem estratégias de customer
foreclosure a concorrentes efetivos e potenciais da Sport TV.

371. No que concerne a ZON Optimus, esta empresa ja detinha, antes da operacdo de
concentracdo, 50% do capital social da Sport TV. Com a operagéo, esta participagédo
reduzir-se-a para 25%. No entanto, o objeto desta participacdo incluird ndo apenas a
Sport TV, mas também a PPTV, anteriormente detida exclusivamente pela
Controlinveste Media, e que esta ativa a montante do mercado de canais de acesso
condicionado com contetdos desportivos premium.

372. J& a notificante PT ndo detinha qualquer interesse financeiro ao nivel dos mercados a
montante, nomeadamente os mercados dos canais de acesso condicionado com
conteudos desportivos premium e dos direitos de transmisséo televisiva de contedados
desportivos premium. Com a operacao de concentracdo, passara a deter, a semelhanca
da ZON Optimus, uma participacdo de 25% no capital social da Sport TV e da PPTV.

373. Ora, é necessério analisar de que forma é que estas alteracfes nas participacdes
sociais da ZON Optimus e da PT a montante se refletem ao nivel dos incentivos destes
operadores para disponibilizar canais concorrentes da Sport TV.

374. A criacdo do interesse financeiro da PT a montante, decorrente da operacdo de
concentracdo, reduz os incentivos daquela empresa para promover a entrada/expansao
de um operador concorrente da Sport TV no mercado de canais de acesso condicionado
com conteldos desportivos premium, ou mesmo para simplesmente distribuir canais
com contetdos desportivos premium concorrentes aos da Sport TV. Com efeito, a
entrada/expanséo de um canal concorrente implicaria uma reducéo da rentabilidade da
Sport TV, cujos lucros serdo, no cenario pds-concentracao, do interesse financeiro da
PT, na propor¢éo da sua participagéo social.

375. Neste ambito, realce-se que este efeito tem relevancia acrescida quando se atenta ao
papel da PT ao nivel da promocdo de canais, que é também destacado pela
contrainteressada Cabovisdo, nas suas observacdes de 28 de marco de 2013 (mais
precisamente, na nota de rodapé 1), em que cita a seguinte noticia: "O Diario Econémico
apurou, contudo, que a operadora liderada por Zeinal Bava procurara tomar uma
participacdo que lhe permita ter algum poder de decisdo na visdo estratégica da
empresa. Alids, a PT nunca escondeu a importancia da aposta nos conteudos: nas
tltimas semanas tem feito acordos exclusivos com varios canais, como o "CM TV" ou o

nm

canal “A Bola"”.

49 Vide ponto 275 supra.
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376. De acordo com os elementos disponibilizados pela PT a 23 de julho de 2013 na resposta
a questdo 31 do pedido de 12 de junho de 2013, esta tem tido um papel relevante na
promocao de alguns canais por via de acordos de exclusividade, tais como 0s canais
supra mencionados (“CMTV” e “A Bola TV”), assim como outros [CONFIDENCIAL —
canais exclusivos PT]. No caso particular da Benfica TV, de acordo com os elementos
constantes da resposta a questao 32, este distribuidor de televisdo por subscri¢céo, no
acordo para a distribuicdo do canal, [CONFIDENCIAL — rela¢gBes contratuais entre
Benfica TV e PT].

377. Note-se que este papel da PT ndo se aplica aos operadores de televisdo por subscricdo
de menor dimensdo. Com efeito, e tal como seria antecipavel tendo em conta a
dimensdo das plataformas da Cabovisdo e da Vodafone, a Cabovisdo
“‘[CONFIDENCIAL - relagbes contratuais da Caboviséo]” e “[a] oferta de televisdo por
subscricdo da Vodafone ndo inclui (hem nunca incluiu) canais exclusivos ou em regime
de semi-exclusividade™°,

378. Por seu turno, a LPFP, nas observa¢gbes que submeteu a 28 de marco de 2013, no
ponto 5, considera que “[ulma vez que a PT é a Unica empresa que detém uma rede de
distribuicdo por cabo de dimensdo nacional capaz de rivalizar com a da ZON, se a
transaccgédo for concretizada passar-se-a de uma situagdo em que a concorréncia se
encontra restrita como resultado de um abuso da posi¢cdo dominante por parte da PPTV,
para uma outra situagdo em que qualquer alternativa a situagéo existente deixara de ser
possivel pelo que as empresas detentoras de direitos ndo terdo sequer de ter um
comportamento abusivo da sua posi¢cdo dominante. O resultado da transac¢éo serd um
clarissimo encerramento do mercado’.

379. Ora, a operacdo de concentragdo eliminara este papel importante da PT enquanto
plataforma com potencial de promocéo de entrada de canais com contetddos desportivos
premium. Destaque-se que este efeito, que resulta da criacdo de um interesse financeiro
da PT a montante, ndo afeta apenas os incentivos da PT, mas também a capacidade e
o incentivo da ZON Optimus para adotar estratégias de customer foreclosure, tal como
melhor se abordara infra, no &mbito da analise do impacto da operacdo nos incentivos
da ZON Optimus.

380. Em suma, no que concerne a PT, resulta claro que esta empresa nao tinha, pré-
operacdo, quaisquer incentivos para adotar estratégias de customer foreclosure a
concorrentes, efetivos ou potenciais, da Sport TV, uma vez que néo detinha quaisquer
interesses financeiros naquela empresa, sendo que esta situacdo se altera de forma
determinante com a operacdo de concentracdo, ja que ao distribuir/promover canais
concorrentes da Sport TV, a PT estara a canibalizar o neg6cio de uma empresa sua
participada.

381. J& no que concerne a ZON Optimus, ha que aferir a alteracdo dos incentivos por
referéncia ao contrafactual de auséncia de operacdo de concentracdo, no qual esta
empresa detém 50% da Sport TV.

382. Ora, nesta analise é, contudo, importante realgcar que no cenario pré-operacdo a
participacdo de 50% da ZON se cinge aos lucros da Sport TV, ndo abrangendo os lucros
da PPTV. Como tal, de uma estratégia de customer foreclosure pré-operacao, a ZON
ndo retiraria quaisquer beneficios sobre a rentabilidade acrescida ao nivel da revenda
de direitos de transmissao televisiva de contedidos desportivos premium.

50 Cfr. respostas da Cabovisédo, de 21 de outubro de 2013, e da Vodafone, de 29 de outubro de 2013,
a questdo 10 do pedido de elementos da AdC.
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383. Para avaliar o impacto desta alteracdo nos incentivos da ZON Optimus para adotar
estratégias de customer foreclosure, releva aferir o valor da empresa Sport TV face ao
valor da empresa PPTV.

384. De facto, a alteracdo de ganhos para a ZON Optimus, com eventuais estratégias de
customer foreclosure, resultante da alteracdo de participa¢des sociais, ponderara, por
um lado, a reducéo para 25% da participacdo na Sport TV e, por outro lado, o facto de
passar a ganhar, na proporcao dos 25% que passara a deter na PPTV, com o aumento
do valor desta empresa associado a eliminacéo de concorréncia potencial neste estadio
da cadeia de distribuicéo, que resulta, indiretamente, do customer foreclosure.

385. A este respeito, refira-se que, de acordo com os dados constantes da notificacdo
(relatérios e contas das empresas), em termos médios, no periodo entre 2008 e 2011,
0 lucro auferido pela PPTV foi superior, em 50%, ao lucro auferido pela Sport TV.

386. A AdC procedeu a diligéncias adicionais, no sentido de aferir estimativas do valor da
Sport TV e da PPTV. Neste contexto, solicitou as Notificantes o envio das suas melhores
estimativas relativamente ao valor de cada uma das empresas adquiridas, a saber: a
Sport TV, a PPTV e a Sportiveste Multimédia. Em resposta de 4 de novembro de 2013,
as Notificantes remeteram os relatérios das avaliacdes efetuadas por parte do Espirito
Santo Investment Bank.

387. No que concerne a estes estudos, é importante salientar, como questao prévia, que para
as avaliagcbes das empresas em causa, foi utilizada a metodologia “cash-flows livres
descontados” (DCF), que se trata de uma metodologia geralmente utilizada e aceite em
situagbes andlogas, ndo obstante existam diferentes metodologias, as quais
conduziriam necessariamente a resultados ndo coincidentes.

388. A mencionada metodologia contempla a projecdo dos cash-flows operacionais livres, os
quais sdo atualizados para a data de referéncia da avaliagdo usando uma taxa de
desconto que reflete o custo de oportunidade do capital. Na aplicacdo do método em
causa, a obtengdo do resultado desejado esta fundamentalmente dependente do rigor
guanto a estimacdo das seguintes rubricas: (i) resultados operacionais/EBIT/margem
operacional (que consideramos ser a principal das rubricas em causa), refletindo as
perspetivas em termos de performances de negoécio no futuro; (i) amortizacdes do
exercicio (de investimentos fisicos e intangiveis) sendo que, no caso das empresas em
andlise, os intangiveis (direitos de transmissdo) assumem uma importancia
fundamental; (iii) impostos, sendo que deve ser utilizada a taxa efetiva de imposto, a
qual varia de empresa para empresa; (iv) necessidades de Fundo de Maneio, sendo
gue, no caso das empresas em andlise, tal € da maior importancia, uma vez que sao,
em regra, efetuados adiantamentos por conta de direitos de transmisséo a usufruir no
futuro, o que gera necessidades de fundo de maneio; (v) investimentos em ativos fixos
(Capex - capital expenditure); e (vi) taxa de desconto dos cash flows (WACC - weighted
average cost of capital), que consiste na taxa de desconto que reflete o custo de
oportunidade do capital (préprio e alheio, atendendo ao peso de cada um na empresa
em andlise).

389. ApoOs andlise do exercicio efetuado por parte do Espirito Santo Investment Bank, com o
nivel de detalhe que as avaliagcdes remetidas permitem, em termos técnicos, nada ha a
objetar quanto a forma como foi aplicada a metodologia seguida. No que concerne aos
pressupostos utilizados, em linhas gerais, o Espirito Santo Investment Bank adotou uma
postura de continuidade. Assim, quanto a rubrica mais relevante, a estimacdo dos
resultados operacionais, 0 Banco seguiu as expectativas transmitidas pela gestao das
empresas, 0 que, em linhas gerais, aponta para uma [CONFIDENCIAL - avaliacdo da
empresal.
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390. Nao se detetaram, em quaisquer das empresas (Sport TV e PPTV), performances
estimadas que correspondam a uma [CONFIDENCIAL — avaliagdo da empresa).
Contudo, realce-se que tal pode sofrer alteracdes no futuro.

391. Em conformidade com o0 supra exposto, realcamos no mencionado documento
preparado pelo Espirito Santo Investment Bank, o que segue:

a) Quanto a PPTV: “{CONFIDENCIAL — pressupostos da avaliacdo da empresa]’
(vide pag. 3 da referida analise);

b) Quanto a Sport TV: (os pressupostos consideram) ‘qYCONFIDENCIAL —
pressupostos da avaliacdo da empresa]” — (vide pag. 4 da referida andlise).

392. Considerando o exercicio desenvolvido pelo Espirito Santo Investment Bank e tendo
presente um cenario de convergéncia (pressupondo a concretizacdo da operacédo de
concentracdo), a avaliacdo quanto ao “equity value” das empresas Sport TV e PPTV
estima [CONFIDENCIAL] € para a Sport TV e [CONFIDENCIAL] € para a PPTV>L,

393. Ora se, com base nos elementos facultados pelas empresas, procurarmos indagar
guanto a forma como as empresas usam 0s recursos dos acionistas com vista a gerar
resultados/lucro, ou seja, a sua capacidade para acrescentarem valor a si mesmas, €
pertinente calcular o comummente utilizado e aceite indicador de rentabilidade, ROE
(return on equity). Este indicador de rentabilidade é calculado como sendo o “resultado
liquido do exercicio” sobre o total dos “capitais proprios” (rubricas do balango), sendo
as conclusdes alcangadas, as seguintes:

Grafico 3: ROE, PPTV
[CONFIDENCIAL]

Fonte: Célculo AdC, a partir dos elementos do Espirito Santo Invesment Bank e dos relatérios e contas das
empresas.

Gréfico 4: ROE, Sport TV
[CONFIDENCIAL]

Fonte: Calculo AdC, a partir dos elementos do Espirito Santo Invesment Bank e dos relatérios e contas das
empresas.

394. Constata-se, assim, que a empresa PPTV apresenta uma [CONFIDENCIAL — resultado
da avaliagcdo comparativa das empresas], face a empresa Sport TV.

395. Se pretendermos ainda, com base nos elementos facultados pelas empresas, indagar
quais as performances das empresas em termos de rentabilidade operacional,
espelhadas no indicador percentagem de EBITDA (earnings before interest, taxes,
depreciation and amortization) face ao volume de receitas operacionais, estas sdo as
conclusdes (célculos do Espirito Santo Invesment Bank):

51 Refira-se que, caso no futuro se verificarem alteracdes substanciais relativamente aos pressupostos
considerados nas avaliagdes em analise, quer por motivos imputdveis aos acionistas das empresas,
quer por outros, existe um necessario impacto quanto as avaliagdes ora obtidas. Eventualmente, tal
podera traduzir-se em perdas ou ganhos de valor, de forma diferenciada, para as diferentes empresas
em causa. Em suma, as presentes avaliagbes ndo constituem qualquer garantia no que respeita a
eventuais comportamentos futuros das empresas em analise.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo conteudo exato haja sido 56
considerado como confidencial.



x AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA
Verséo Publica

Gréfico 5: PPTV, % EBITDA
[CONFIDENCIAL]

Fonte: Célculo do Espirito Santo Invesment Bank.

Grafico 6: Sport TV, % EBITDA
[CONFIDENCIAL]

Fonte: calculado pelo Espirito Santo Invesment Bank.

396. Em termos de rentabilidade operacional, verifica-se que a empresa PPTV apresenta
significativamente melhores performances face & empresa Sport TV.

397. A andlise desenvolvida tem implicagbes para a avaliagdo do impacto da alteragdo das
participacdes da ZON Optimus no capital social da Sport TV e da PPTV, decorrente da
presente operacado de concentragdo, nos incentivos daquela empresa para estratégias
de customer foreclosure.

398. A ZON Optimus, no cenario pré-operacao de concentracdo, detém uma participacao de
50% na Sport TV, ndo tendo qualquer participacdo na PPTV, pelo que nesse cenario,
de uma estratégia de costumer foreclosure, a ZON Optimus ndo retiraria qualquer
beneficio da rentabilidade acrescida ao nivel da revenda de direitos de transmisséo
televisiva de contetidos desportivos premium.

399. J& no cenario pos-concentracdo, a ZON Optimus passara a deter uma participacéo de
25% na PPTV e uma participagédo de 25% na Sport TV. Ora, da analise supra, resulta
gue nao obstante a reducdo dos ganhos para a ZON Optimus de uma estratégia de
customer foreclosure, por via da sua participacdo na Sport TV, essa reducdo seria
compensada pela maior rentabilidade obtida através da participacéo de 25% na PPTV.

400. Com efeito, da andlise realizada verifica-se que o valor e a rentabilidade da detencéo e
exploracao dos direitos de transmisséo televisiva de contetdos desportivos premium é
maior ao nivel da PPTV do que da Sport TV, sendo também nessa empresa onde se
devera refletir, com maior intensidade, a perda de valor associada a perda de direitos
decorrente da entrada de concorrentes a Sport TV.

401. Assim, o interesse financeiro da ZON Optimus, no cenario pés operacao, nos mercados
a montante sera maior, devendo também ser mais expressivas as perdas, para aquela
empresa, da entrada de concorrente a Sport TV.

402. Como tal, a alteracdo decorrente da operacdo de concentracdo ao nivel das
participacdes sociais detidas pela ZON Optimus na Sport TV e na PPTV contribui para
um reforgo dos incentivos daquela empresa para adocgdo de estratégias de customer
foreclosure, uma vez que aumenta os ganhos para a ZON Optimus associados aquele
tipo de estratégia.

403. Por fim, ainda no contexto da analise do impacto marginal da opera¢do nos incentivos
da ZON Optimus para estratégias de customer foreclosure, importa realcar a alteracéo
determinante do contexto de mercado que resulta, para aquela empresa, da eliminacdo
do interesse da PT em promover um canal concorrente da Sport TV, por via da criacdo
do interesse financeiro desta empresa a montante com a operagéo de concentracgéo.
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404. Com efeito, no cenério pré-operacao, caso a ZON Optimus decidisse nao distribuir um
canal concorrente da Sport TV, um potencial entrante a montante poderia antever captar
subscritores de uma potencial base de clientes de cerca de 50% do mercado de
televisdo por subscricdo (i.e., o remanescente face a ZON e a Optimus que registavam
1,565 milhdes de clientes no final do 2° trimestre de 2013), atento o papel/capacidade
da PT ao nivel da promoc¢édo de canais concorrentes da Sport TV, na auséncia de
interesses financeiros a montante.

405. Note-se que, neste cenario, caso 0 potencial entrante conseguisse atingir a escala
minima eficiente, distribuindo o seu canal nas plataformas dos outros distribuidores que
ndo a ZON Optimus, tal poderia fragilizar, em certa medida, os proprios incentivos da
ZON Optimus em néo disponibilizar o canal em causa.

406. Neste contexto, a ZON Optimus teria que ponderar o impacto na rentabilidade a jusante,
decorrente da desvantagem competitiva associada ao facto de ndo distribuir um canal
disponibilizado pelos outros distribuidores, face ao impacto na rentabilidade a montante,
i.e., nos lucros da Sport TV, na propor¢éo da sua participacao social. Este efeito sera
tanto maior quanto mais expressivo for o potencial de captacdo de clientes pelos
distribuidores de televisédo por subscricdo, associado a disponibilizacdo de um canal
concorrente da Sport TV.

407. Ora, a operacao de concentracdo tornara idénticos os interesses financeiros da ZON
Optimus e da PT ao nivel dos mercados a montante, ja que estas terdo exatamente 0s
mesmos ganhos, a montante, de eventuais estratégias de customer foreclosure.

408. Tal implica que a ZON Optimus, ao ponderar, no cenario pés-operacao, nao distribuir
um canal concorrente da Sport TV na sua plataforma, de forma a aumentar o valor da
Sport TV, leva em consideracdo que a propria PT, que passara a deter 25% do capital
social da nova Sport TV (que inclui também a PPTV), podera igualmente nédo ter
incentivos para disponibilizar o canal concorrente.

409. Nessa medida, a reducédo da probabilidade de que o principal concorrente ao nivel da
televisdo por subscrigdo tenha incentivos para distribuir um canal concorrente da Sport
TV aumenta a probabilidade, na ética da ZON Optimus, de que uma eventual estratégia
de customer foreclosure se revele rentavel, na medida em que, por um lado, ndo perdera
clientes para o principal concorrente (PT) e, por outro, a estratégia de customer
foreclosure ter4 maior probabilidade de sucesso e eficacia, uma vez que ao potencial
entrante restara uma base para captacdo de subscritores muito reduzida
(correspondente aos distribuidores alternativos a ZON Optimus e a PT).

410. Com efeito, e tal como se referiu supra, pés-operacao, esta base de clientes reduzir-se-
a para 295 mil clientes, que corresponde ao somatério da base clientes dos restantes
distribuidores do servico de televisdo por subscricdo (Cabovisdo, Vodafone e outros),
que representam menos de 10% (9,4%)°> do mercado de televisdo por subscricéo.
Assim, pés-operacao, € inequivoco que, caso a PT e a ZON Optimus ndo queiram
distribuir um canal concorrente da Sport TV, tal torna praticamente inviavel a entrada
desse concorrente.

411. O impacto da operagcdo ao nivel da eliminagdo dos incentivos da PT para,
proactivamente, promover a entrada de um concorrente da Sport TV, altera assim de
forma determinante o contexto de mercado face ao cenario pré-operacéo.

412. A importancia da eliminagéo deste papel da PT, com a operacdo de concentracao, é
corroborada também pelas observacdes da LPFP, de 28 de marco de 2013, no ponto

52 Vide ponto 275 supra.
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52, onde afirmam que “(...) a plataforma de conteldos da PT constitui a Unica base
plausivel capaz de sustentar o aparecimento de um potencial concorrente a Sport TV,
ou a PPTV”.

413. Estas preocupacdes sdo também referidas pela contrainteressada Caboviséo, no ponto
4.5 das suas observacoes de 28 de marco de 2013, em que afirma “‘uma vez que
estando os dois maiores distribuidores presentes no capital social da SPORT TV estes
deixardo de ter incentivos para distribuir um canal concorrente, inviabilizando a entrada
de concorrentes da SPORT TV na producao e distribuicdo de canais de contetdos
desportivos premium, que deixam assim de ter acesso a uma base de clientes
(suficiente) a jusante”. No ponto 4.11, refere também que ‘[aJo impedir, de uma vez por
todas, a entrada de concorrentes a montante, a concorréncia efectiva nesses mercados
serd significativamente restringida através do aumento de barreiras a entrada de
concorrentes potenciais, tornando a entrada significativamente menos atraente (e ndo
rentavel). PGs-operacdo ndo restam suficientes alternativas econémicas no mercado a
jusante para os concorrentes (actuais ou potenciais) situados a montante venderem a

sua producgao’.

414. Da mesma forma, a Vodafone afirma, nas observagfes que submeteu a 28 de margo
de 2013%3, que “a ZON e a PT detém actualmente cerca de 89,2 % do mercado de
televisdo por subscricdo, o que significa que ndo existindo por parte destes
distribuidores de televisao, interesse em admitir canais de televisdo de contelidos
desportivos premium concorrentes a sua participada Sport TV na sua grelha televisiva -
dificilmente qualquer concorréncia se desenvolvera, face a dificuldade em surgirem
canais desportivos premium entrantes alternativos, o que redundara, portanto, num
encerramento do mercado a montante tambéem”.

415. Parece, assim, pouco provavel que uma empresa concorrente da Sport TV pudesse
atingir uma escala minima eficiente sem disponibilizar o seu canal nas plataformas da
ZON Optimus e da PT.

416. Adicionalmente, ha que realcar que, tendo a ZON Optimus e a PT capacidade para
implementar uma estratégia de customer foreclosure eficaz, que se concretize numa
eliminac@o da concorréncia a montante pela reducdo da rentabilidade esperada de um
concorrente da Sport TV, tal implica uma incapacidade dos distribuidores de servigos de
televisdo de subscricdo alternativos para adquirir uma vantagem competitiva face a
outros operadores por via da disponibilizacdo de canais com conteudos desportivos
concorrentes da Sport TV.

417. Em resultado, a estratégia de customer foreclosure pode concretizar-se numa reducao
da pressdo concorrencial oriunda dos distribuidores de servicos de televisdo por
subscri¢cao concorrentes da ZON Optimus e da PT. Na auséncia da presente operacéo
de concentracao, estes distribuidores poderiam beneficiar de uma vantagem competitiva
associada a disponibilizagdo de canais com conteidos desportivos premium, em
particular aqueles cuja entrada viesse, eventualmente, a ser promovida pela PT. Este é,
em certa medida, um efeito de input foreclosure que resulta, de forma indireta, da
estratégia de customer foreclosure.

418. A analise supra desenvolvida identifica um conjunto de preocupacdes associadas a
operacédo de concentracdo por via do seu potencial para criar/reforcar a capacidade e
incentivo da PT e da ZON Optimus para adotarem, pds-operacdo, estratégias de
customer foreclosure.

53 Vide ponto 71 da versdo confidencial e 67 da versdo ndo confidencial da resposta da Vodafone de
28 de marco de 2013.
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419. Esta avaliacdo foi desenvolvida de forma alheia a clausula de ndo concorréncia
constante do artigo 9.° do acordo parassocial associado a presente operacdo de
concentracdo, como decorre do contrato subjacente a operacdo de concentracdo
submetido no ambito da notificacdo a AdC.

420. No entanto, esta clausula de ndo concorréncia, descrita infra na seccdo 6, contém um
conjunto de disposi¢fes, das quais 0os n.°s 4 a [CONFIDENCIAL - clausula de n&o
concorréncia] se relacionam com os aspetos supra abordados. De facto, como se
referiu, o alinhamento de incentivos da ZON Optimus e da PT no que concerne a
estratégias de customer foreclosure torna provavel a emergéncia destas estratégias no
cenario pés-operacdo. [CONFIDENCIAL — clausula de nao concorréncia estabelece um
conjunto de condi¢Bes para a distribuicdo por aguelas empresas de canais com
contetdos idénticos aos transmitidos pela Sport TV (cfr. pagina 131 da versdo néo
confidencial da notificagdo)].

421. De facto, o n.° 4 desta clausula disp6e que “ [CONFIDENCIAL — clausula de nédo
concorréncia estabelece um conjunto de condigBes para a distribuicdo por aquelas
empresas de canais com contetidos idénticos aos transmitidos pela Sport TV (cfr. pagina
131 da versdo ndo confidencial da notificagdo)]”. Ja o n.° 6 da clausula dispde que
Y{CONFIDENCIAL - clausula de n&o concorréncia estabelece um conjunto de condi¢des
para a distribuicdo por aquelas empresas de canais com contetdos idénticos aos
transmitidos pela Sport TV (cfr. pagina 131 da versdo néo confidencial da notificagcao)]”.

422. Estas disposigdes ilustram [CONFIDENCIAL — considerag¢des sobre a clausula de néo
concorréncia).

423. De facto, uma vez que a ZON Optimus e a PT serdo, no cenario pds-operacdo de
concentracéo, empresas independentes, [CONFIDENCIAL — consideragbes sobre a
clausula de ndo concorréncial.

424. Para além da analise do potencial para estratégias de customer foreclosure total, i.e.,
dirigidas a um blogueio da entrada de concorrentes a montante, ha ainda que abordar
0 potencial da operagdo de concentragdo para conferir capacidade e incentivos as
Notificantes para adotar estratégias de customer foreclosure parcial, i.e., que nao
resultem no blogueio da entrada, mas que fragilizem o potencial de captacdo de clientes
ou a viabilidade econémica, p6s-entrada, de um concorrente da Sport TV, reduzindo a
pressao concorrencial que aquele poderia exercer sobre esta Ultima empresa.

425. Neste ambito equaciona-se um conjunto de estratégias passiveis de serem adotadas
pela ZON Optimus e pela PT, tais como, (i) sé chegarem a acordo com um canal
concorrente da Sport TV mediante condicbes muito desvantajosas, que reduzam a
capacidade competitiva do canal (limitando-lhe a capacidade para investir/inovar), (ii)
disponibilizarem o canal concorrente da Sport TV a um pre¢co muito elevado e que
desincentive a adeséo pelos subscritores, e (iii) efetuarem uma reducao/eliminacao do
esforco de promocédo do canal (v.g., reducdo do investimento em campanhas de
marketing dirigidas ao canal).

426. Ainda que a ZON, em resposta (a questao 44) de 22 de julho de 2013 a pedido de
elementos da AdC de 12 de junho de 2013, tenha afirmado que “[t]ipicamente, o
investimento na promoc¢ao de canais (premium ou nao premium) é realizado pela prépria
empresa produtora”, afirma também que “[e]xistem contudo excepgoes,
nomeadamente, na fase de lancamento de um novo canal na grelha da ZON ou quando
um determinado canal é comercializado em exclusivo pela ZON. Em ambos os casos,
a promocao é também realizada pela ZON”.
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427. Destaque-se, por outro lado, a importancia da promoc¢ao para o sucesso de um canal,
conforme afirmacgdes da Sport TV, na sua resposta de 5 de julho de 2013 a questéo 10
do pedido de elementos da AdC, “[CONFIDENCIAL - afirmac¢des da Sport TV quanto a
importancia do investimento na promocado dos seus canais]”.

428. Refere ainda a Sport TV, na mesma comunicacao, que no ambito da promocao dos seus
canais, “sdo também efetuadas varias a¢cdes com os subscritores dos canais Sport TV
que, em conjunto com os operadores, reforcam a relacdo dos canais com o subscritor,
nomeadamente ao proporcionar-lhe experiéncias Unicas com deslocagfes a variados
paises onde se disputam eventos Unicos”.

429. As preocupacOes da presente operacdo de concentracdo em termos de customer
foreclosure assumem particular preméncia atendendo a evolucao registada no mercado.
Com efeito, o passado recente demonstrou que, nas circunstancias atuais de mercado,
tém-se equacionado/concretizado planos de entrada de canais concorrentes da Sport
TV.

430. Atualmente, a PT, empresa sem quaisquer interesses a montante, assume uma quota
no mercado de televisdo por subscricao expressiva, tendo, pelo contrario, a posicao da
ZON, integrada verticalmente com a Sport TV, diminuido substancialmente face as
gquotas assumidas no passado (pouco tempo ap6s o spin-off, a ZON detinha uma
posicdo de cerca de 3/4 do mercado®*), ndo obstante a recente fusdo com a Optimus.

431. Esta estrutura de mercado parece ter reunido condi¢des relativamente mais favoraveis
para a entrada no mercado de concorrentes da Sport TV, face ao passado, em que 0
monopolio da Sport TV parecia incontestavel.

432. De facto, mais recentemente verificou-se uma entrada no mercado, designadamente do
canal Benfica TV, com os novos contelidos — contetdos premium. Com efeito, a Benfica
SAD néo renegociou os direitos de transmissao televisiva dos jogos do Benfica para a
Liga Principal em casa com a PPTV, tendo optado por oferecer esses conteidos em
canal proprio, para o qual ja havia recentemente adquirido os direitos da Liga Inglesa,
assim como os direitos referentes as Ligas Brasileira, Grega e Norte-americana.

433. Neste sentido, podem a ZON Optimus e a PT, num cendrio pés-concentracao, adotar
estratégias de customer foreclosure visando a Benfica TV. A prépria Benfica SAD, numa
reunido com a AdC, “mostrou-se muito preocupada com a presente operagdo de
concentracdo uma vez que, tendo interesses diretos na empresa comum Sport TV (e
PPTV), os dois maiores distribuidores de TVS [televisdo por subscricdo] ndo tém
interesse em promover servicos de programas televisivos (ou canais televisivos)
concorrentes da Sport TV, como sera o caso da Benfica TV™®.

434. Acrescentou esta contrainteressada, que ‘fnJum cenario de desinteresse dos dois
operadores - que em conjunto detém 90% do mercado de televisédo por subscri¢cdo - em
distribuir, em condi¢Bes competitivas a Benfica TV, esta - e, através dela a Benfica SAD
- teria muito mais dificuldades em ter sucesso. Com efeito, os dois operadores de TVS
alternativos, a Cabovisdo e a Vodafone, tém muito menos clientes e muito menos
acesso a clientes, atenta a reduzida cobertura das suas redes, pelo que a
implementagcdo e amortizagdo do investimento da Benfica SAD na Benfica TV
demoraria, num cenario de contratacdo com apenas estes dois operadores, muito mais
tempo”.

54 Dados relativos ao 2° trimestre de 2008, constantes das estatisticas do ICP-ANACOM.

55 Ata da reunido havida a 23 de abril de 2013 entre a AdC e a Benfica SAD, relativamente a operacao
de concentragdo em analise.
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435. Mais destacou a Benfica SAD, na reunido havida com a AdC, o papel importante da PT
junto do Benfica afirmando que “a PT tem sido o principal parceiro da Benfica SAD nos
ultimos anos. Com efeito, a PT tem um poder junto da Benfica SAD que vai para além
da distribuicdo do servico de programas Benfica TV uma vez que o clube tem outros
contratos com a PT”,

436. Relativamente a possibilidade de customer foreclosure, a Benfica SAD referiu ainda que
“vé duas principais possiveis estratégias que podem ser utilizados pela PT e pela ZON
para reduzir a ameaca concorrencial da Benfica SAD através da Benfica TV a Sport TV:

i) ndo chegar a acordo para a distribuicdo da Benfica TV (no presente ou,
eventualmente, daqui a trés anos, na altura de uma renovac¢éo do contrato), ou
s6 chegar a acordo mediante condigcbes muito desvantajosas e que tornem
menos competitiva a Benfica TV;

ii) tornar pouco competitiva a Benfica TV junto dos seus clientes através de
instrucdes junto da sua forca comercial na distribuicdo para dificultar a venda
deste servigo de programas, ou aumentar o seu prego”.

437. As preocupacOes associadas ao momento de renegociacdo dos contratos da ZON
Optimus e da PT com a Benfica TV, num cenario pés-concentracdo, enquadram-se no
ambito de preocupagbes jusconcorrenciais decorrentes de estratégias de customer
foreclosure total.

438. Conforme informacéo recolhida durante a investigacéo realizada, o contrato celebrado
entre a Benfica TV e a ZON tem um periodo de vigéncia [CONFIDENCIAL - relagdo
contratual entre a ZON e a Benfica TV], sendo que, [CONFIDENCIAL — consideracdo
AdC sobre relagdes contratuais das empresas], o contrato celebrado entre a Benfica TV
e a PT tem um periodo de vigéncia [CONFIDENCIAL - relacdo contratual entre a PT e
a Benfica TV]®.

439. Assim, ainda que a Benfica TV tenha ja entrado no mercado, estabelecendo contratos
com os distribuidores de televisdo por subscricdo, tal ndo afasta preocupacdes
jusconcorrenciais associadas a customer foreclosure total no momento da renegociacao
dos contratos com a ZON Optimus e a PT.

440. Note-se que o periodo de vigéncia em curso dos contratos celebrados entre a Benfica
TV e a ZON e a PT, [CONFIDENCIAL - consideracdo AdC sobre rela¢des contratuais
das empresas].

441. Em reunido ocorrida a 22 de outubro de 2013 entre a AdC e a Benfica TV, foi solicitado,
ao administrador da Benfica SAD, que esclarecesse como previa a continuidade do
canal apds o termo dos contratos. Conforme consta da ata da reunido, o representante
da Benfica SAD afirmou que ‘“[CONFIDENCIAL — consideracdes da empresa sobre
posi¢céo negocial]”.

442. Ainda no ambito desta reunido, mais se aprofundou o tema do momento da
renegociacdo, nomeadamente no que concerne ao eventual contrapoder negocial do
Benfica TV. Sobre esta matéria, o representante da Benfica TV referiu que
“[CONFIDENCIAL - consideracdes da empresa sobre posicdo negocial]”. Afirmou,
ainda, o representante da Benfica TV que “[CONFIDENCIAL — consideracdes da
empresa sobre posicdo negocial]”.

443. A este respeito, cumpre realcar que o poder negocial do Benfica TV, mesmo atendendo
a importancia e a notoriedade da marca e ao grau de fidelizagdo dos clientes, sempre

56 Cfr. anexos 1 e 2 da ZON e da PT, respetivamente, na resposta de 4 de novembro a pedido de
elementos da AdC.
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tera que ser avaliado por contraposicdo ao facto de que, tal como supra se referiu, a
viabilidade de um canal com estas caracteristicas estar comprometida caso ndo seja
distribuida nas plataformas de nenhum dos dois maiores operadores (ZON Optimus e
PT).

444, Por outro lado, a Benfica SAD, na auséncia de viabilidade econémica do canal (em
virtude de customer foreclosure), dificilmente restara outra opgéo que nao seja voltar a
alienar os direitos dos conteudos referentes aos jogos do Benfica a PPTV (que integrara
a Sport TV, no cenario pés-operacdo). Ora, o0 retorno destes direitos a esfera
PPTV/Sport TV ser4, no cendrio pds-operacéo, do interesse, quer da PT, quer da ZON
Optimus.

445. Com efeito, a entrada da Benfica TV implica uma reducéo da receita da Sport TV,
refletindo a perda de valor do canal em resultado da i) perda dos direitos relativos aos
jogos do Benfica em casa e ii) a efetiva mudanca de clientes do canal Sport TV premium
para o canal Benfica TV.

446. Na andlise desenvolvida relativamente a evolu¢cdo do nimero de subscricdes Sport TV
e Benfica TV premium, desde a entrada deste ultimo canal até margo de 2014, ficou
patente um efetivo movimento de mudanga de consumidores da Sport TV para a Benfica
TV com o inicio de emiss@es deste canal. Tal implica, por si s6, uma perda de valor da
Sport TV.

447. A este efeito acresce a perda dos direitos relativos aos jogos do Benfica em casa, que
implicou automaticamente uma perda de valor substancial dos canais Sport TV,
independentemente da transferéncia de clientes para a Benfica TV. Com efeito, a perda
de clientes, para a Sport TV, associada a entrada da Benfica TV, ndo se cingiu aos
clientes que efetivamente mudaram para a Benfica TV, mas também aqueles que
desligaram o canal pela perda de valor, independentemente de terem subscrito Benfica
TV. Este efeito sera particularmente notdrio atento o facto de o ajustamento no preco da
Sport TV ainda ter sido pouco significativo e nao refletir a perda de valor do canal.

448. A conjugacdo destes efeitos implica uma redugdo do valor da Sport TV que, pos
operacgao de concentracdo, sera quer do interesse financeiro da ZON Optimus, quer da
PT e que contribuem para os incentivos para adotar estratégias de customer foreclosure
e induzir o retorno dos direitos relativos aos jogos do Benfica em casa a esfera
empresarial da Sport TV e, por conseguinte, da ZON Optimus e da PT.

449. Dos elementos supra expostos resultam prementes as preocupac¢fes jusconcorrenciais
com customer foreclosure total associadas ao momento de renegociacdo dos contratos
da Benfica TV com a ZON Optimus e a PT.

450. Ja no que concerne a importancia da promoc¢do do canal por meios proprios dos
distribuidores de televisdo por subscricdo, as preocupagfes manifestadas pela Benfica
SAD enquadram-se no ambito de estratégias de customer foreclosure parcial.

451. Nos termos do contrato celebrado entre a ZON e a Benfica TV a 28 de junho de 2013,
‘{CONFIDENCIAL — relacédo contratual entre a ZON e a Benfica TV]"’. [CONFIDENCIAL
— consideragéo AdC sobre relacdes contratuais das empresas], no contrato celebrado
entre a PT e a Benfica TV, ‘{CONFIDENCIAL - relacdo contratual entre a PT e a Benfica
TV]".

57 cfr. anexos 1 e 2 da ZON e da PT, respetivamente, submetidos a AdC a 4 de novembro de 2013 em
resposta a pedido de elementos.
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452. A AdC desenvolveu diligéncias adicionais no sentido de recolher mais informacéo sobre
0 papel dos operadores de televisdo por subscricAo na promoc¢ado de canais, em
particular no caso da Benfica TV.

453. Em resposta de 4 de novembro de 2013 a questédo 8 do pedido de elementos da AdC,
a ZON afirmou que, [cJomo acontece [CONFIDENCIAL — estratégia de promocédo da
ZON relativa ao canal Benfica TV]".

454. Mais detalhou a ZON, na sua resposta, que para o efeito, {CONFIDENCIAL — estratégia
de promocéo da ZON relativa ao canal Benfica TV]".

455. Refere, ainda, a ZON, que “[CONFIDENCIAL — estratégia de promocao da ZON relativa
ao canal Benfica TV]".

456. [CONFIDENCIAL — considerac@es AdC sobre a estratégia de promocao da ZON relativa
ao canal Benfica TV] no anexo 4 a resposta da ZON de 4 de novembro de 2013, pelo
qgual remeteu & AdC uma descricdo dessas campanhas, incluindo a sua duragéo,
volume, meios utilizados e custos. Essa descricdo, [CONFIDENCIAL — estratégia da
empresa de promoc¢ao do canal Benfica TV].

457. A PT, em resposta de 4 de novembro a pedido de elementos da AdC, quando
gquestionada sobre as campanhas promocionais do canal Benfica TV (no seu formato
atual de acesso condicionado) ja desenvolvidas ou que planeia desenvolver, afirmou
gue ‘{CONFIDENCIAL — estratégia da empresa de promocao do canal Benfica TV]”.
Ainda assim referiu que “ [CONFIDENCIAL — estratégia da empresa de promocéao do
canal Benfica TV]".

458. Ainda de acordo com a resposta da PT, “{CONFIDENCIAL — estratégia da empresa de
promocao do canal Benfica TV]”.

459. Com efeito, e conforme anexo 6 da resposta da PT, [CONFIDENCIAL — estratégia da
empresa de promoc¢ao do canal Benfica TV].

460. A Cabovisao refere, em resposta de 21 de outubro de 2013 a questao 9 do pedido de
elementos da AdC, que desde que “[CONFIDENCIAL — estratégia da empresa de
promocao do canal Benfica TV]". Mais informa que “{CONFIDENCIAL — estratégia da
empresa de promogao do canal Benfica TV]". Ainda conforme a mesma resposta da
Cabovisao, esta em curso [CONFIDENCIAL — estratégia da empresa de promocao da
Benfica TV].

461. Quanto a acles planeadas, a Cabovisdo referiu [CONFIDENCIAL — estratégia da
empresa de promocao da Benfica TV].

462. Quanto a mesma tematica, a Vodafone referiu, em resposta de 29 de outubro de 2013,
que as acdes desenvolvidas pela empresa para efeitos da promocédo do canal Benfica
TV se prenderam com o inicio da emissao do referido canal na plataforma da Vodafone
e traduziram-se numa campanha de SMS dirigida & base total de clientes de televisao
por subscricdo da Vodafone, numa campanha internet nos principais sites desportivos
e num banner promocional do canal Benfica TV no site da Vodafone.

463. Ainda no contexto da promocéo de canais, mas ja no que se refere a promog¢éo da Sport
TV, a Caboviséo afirmou, em resposta de 21 de outubro de 2013 & questao 15 do pedido
de elementos da AdC, que a notoriedade dos canais Sport TV dispensam investimento
em acdes promocionais e publicidade/marketing, destacando contudo algumas
campanhas que desenvolveu (banner aquando do lancamento de novas ofertas e
pagina inicial no website da Cabovisdo com descricdo de todos 0s novos servigos).
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464. Ja a Vodafone considera ser “fundamental a aposta dos operadores na promocéao do
canal Sport TV para retengéo e angariacédo de novos clientes” e que a [CONFIDENCIAL
— consideracdes relativas a estratégia da empresa de promocéo do canal Sport TV].
[CONFIDENCIAL — estratégia da empresa de promocéo do canal Sport TV]%8.

465. Para além dos distribuidores de televiséo por subscri¢cao, a AdC, durante a investigacao,
solicitou a Benfica TV que se pronunciasse sobre a relevancia das campanhas
promocionais levadas a cabo pelos distribuidores de televisdo por subscricdo para o
langamento e promocao de um canal e, em particular, sobre a importancia da promocéo
do canal pelo distribuidor no seu site e por via da sua for¢a de vendas.

466. Em resposta de 14 de outubro de 2013 a questéo 5 do pedido de elementos da AdC, a
Benfica TV afirmou considerar “muito relevantes as campanhas promocionais
promovidas pelos distribuidores, seja através do seu site, da sua forca de vendas ou
directamente nos meios tradicionais”, informando ainda n&o possuir estudos que
sustentem factualmente esta afirmacao.

467. Adicionalmente, no ambito da reunido posteriormente ocorrida entre a AdC e a Benfica
SAD, foi solicitado a esta Ultima que concretizasse a resposta dada, explicitando em que
termos poderia uma hipotética auséncia de esforgo publicitario dos distribuidores
verificar-se e que efeitos teria, nomeadamente, numa eventual deterioracdo da
capacidade de captacdo de clientes pela Benfica TV®.

468. A Benfica TV reiterou a auséncia de estudos sobre a matéria, inferindo a importancia
deste tipo de esfor¢o da grande campanha efetuada no veréo relativa ao Sport TV Live
e de situacdes histéricas (cfr. ponto 34 da ata da reuniéo).

469. O representante da Benfica TV acrescentou ainda que “a Benfica TV assume algum
esforco promocional do canal, de que é exemplo a publicidade em bancadas,
[CONFIDENCIAL - estratégia publicitaria da Benfica TV]” (cfr. ponto 36 da ata da
reunido).

470. Nao obstante, o representante da Benfica SAD realgou que “o contacto final com os
clientes, do qual depende, em ultima andlise, a adesdo ou ndo ao canal, depende
inteiramente dos operadores de televisdo por subscricdo” (cfr. ponto 37 da ata da
reunido). Ainda a este respeito, referiu “a importancia de campanhas outbound (i.e.,
contacto telefénico direto para o cliente), em particular no caso de todo o cliente que
tem satélite, relativamente aos quais este tipo de estratégia assume uma importancia
premente na captacao de clientes” (cfr. ponto 38 da ata da reuniao).

471. Por fim, ainda no contexto da importancia das agfes promocionais dos operadores de
televisdo por subscricdo na promoc¢ao dos canais, destaque-se, a titulo ilustrativo, o
esforco promocional do canal Benfica TV pela PT no passado, conforme informac&o em
gue esta ultima identifica um conjunto de campanhas de promog¢é&o do canal em causa
que desenvolveu, incluindo aquando do lancamento do canal no final de 2008°%°.
Conforme informacdo submetida pela PT a 4 de novembro de 2013 em anexo 7 a
resposta a questdo 37 do pedido de elementos da AdC, foi possivel verificar que a PT
investiu, na promocdo da Benfica TV, entre 2008 e 2011, os seguintes valores:
[CONFIDENCIAL — valores de investimento PT na promocéao do canal Benfica TV, nédo
premium].

58 De acordo com a resposta da Vodafone de 29 de outubro de 2013 a questdo 14 do pedido de
elementos da AdC.

59 Cfr. ata de reunido de 22 de outubro entre a AdC e a Benfica SAD.

60 Informagédo submetida pela PT a AdC a 23 de julho de 2013; vide, em concreto, anexo a resposta a
questdo 34.
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472. As diversas informacdes coligidas permitiram concluir que a promo¢ao por meios
proprios, pelos distribuidores de televisdo por subscricdo, de canais, nomeadamente
nas suas plataformas de televisdo por subscricdo, online e por meios privilegiados de
contacto direto ao seu parque de subscritores, através das suas forcas de vendas, é
relevante para a capacidade de captacédo de subscritores por um canal premium.

473. Como tal, as preocupacgdes manifestadas pela Benfica SAD no que concerne ao impacto
da operacdo, e ao seu potencial para criar capacidade e incentivos para condicionar a
presséo concorrencial exercida pela Benfica TV, estdo em linha com as preocupacotes
jusconcorrenciais com customer foreclosure total e parcial da AJC supra descritas.

474. Note-se ainda, que para além do Benfica TV, ndo se podem excluir outras eventuais
entradas no mercado. Com efeito, a perda dos direitos relativos aos contetdos que
passaram para a Benfica TV reduz o valor da Sport TV e da PPTV, e a sua capacidade
para renegociar com sucesso direitos de outros clubes de futebol, que podem assim
optar por seguir modelos de negécio independentes da Sport TV, tal como a Benfica
SAD.

475. Nao obstante existam ainda barreiras a entrada significativas no mercado em causa,
nao é assim de excluir que surjam outros modelos de negécio, nomeadamente na
sequéncia de intencdes declaradas pela LPFP de tentar promover a venda centralizada
dos direitos dos clubes de futebol, enquanto elemento agregador do poder negocial dos
diversos clubes, a semelhanca do que ocorre em Inglaterra, Italia, Alemanha e Franca.
Este tipo de modelo pode, eventualmente, e de acordo com as informagdes transmitidas
pela LPFP, passar pela criacdo e alienacdo de pacotes individuais de conjuntos de jogos
a diferentes operadores.

476. Em concluséo, e no que concerne ao impacto marginal da operacdo de concentragéo
guanto a customer foreclosure ha que atentar (i) ao efeito da integracao vertical de um
operador a jusante que néo tinha qualquer participacdo a montante, (ii) ao impacto da
aquisicao, quer pela PT quer pela ZON Optimus, de uma participagdo nos lucros da
PPTV e, por fim (iii) ao facto de os incentivos da PT e da ZON Optimus no que concerne
a eventual disponibilizacdo de um canal concorrente a Sport TV passarem a estar
alinhados.

Efeitos de estratégias de customer foreclosure

477. No que concerne aos potenciais efeitos destas estratégias, € necessario avaliar, por um
lado, a forma como os diversos mercados podem ser afetados e, por outro, a forma
como dessas alteragdes podem decorrer redugdes de bem-estar para os consumidores
finais.

478. Destaque-se, desde logo, a eliminacéo/reducéo de concorréncia no mercado dos canais
de acesso condicionado com contetdos desportivos premium, resultante de um
blogueio de entrada ou de limitacdo da capacidade concorrencial de concorrentes da
Sport TV, reforcando o poder de mercado por esta detido.

479. No que concerne ao efeito direto no consumidor final, este reforco do poder mercado &
suscetivel de se traduzir numa capacidade da Sport TV para estipular precos
recomendados mais elevados do que agueles que teria capacidade de estipular no
contrafactual de auséncia da operacao de concentracao, o que podera traduzir-se num
aumento do preco para os consumidores, face a esse cendrio contrafactual, i.e., da
evolucdo do mercado na auséncia da operacao.
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480. Com efeito, com base nos elementos submetidos pela ZON, a 22 de julho de 2013, foi
possivel verificar que a evolu¢do dos precos que efetivamente cobra aos subscritores,
no que concerne o canal Sport TV, [CONFIDENCIAL - consideracdes sobre precos da
ZON]. A analise dos dados analogos, submetidos pela PT a 23 de julho de 2013, permitiu
verificar que a evolugéo dos precos que pratica ao consumidor final [CONFIDENCIAL -
consideracdes sobre pregos da PT].

481. Por outro lado, conforme decorre das observacBes da contrainteressada Cabovisdo
“[CONFIDENCIAL - consideragdes da contrainteressada]’’.

482. Adicionalmente, a reducdo de concorréncia é suscetivel de reduzir a inovacao,
gqualidade e variedade das ofertas, em termos de canais disponiveis aos consumidores
finais.

483. De facto, no caso de estratégias de customer foreclosure total, que levem ao bloqueio
de entrada e/ou a expulsdo de concorrentes da Sport TV, cada consumidor terd menos
flexibilidade na escolha do par conteudo/preco que melhor se adeque as suas
preferéncias, restando-lhe, em Ultima analise, a alternativa de subscrever, ao preco
estipulado, um canal com todos os conteudos.

484. Assim, os consumidores que atualmente ndo subscrevem a Sport TV por atribuirem um
valor aos conteudos por esta transmitidos inferior ao prego que a mesma cobra podem,
com a entrada de concorrentes e consequente diversificacdo de ofertas, optar por
subscrever um canal a um preco inferior com os contetidos que mais valorizam.

485. Com efeito, de acordo com o0s inquéritos de satisfagdo a clientes da Sport TV
submetidos por esta empresa a 5 de julho de 2013, em resposta a questédo 13 do pedido
de elementos da AdC, em particular, conforme os [CONFIDENCIAL — resultados de
inquéritos de satisfacdo a clientes Sport TV].

486. Por outro lado, os consumidores que estao interessados em apenas alguns conteddos
podem, no caso de existirem alternativas, optar por subscrever canais que oferecem
apenas alguns daqueles conteudos, mas cujo par contetudo/preco melhor sirva as suas
preferéncias.

487. Com efeito, nas respostas aos inquéritos ao subscritor suprarreferidos,
[CONFIDENCIAL - resultados de inquéritos de satisfacdo a clientes Sport TV].

488. No que concerne aos consumidores que preferem subscrever e poder visualizar todos
os conteudos premium disponibilizados pela Sport TV, ndo se antecipa que estes
resultem prejudicados da diversificacdo das ofertas, ja que poderdo subscrever 0s
canais que, agregadamente transmitam o0s conteldos desportivos premium
anteriormente disponibilizados na Sport TV, sendo ainda expectavel um ajustamento no
preco a que é disponibilizada a Sport TV, decorrente da redugéo do seu valor pela perda
de conteldos para canais concorrentes e da pressao concorrencial que estes ultimos
passarao a exercer.

489. O regulador ICP-ANACOM no seu parecer de 29 de abril de 2013 (pag. 23), e a propdsito
do aparecimento da alternativa do canal Benfica TV, refere que uma parte dos
socios/simpatizantes do Benfica “poderia equacionar a substituicdo dos canais Sport TV
pelo canal Benfica TV (...), 0 que poderia resultar numa melhor adequagédo do custo
incorrido por estes utilizadores nos servicos de televisdo por subscricdo (incluindo
contetdos premium) com as suas preferéncias”.

61 Observacdes da contrainteressada Cabovisédo de 28 de margo de 2013, ponto 4.22.
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490. A este respeito, refiram-se as observacées da Vodafone de 28 de marco de 201352, em
que afirma que a “possibilidade de maior concorréncia no ambito dos mercados
analisados no presente capitulo [direitos de transmissao de contetdos (premium ou n&o)
e canais de acesso condicionado com contetdos desportivos (premium ou nao)] traria,
indubitavelmente, beneficios, tanto para os agentes dos mercados a jusante (e.g.
distribuidores de televisdo por subscricgdo) como principalmente para 0s seus
consumidores, pois reduziria a forgca negocial actualmente detida pela Sport TV e
poderia reduzir os pregos actualmente impostos por esta entidade”.

491. No que respeita a inovacao, a auséncia/reducao da concorréncia a Sport TV podera
desincentivar o investimento/empenho por parte desta em termos da diversificacao dos
canais que oferece (v.g., pela oferta de canais com apenas uma fracdo dos contetdos
da Sport TV a menor precgo), em termos da melhoria da qualidade das transmissdes ou
em qualquer outro tipo de inovacdo, o que reduz a qualidade/diversidade da oferta,
desincentivando assim uma maior subscrigdo por parte dos clientes finais, podendo
implicar menor qualidade e menos subscritores do que os associados a uma situacao
concorrencial.

492. Adicionalmente, as eventuais estratégias de customer foreclosure, ao reduzir a
oportunidade para diferenciacdo das ofertas ao nivel dos distribuidores de servigos de
televisdo por subscricdo, reduzirdo, também, a intensidade concorrencial ao nivel do
mercado da televisdo por subscricdo e de pacotes que incluam este tipo de servigo,
podendo traduzir-se num aumento dos pregos cobrados pelos distribuidores por esses
produtos. Note-se que estes mercados sdo substancialmente concentrados,
destacando-se o poder de mercado da ZON Optimus e da PT, e a existéncia de barreiras
a entrada, tal como se concluiu nas secgbes 5.1 e 5.2, referentes a caracterizagdo
estrutural e das barreiras a entrada/expansao nesses mercados.

493. No decorrer da investigagao realizada, a AdC desenvolveu um conjunto de diligéncias
com o proposito de recolher informacéo sobre o impacto da entrada da Benfica TV nos
consumidores, seja ao nivel do i) numero de subscritores de canais premium, ii) preco
e iii) variedade/qualidade das ofertas de canais de acesso condicionado com conteidos
desportivos premium.

494. Com efeito, o facto de o Benfica TV ter entrado, enquanto canal premium, num mercado
até entdo monopolizado pela Sport TV, pode ser encarado como uma experiéncia
natural que nos permite caracterizar o efeito, sobre os consumidores, de concorréncia
no mercado destes canais (e, a contrario, da sua auséncia).

495. Importa, desde logo, aferir a relevancia das recentes alteracbes da estrutura de
mercado, no numero total de subscricbes de canais de acesso condicionado com
conteudos desportivos premium.

496. Dos dados recolhidos das respostas dos diversos distribuidores de televisdao por
subscricao, da Sport TV e da Benfica TV, é possivel constatar que, na sequéncia da
entrada da Benfica TV, se registou o maior aumento de niumero de subscritores de
canais com conteudos desportivos premium desde janeiro de 2008. Com efeito, em julho
de 2013 o numero de subscritores aumentou [10-20]% face ao més anterior,
contrariando a tendéncia de decréscimo até entado registada, e sendo mais do dobro da
taxa de crescimento mensal mais elevada verificada desde 2008 até a entrada da
Benfica TV.

62 Vide ponto 69 da versao confidencial e 65 da versao nao confidencial das observac¢des da Vodafone
de 28 de marco de 2013.
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497. Em marco de 2014, o numero de subscrices de canais com contetddos desportivos
premium - Sport TV e Benfica TV devera rondar os [700-800] mil, i.e., cerca de [700-
800] mil consumidores subscreviam pelo menos algum canal Sport TV ou a Benfica TV.
O namero de subscritores de canais desportivos premium (Sport TV ou Benfica TV) na
mesma data foi de [500-600] mil, o que representa um acréscimo de quase [5-10]% face
ao periodo homologo do ano anterior. Note-se que o valor desta taxa de variagdo devera
subestimar o impacto em termos de numero de subscritores, jA que seria ainda
necessario levar em consideracdo a tendéncia de reducdo do numero de subscritores
de canais com contetdos desportivos premium que se registou até a entrada da Benfica
TV.

498. Este aumento do numero de subscritores no mercado pode ficar dever-se ao facto de a
Benfica TV apelar a clientes a quem o par contetudos/preco praticado pela Sport TV
antes de ter perdido os jogos do Benfica em casa e a Liga Inglesa néo interessava.
Adicionalmente, h& que levar em consideracdo as altera¢cdes comerciais introduzidas
pela Sport TV a 5 de agosto, que implicaram a diversificagdo da oferta, de onde se
destaca, em particular, a disponibilizagdo da Sport TV Live, assim como um conjunto de
outras alterag6es em termos de preco e funcionalidades que apelou a mais clientes.

499. Como tal, a entrada da Benfica TV e a diversificagdo de oferta da Sport TV no ambito

da sua resposta estratégica a entrada traduziu-se num aumento do nuamero de
subscritores de canais de acesso condicionado com contetidos desportivos premium.

500. No que concerne ao par conteudos preco, i.e., preco e diversidade/qualidade das ofertas
de canais de acesso condicionado com contetdos desportivos premium, importa fazer
uma caracterizacdo da oferta, descrevendo, em particular, as alteracbes comerciais
introduzidas pela Sport TV a 5 de agosto.

Figura 1 — Caracteriza¢&o das alteragdes comerciais introduzidas pela Sport TV a5 de agosto de 2013

SP RT TV RESUMO NOVA OFERTA -5 AGOSTO

SPORT-TV SPORTTV SPORT-TV
LIVE BPREMIUM PREMIUM HD

8 canais (45D + 4HD) +

2 canais (SD + HD) 4 canais (SD) Multi
€9,90 / més €22,79 / més & sL,I7;,?::Zs
SPORT-TV SPORT-TV SPORT-TV
PREMIUM HD GOLFE PAY-PER-VIEW
MULTISCREEN )
8 canais (SD + HD) + 2 °a|:“1a'|‘t_‘sn*“m * BREVEMENTE
Multiroom + Multiscreen uitiscreen DISPONIVEL

€29,39 / més €10,79 / més

Fonte: PT, anexo 7 a resposta de 4 de novembro de 2013.

501. As alteracdes comerciais de 5 de agosto de 2013, da Sport TV, implicaram a
disponibiliza¢do da oferta Sport TV Live, que inclui dois canais, designadamente a Sport
TV Live SD e HD, com um jogo de cada um dos principais campeonatos nacionais e
internacionais de futebol por jornada, cujo preco praticado é de 9,9 €/més. Conforme
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dados submetidos pela Sport TV, aderiram a Sport TV Live, até marco de 2014, cerca
de [10-20] mil subscritores.

502. Esta alteracdo comercial constitui uma diversificacdo da oferta em termos de pares
conteudos/preco, disponibilizando um pacote com menos contelddos mas a um preco
substancialmente inferior face ao pacote Sport TV, que apela aos consumidores que
procuram menos contetdos a um prego inferior.

503. Adicionalmente, no ambito destas alteracbes comerciais, sdo disponibilizadas duas
novas funcionalidades, o multiscreen, que permite que um subscritor com apenas uma
subscricao dos canais possa aceder aos mesmos através de mais do que uma set-top
box e 0 multiroom, que permite a um subscritor, ao subscrever os canais Sport TV,
aceder aos mesmos ndo s6 através da set-top box, mas também através de um
computador, tablet ou smartphone, por via de uma ligagao wifi, uma ligacdo banda larga
moével ou uma ligacdo de dados moveis.

504. Para além de mais funcionalidades e diferentes pares de contetdos, as novas ofertas
comerciais incluem algumas alteracdes de preco. Com efeito, a partir de 5 de agosto,
foi disponibilizada a oferta Sport TV premium — 4 canais Sport TV 1, 2, 3 e Live, em
standard definition, a 22,79 €/més. Em resultado, os consumidores passam a ter acesso,
aquele preco, aos mesmos conteudos que eram anteriormente (i.e., antes das
alteragbes comerciais) disponibilizados a cerca de 26,5€ (SD) ou de 29€ (HD).

505. Esta alteracdo é consistente com um ajustamento no prego a que € disponibilizada a
Sport TV, decorrente da redugédo do seu valor pela perda de contetdos para canais
concorrentes e da pressdo concorrencial que estes Ultimos passaram a exercer.

506. Em resultado, para os consumidores que preferem subscrever e poder visualizar todos
0s conteudos premium anteriormente disponibilizados pela Sport TV (pré-entrada da
Benfica TV), estes terdo de subscrever a Sport TV e a Benfica TV, sendo que ja nao
terdo de o fazer a 9,9€ + 26,5€(SD) ou 29€ (HD)/més, como acontecia antes das
alteracdes comerciais de 5 de agosto, mas antes a um preco 9,9€ + 22,79€/més (com
ligeiras variagfes, em funcéo do operador em causa).

507. Na reunido ocorrida a 22 de outubro de 2014, a AdC questionou o representante da
Benfica SAD sobre a comparagéo da situagdo prévia e posterior & oferta do canal
Benfica TV como canal premium no que concerne ao bem-estar do consumidor final. O
representante da Benfica SAD referiu “que as novas ofertas permitiram uma melhor
resposta a perfis de consumidores que pretendiam ter um custo menor. Nesta medida,
consumidores que, previamente optavam por nao adquirir a Sport TV por considerar que
0 preco era demasiado elevado ou que apenas tinham interesse num pacote com menos
conteudos, a um prego inferior, passaram a ter uma oferta mais ajustada as suas
necessidades. Assim, a entrada da Benfica TV levou a um maior ajustamento da oferta
a procura, dai decorrendo um aumento de bem-estar para os consumidores” (cfr. pontos
17 e 18 da ata da reunido).

508. Referiu ainda que, “ndo obstante um consumidor que pretenda ter todos os conteldos
que tinha antes subscrevendo os canais Sport TV por 26 ou 28 euros pagar agora
ligeiramente mais (32 euros, resultantes da soma dos 9,90 euros do Benfica TV
acrescidos dos 22 euros da supra referida nova oferta Sport TV), prevé que o
ajustamento do pre¢o venha a ser total, ndo sendo expectavel que todo o ajustamento
se fizesse em 3 meses”(cfr. ponto 19 da ata da reunido).

509. Quanto a representatividade deste tipo de consumidor (que pretenda ter todos os
conteudos), o representante da Benfica SAD aponta ainda para as estimativas do estudo
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da Eurogroup (slide 14), segundo o qual a percentagem correspondente a esse perfil de
consumidor era relativamente diminuta (cfr. pontos 19 e 20 da ata da reunido).

510. Dos elementos recolhidos resulta evidente que estratégias de customer foreclosure, ao
reduzirem/eliminarem a concorréncia no mercado dos canais de acesso condicionado
com conteudos desportivos premium tém efeitos negativos nos consumidores, privando-
os de ofertas mais adequadas ao seu perfilb, no que concerne ao par
variedade/qualidade/preco.

511. Importa ainda, no ambito dos efeitos das estratégias de customer foreclosure, em
particular do customer foreclosure indireto, referir que a eliminacdo de concorréncia a
PPTV, ao reforcar-lhe o poder de monopsénio no que concerne a intermediacdo dos
direitos de transmisséao televisiva de jogos da Liga Principal, podera prejudicar os clubes
de futebol, titulares iniciais desses direitos.

512. De acordo com a contrainteressada LPFP, “a implementacdo da presente transacao
reforcara a posicdo dominante que a PPTV ja detém, de que resultardo entraves
significativos a concorréncia efectiva, em particular, no mercado portugués de direitos
audiovisuais dos jogos das ligas portuguesas (quer no mercado da venda destes direitos
aos operadores televisivos, quer no mercado dos canais desportivos televisivos), com
claro prejuizo para os clubes de futebol e para consumidores finais, pela redugéo do
numero de empresas potencialmente concorrentes da PPTV capazes de representarem
alternativas viaveis para a aquisicdo dos direitos televisivos e para a oferta de canais
desportivos™3,

513. Desta forma, a PPTV continuara a pagar um valor inferior aos clubes de futebol, face
aquele que seria pago por um operador em concorréncia, o que se traduz em menores
receitas para os clubes, com os consequentes reflexos no investimento destes na sua
atividade. Refira-se, a este respeito, as conclusdes do estudo “O Mercado de Direitos
Televisivos da Liga Portuguesa de Futebol Profissional: Andlise Econdmica”, de
setembro de 2012, preparado pelo Professor Luis Cabral para a LPFP, que defende que
“o principal motivo para a baixa compensacgao recebida pelos clubes da Liga é a falta de
concorréncia no mercado da aquisicdo de direitos de transmisséo, que funciona como
um monopsoénio sem concorréncia potencial e protegido por barreiras a entrada™*.

514. Ja o estudo “Direitos de media da LPFP — exploracdo atual e o valor da venda
centralizada”, realizado pela Oliver & Ohlbaum Associates Ltd., de 12 de julho de 2012,
e submetido pela LPFP a 24 de abril de 2013, conclui, na pagina 44, que ‘na atual
estrutura de mercados, os direitos da Liga continuardo a ser subavaliados”, que “[e]m
outros mercados Europeus, temos assistido a guerras de licitagdo entre operadores de
TV Paga a procurar assegurar os direitos domésticos do futebol — seja como forma de
assegurar a sua posicado no mercado, como de recuperar subscritores perdidos” e que
esta esta dindmica tem “duas consequéncias: os clubes recebem o pleno valor dos seus
direitos, mas a disputa pelos subscritores mantém os precos baixos”.

515. As preocupagdes jusconcorrenciais da AdC a este respeito centram-se no seu potencial
para se traduzirem num prejuizo para os consumidores finais, designadamente em
termos de uma reducao da qualidade dos eventos desportivos, em resultado do menor
investimento por parte dos clubes de futebol.

BN

516. A este respeito, refira-se o enquadramento a questdo no Projeto de Linhas de
Orientacdo Horizontais da AdC, no qual se refere que, no ambito do reforco do poder
negocial das partes, “pode ainda revelar-se necessario averiguar o impacto da operacao

63 Comunicacéo da LPFP de 28 de margo de 2013 (ponto 14).

64 Vide comunicagdo da LPFP, de 24 de abril de 2013.
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no mercado a montante, nomeadamente no que concerne a eventuais efeitos adversos
da alteragdo do contexto negocial sobre a evolug¢do do mercado”, neste caso, em termos
da dindmica de investimento com vista ao aumento de qualidade.

517. Como tal, aos demonstrados efeitos negativos sobre os consumidores de estratégias de
customer foreclosure ja identificados, ainda acresceriam eventuais efeitos negativos
decorrentes da menor capacidade de investimento por parte dos clubes de futebol e
consequente menor qualidade de eventos desportivos, resultantes da
reducdo/eliminacdo de concorréncia a PPTV que resulta, indiretamente, do customer
foreclosure.

5.3.1.1.2. Input Foreclosure

518. Tal como se referiu, a presente operacéo de concentragdo implica a integracao vertical
entre uma empresa fornecedora de canais de acesso condicionado com conteddos
desportivos premium, a Sport TV, e a PT, um operador ativo ao nivel da televisdo por
subscricdo, quer em stand-alone, quer integrada no dmbito de pacotes de produtos
(double-play, triple-play e quadruple-play), por via da aquisicdo, pela PT, de 25% do
capital social da nova Sport TV, que Ihe conferem controlo conjunto daquela empresa
com a ZON Optimus e a Controlinveste Media.

519. A integracdo vertical resultante da operacdo de concentracdo torna incontornavel a
analise do seu potencial para tornar mais provavel o encerramento, aos concorrentes
da ZON Optimus e da PT a jusante, no que concerne ao acesso a fatores de produgéo
importantes para a concorréncia ao nivel de ofertas que incluam televisdo por
subscricdo, no caso, canais de acesso condicionado com contetdos desportivos
premium.

520. De acordo com as “Orientagfes para a apreciacdo das concentragfes ndo horizontais”
da Comissao Europeia, ‘v]erifica-se um encerramento de factores de producdo nos
casos em que, apdés a concentracdo, a nova entidade é susceptivel de restringir o
acesso aos produtos ou aos servi¢os que seriam de outra forma fornecidos ou prestados
caso ndo se tivesse realizado a concentracdo, aumentando assim 0s custos dos
concorrentes a jusante ao dificultar o seu abastecimento em termos de bens e servigos
a precos e condigcbes semelhantes aos prevalecentes caso néo se tivesse realizado a
concentracdo. Assim, a entidade resultante da concentracdo pode aumentar de forma
rentavel o preco cobrado aos consumidores, resultando numa restricao significativa da
concorréncia efectiva. Tal como referido supra, para que o encerramento de factores de
producao seja prejudicial para os consumidores, n8o € necessario que 0s concorrentes
da entidade resultante da concentracdo sejam for¢cados a abandonar o mercado”.

521. Note-se que a andlise do potencial da presente operacao de concentracdo para tornar
mais provaveis estratégias de input foreclosure focar-se-4 essencialmente em
estratégias de input foreclosure parcial, i.e., o fornecimento dos canais Sport TV em
condicBes relativamente mais desfavoraveis, como sejam, aumentos do preco a que
séo disponibilizados aos distribuidores de televisdo por subscri¢do alternativos a PT e a
ZON Optimus ou degradacdo da qualidade do servico a estes distribuidores, por
exemplo, através da antecipagéo do langamento de novas ofertas pela ZON Optimus e
pela PT.

522. Estratégias de input foreclosure total, que implicam o encerramento total dos canais
Sport TV aos concorrentes, afiguram-se menos provaveis neste mercado, sendo que,
tanto o regulador ICP-ANACOM, no seu parecer, como 0s contrainteressados, nas suas
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observacdes, abordam estratégias de input foreclosure parcial e o impacto da operacdo
ao nivel deste tipo de estratégia.

523. O ICP-ANACOM refere, no seu parecer de 29 de abril de 2013, e reitera, no seu parecer
de 24 de janeiro de 2014, que “os canais Sport TV sdo um dos motivos que poderdo
estar na base da escolha dos utilizadores finais e o seu controlo pelo Grupo ZON e pelo
Grupo PT podera criar incentivos para, em termos de politica comercial, dificultar o
acesso a estes canais por parte dos restantes operadores que atuam no mercado de
televisdo por subscricdo e que, no seu conjunto, detinham, no final de 2012, apenas
cerca de 10 por cento de quota de mercado”.

524. A Cabovisdo alega que “a concentragdo é suscetivel de aumentar os custos dos
concorrentes nos mercados a jusante da televiséo por subscricdo e das ofertas multiple
play, restringindo o seu acesso a determinados inputs que sao essenciais para concorrer
no Pay-TV e nas ofertas em pacote (input foreclosure)”. Alega, assim, que tal reduz
“ainda mais a sua capacidade [dos concorrentes] para concorrer nos mercados a jusante
da televisgo por subscrigdo e das ofertas em pacote™®.

525. A Vodafone, nas suas observacdes de 28 de marco de 2013, no ponto 58, alega que “a
presente concentracdo pode determinar o encerramento do mercado a jusante (input
foreclosure) - onde se verifica um monopodlio - o que, per se, determina a criagdo de
entraves significativos a concorréncia efectiva nos mercados” a jusante.

526. De acordo com as Orienta¢des da Comissdo Europeia suprarreferidas, “[a]o apreciar a
probabilidade de um cenario de encerramento anticoncorrencial de factores de
producdo, a Comissdo determina, em primeiro lugar, se a entidade resultante da
concentracao teria, apds a concentracao, a capacidade de encerrar significativamente
0 acesso aos factores de produgéo, em segundo lugar, se teria incentivos para o fazer
e, em terceiro lugar, se uma estratégia de encerramento do mercado teria um efeito
prejudicial significativo a nivel da concorréncia a jusante.”

527. No caso em questdo, e atendendo a que, no cenario pré-operacdo de concentragédo
existia j& um elemento de integracdo vertical atenta a participacdo (com controlo
conjunto) da ZON Optimus na Sport TV, a avaliacdo do potencial da operacdo de
concentracdo para tornar mais provaveis eventuais estratégias de input foreclosure
devera incidir sobre o seu impacto marginal ao nivel destas dimensdes (capacidade e
incentivos para adotar estratégias de input foreclosure e efeitos na concorréncia a
jusante).

Capacidade da Sport TV para adotar estratégias de input foreclosure

528. No ambito da avaliacdo da capacidade da Sport TV para proceder a input foreclosure
apoés a operacdo de concentragdo, € importante analisar: a) a importancia do input —
canais de acesso condicionado com conteldos desportivos premium — para 0S
concorrentes nos mercados de ofertas que incluam televisdo por subscri¢do, b) o poder
de mercado da Sport TV e ¢) outras restricdes relevantes.

a) Importancia dos contetdos desportivos premium para a concorréncia ao nivel
de ofertas envolvendo televisdo por subscricéo

529. De acordo com as suprarreferidas Orientagbes da Comissao Europeia, “[0]
encerramento de factores de producdo s6 suscita problemas em matéria de

65 Vide pontos 4.21 e 1.6 (ii) das observacdes da Cabovisdo de 28 de marco de 2013.
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concorréncia se disser respeito a um factor de producdo importante para o produto a
jusante. E o que acontece, por exemplo, quando o factor de producdo em causa
representa um custo significativo relativamente ao preco do produto a jusante.
Independentemente do seu custo, um factor de producdo pode também ser
suficientemente importante por outras razbes. Pode, por exemplo, constituir uma
componente essencial sem a qual ndo € possivel fabricar ou vender eficazmente o
produto no mercado a jusante ou pode representar uma fonte significativa da
diferenciagéo dos produtos a jusante”.

530. A este respeito, as diversas informacdes coligidas pela ADC apontam para a importancia
dos conteldos desportivos para a concorréncia entre distribuidores de televisao por
subscricdo, em particular os conteldos desportivos premium, designadamente os
referentes aos jogos da Liga Principal. Esta importancia revela-se tanto ao nivel da
relevancia para a escolha dos consumidores finais, como ao nivel dos custos de
producao, assim como enquanto fonte de potencial diferenciacao.

531. O “Estudo de acesso a conteudos no mercado de pay-tv”realizado pela Maksen para a
Apritel (Associacdo dos operadores de telecomunicacdes), publicado em novembro de
2010 (doravante referido como “Estudo da Maksen de 2010”), apresenta um conjunto
de conclusdes e dados que apontam nesse sentido.

532. Este estudo conclui pela importancia crucial dos contetidos, em geral, para o negécio
de televiséo por subscri¢do, identificando-os como drivers para aquele servi¢o, sendo,
na perspetiva do cliente, o fator conteudos essencial para a determinacdo de uma oferta
de televisdo adequada (v.g., cfr. paginas 22 e 77).

s

533. Conclui ainda que, em Portugal, a afinidade dos consumidores é elevada para
conteudos de desporto e cinema, transformando-os em contetidos ancora na oferta de
televisdo por subscrigdo. Adicionalmente, refere que € essencial para a viabilidade de
um distribuidor disponibilizar este tipo de contetidos, permitindo-lhe, assim, estar dentro
das opcdes de escolha do consumidor (cfr. pagina 22).

534. De facto, de acordo com o Estudo da Maksen de 2010, na péagina 19, foi possivel
concluir que 51% dos clientes de televisédo por subscricdo identificam o desporto como
um conteudo com o qual tém afinidade, destacando a disposi¢édo de pagamento de um
premium pelo seu consumo como demonstrativo da sua relevancia.
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Figura 2 — Afinidade declarada com os diversos tipos de conteidos em Portugal
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Fonte: Estudo da Maksen de 2010.

A notificante PT, em resposta de 22 de julho de 2013 a pedido de elementos da AdC,
(questao 22) afirma que “tem vindo a sustentar que, de acordo com a sua percec¢ao, 0s
canais desportivos premium sdo decisivos para a captacdo de clientes ao nivel da
televiséo por subscricao” e que “o papel que estes contetidos desempenham no negocio
de operador de televisdo por subscricdo tem sido reconhecido pela prética
administrativa da Comissao Europeia e, bem assim, pelas autoridades de concorréncia
de outros Estados Membros da U.E.”.

De facto, segundo elementos disponibilizados pela Sport TV, a 5 de julho de 2013, na
sua resposta a questéo 3 do pedido de elementos da AdC, o canal principal da Sport TV
foi o [CONFIDENCIAL — dados de audiéncia da Sport TV].

No decorrer da investigacdo desenvolvida, em resposta de 4 de novembro de 2013 a
questdo 40 do pedido de elementos da AdC, a Notificante PT afirmou que “[o]s
contetdos desportivos premium sdo essenciais para a captacdo e retencdo de
subscritores em qualquer oferta de televisdo por subscricdo, sendo o acesso a este
produto indispensavel para assegurar a sobrevivéncia de qualquer operador de
televisdo por subscricdo” e que “[pJor norma, os clientes ndo equacionam aderir ou
manter-se num operador de pay tv que nao disponibilize contetdos desportivos
premium. A ndo incluséo destes canais na oferta é suscetivel de conduzir ao progressivo
enfraquecimento e saida do mercado do operador de televisdo por subscricdo”. A PT
sustenta estas afirmacdes em analises que afirma serem empiricas, referindo-se
também as conclusdes do estudo da Maksen sobre 0 acesso a conteidos no mercado
de televisdo por subscricdo supra descrito.

Na resposta a mesma questao, a PT realga ainda que “[a] importancia dos canais
premium desportivos é também assinalada pela generalidade das autoridades da
concorréncia” e que, “[elm regra todas reconhecem que o que leva um cliente a contratar
0 servico de televisdo por subscricdo, em alternativa a um servico de televisdo gratuito,
é, sobretudo, a existéncia de conteudos que este valorize”.
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539. Ainda de acordo com a Notificante PT, ‘[o]s conteldos que tém revelado possuir as
caracteristicas referidas sdo essencialmente os conteidos desportivos que suscitam
grande interesse no publico e que, no essencial compreendem a transmissao, em
directo ou semidirecto, de jogos de futebol que se realizem com regularidade ao longo
do ano e em que participem equipas nacionais. Este tipo de conteudos tem sido visto
como um input essencial para se disputar o mercado de televisédo por subscricéo e, por
sua vez, crucial & concorréncia ao nivel do acesso a Internet em banda larga e da
telefonia fixa numa Iégica de ofertas triple play”.

540. Ja a ZON Optimus, ainda que afirme que “o aparecimento da Sport TV, com conteudos
desportivos nacionais e com um tratamento profissional e de qualidade revelou-se
desde logo um sucesso, tendo atraido novos subscritores em praticamente todo o
territério nacional”, atenua a relevancia atual da Sport TV, alegando que n&o pode hoje
“afirmar-se que 0s canais Sport TV continuam, como no passado recente, a
desempenhar o mesmo papel de importante factor de crescimento da procura de
servigos de televisdo por subscrigdo’®.

541. A Caboviséo, sobre esta matéria afirmou, na sua resposta de 21 de outubro de 2013 a
questao 17 do pedido de elementos da AdC, que “[o]s conteldos desportivos premium
sao muito importantes porque sdo muito valorizados pelo cliente final, tratando-se de
um fator decisivo no momento da escolha do operador. Através dos canais premium 0s
clientes conseguem acompanhar uma vasta programacao durante 24 horas por dia, com
transmissdo de varias modalidades desportivas, desde treinos, a competicbes e/ou
jogos entrevistas, debates e documentérios. Os consumidores finais valorizam estes
canais, devido a sua programacao Unica e exclusiva, principalmente desde que 0s jogos
das ligas profissionais deixaram de ser transmitidos em canal aberto, passando a ser
exclusivos de canais de acesso condicionado”.

542. A Vodafone, em resposta de 29 de outubro de 2013 a questdo 15 de pedido de
elementos da AdC afirma que “[n]Jo &mbito do mercado de televisdo por subscri¢édo ou
de mercado multiple play (como triple play ou quadruple play), a oferta de contetdos é
um elemento crucial na escolha dos consumidores finais”, sendo que, “[d]este modo, é
absolutamente determinante para a viabilidade comercial de uma oferta de televisao
gue um distribuidor de servicos de televisdo por subscricdo consiga ter acesso e
disponibilizar na sua oferta conteldos que correspondam efectivamente a escolha
preferencial dos consumidores finais”. Mais afirma que “[n]este dominio, os contetdos
desportivos, em particular os conteudos desportivos premium, destacam-se pela
especial afinidade que o consumidor portugués manifesta relativamente aos mesmos, o
que os qualifica, desde logo, como “conteudos &ncora” numa oferta de televisdo por
subscricao”.

543. Ainda de acordo com a mesma resposta da Vodafone “[s]e tivermos em linha de conta
gue o preco de subscricdo de qualquer um dos pacotes de canais Sport TV €, hoje em
dia, superior ao prego do servigo triple play “base” disponibilizado pela Vodafone e que,
ainda assim, existe uma franja significativa de clientes dispostos a pagar pelo acesso a
estes canais, torna-se evidente o elevado grau de interesse que eventos desportivos
tais como os transmitidos pela Sport TV tém para o consumidor final e 0 enorme peso
que os mesmos representam na escolha da oferta de televisdo por subscricdo
adequada”, determinando que “é essencial para um distribuidor de servigcos de televisdo
por subscricdo dispor na sua oferta deste tipo de contetddos, como forma de captacéo e
retencéo de clientes”.

66 Resposta da ZON, de 22 de julho de 2013, a questéo 22 do pedido de elementos correspondente.
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544. O Estudo da Maksen de 2010 informa ainda que os canais premium de desporto e filmes
premiere geram 32% da receita de televisdo por subscricdo, e que o0 peso dos custos
de programacdo na receita € genericamente elevado, afetando de forma relevante a
rentabilidade do negdcio de televisao por subscricdo (cfr. paginas 74). Acrescenta que,
uma vez que o custo ndo € proporcional a base de clientes, tal pode dificultar o
crescimento de operadores com bases reduzidas de clientes.

545. A este respeito, destaque-se também as observa¢cbes da LPFP, de 28 de marco de
2013, no ponto 48, em que, referindo-se nomeadamente a analise da Comisséo
Europeia no caso COMP/M.2876 - Newscorp/Telepiu, a Liga conclui que
“[clomparativamente com o de outros direitos, o0 preco destes direitos [de
acontecimentos futebolisticos] representa uma parte extremamente importante dos
custos gerais dos operadores televisivos”.

546. Ja no que concerne a importancia de canais Sport TV enquanto fonte de diferenciacgéo,
no &mbito da concorréncia entre distribuidores de televisdo por subscricéo, refira-se que
0 Estudo da Maksen de 2010 conclui que “o pay-tv configura-se actualmente como o
principal servico em que o operador de telecomunicagdes podera diferenciar-se pelos
conteudos e funcionalidades disponibilizados aos clientes” (pagina 18).

547. O Estudo da Maksen de 2010 atribui, assim, uma importancia critica no que concerne
ao impacto de potenciais barreiras ao acesso a estes conteldos. Acrescenta que 0S
conteudos desportivos sdo insubstituiveis e cruciais para a credibilidade da oferta e para
a angariagéo de receita premium.

548. Quanto ao papel dos contetdos desportivos premium enquanto fator importante de
diferenciacéo das ofertas, a ZON, na sua resposta de 4 de novembro de 2013 a questéo
11 c) do pedido de elementos da AdC, afirmou considerar que a “variedade de servigos
gue integram hoje em dia as ofertas dos operadores de comunicacdes electrénicas
(televisao, telefone fixo, telefone movel, banda larga fixa, banda larga mével) e as
multiplas combinag¢Bes de servicos possiveis concorrem para a diferenciacdo dos
operadores face aos seus concorrentes, em termos de precgos, qualidade da oferta,
inovagéo e diversidade” e que 0s “contetdos desportivos premium podem ser um entre
varios factores de diferenciacdo nestes mercados”.

549. Ja a PT considera que os conteddos desportivos premium nao sao “meros
diferenciadores de oferta”, mas antes essenciais, i.e., “condi¢cdo da oferta que deve estar
preenchida em todos os operadores de televisdo por subscricdo”.

550. Destaque-se, ainda, as afirmagfes da Vodafone (ponto 15 da versdo ndo confidencial
da resposta de 29 de outubro de 2013) de que “[d]ado o seu carater ndo substituivel os
conteudos desportivos premium sao, assim, um factor fundamental para a diferenciacao
da oferta dos operadores de servicos de televisdo por subscricdo” e que, “sendo a
televisdo por subscricdo o servigo através do qual os operadores de comunicagdes
electronicas podem diferenciar-se dos restantes concorrentes (pelos conteddos e
funcionalidades oferecidas) no ambito das ofertas multiple play, a disponibilizagdo de
tais contetdos é absolutamente determinante para a viabilidade das referidas ofertas”.

551. Um outro estudo sobre “Direitos de media da LPFP — exploracéo atual e o valor da venda
centralizada”, realizado pela Oliver & Ohlbaum Associates Ltd., de 12 de julho de 2012,
e submetido pela LPFP a 24 de abril de 2013, também destaca a relevancia dos
contetdos desportivos, em particular os jogos da Liga, concluindo que “os encontros
entres estes [3 grandes clubes] s&o os fatores impulsionadores do valor dos direitos de
TV Paga’, e que “o futebol é determinante para a oferta de TV Paga — 36% dos que
responderam [ao inquérito aos consumidores] mudariam de fornecedor se fosse a Unica
forma de ver futebol” (vide pagina 3 do estudo).
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552. Refira-se, por fim, os resultados do estudo de 14 de julho de 2012 do Eurogroup
Consulting para a Benfica SAD (estudo este submetido pela contrainteressada no dia 6
de junho de 2013, slide 20): de acordo com o inquérito realizado no &mbito desse estudo,
0 acesso ao contetido do canal Benfica TV com os jogos do Benfica em casa justifica,
para a maioria dos inquiridos (66% dos sécios e 67% dos adeptos), a mudanca de
distribuidor de televis&o por subscrigéo.

b) Poder de mercado da Sport TV

553. Nesta avaliagdo importa aferir se a Sport TV tem capacidade para, ap0s a operacao de
concentracdo, encerrar o acesso de distribuidores de televisdo por subscricdo
concorrentes da PT e da ZON Optimus, aos canais Sport TV.

554. De acordo com as suprarreferidas Orientagdes da Comissado Europeia, “[p]ara que o
encerramento de factores de producdo constitua uma preocupacdo em matéria de
concorréncia, a empresa integrada verticalmente resultante da concentracdo deve
dispor de um grau suficiente de poder no mercado a montante. SO nestas circunstancias
€ expectavel que a empresa resultante da concentracao possa exercer uma influéncia
significativa sobre as condi¢des concorrenciais no mercado a montante e dessa forma,
possivelmente, sobre os precgos e condi¢des de fornecimento no mercado a jusante.”

555. No caso em analise, existe claramente um poder de mercado da empresa no mercado
a montante, i.e., de canais de acesso condicionado com conteudos desportivos
premium, sendo que a operacdo de concentracdo permite reforcar ainda mais _este
poder _ao_eliminar/reduzir_a concorréncia por_parte_de outros concorrentes que, no
contrafactual da auséncia da operagéo, pudessem vir a entrar/expandir a sua posicao
no mercado relevante.

556. Este reforco resulta, em grande medida, dos efeitos verticais associados ao potencial
da operacdo de concentracdo para criar/reforcar as condi¢cdes para a adocdo de
estratégias de customer foreclosure por parte da PT e da ZON Optimus (vide seccéo
5.3.1.1.1 supra sobre customer foreclosure) e pelos efeitos horizontais decorrentes da
eliminacdo da PT enquanto potencial concorrente a montante (vide secc¢do 5.3.1.2.1
infra sobre a eliminagcéo de concorréncia potencial).

557. O poder de mercado da Sport TV pode ainda ser reforgado pela eliminagéo de um cliente
com um elevado poder negocial. Com efeito, nas circunstancias pré-operacao, a PT, em
resultado da sua alargada base de clientes, podia conseguir reduzir a capacidade da
Sport TV para deteriorar as condi¢cdes de distribuicdo dos canais Sport TV, com
eventuais beneficios para os restantes operadores®’.

558. Note-se, contudo, que mesmo no caso da PT, e de acordo com a sua resposta a questao
29 de 22 de julho de 2013, as intera¢des negociais entre esta e a Sport TV para o inicio
da disponibilizacao do canal se caracterizaram por esta Ultima estabelecer as condic¢es,
sem prejuizo de pequenos ajustamentos. Nao obstante, refira-se que a PT, no momento
desta negociacao, era um operador em inicio de atividade no que respeita ao servico de
televiséo por subscricao, pelo que este facto nao refletird o seu atual poder negocial.

559. Com a operacdo de concentracdo, a PT, passando a deter 25% do capital social e
controlo conjunto sobre a Sport TV, deixa de exercer o seu papel de adquirente com
poder negocial face aquela empresa, eliminando-se, caso exista, qualquer beneficio

67 Este poder negocial, para além de emergir da elevada base de clientes da PT, poderia estar também
associado as ligagOes estruturais existentes com a Controlinveste Media, dado que esta detém 2,28%
da PT e que controla conjuntamente, com a PT, a Sportinveste Multimédia.
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indireto para os operadores de menor dimensédo, que ficam assim mais vulneraveis a
estratégias de input foreclosure.

560. Neste sentido, refere a contrainteressada Cabovisdo, no ponto 4.23 das suas
observacdes de 28 de marc¢o de 2013, que “a entrada da PT no capital social da SPORT
TV altera efectivamente a estrutura de concorréncia nos mercados relevantes na medida
em que a concentracdo tem por efeito imediato o desaparecimento da PT enquanto
entidade terceira e alheia a SPORT TV e que era até entdo um importante player com
capacidade negocial para colocar uma forte pressao sobre a SPORT TV no sentido de
obter condi¢Bes equitativas para a distribuicdo dos canais Sport TV. Pds-concentragédo,
‘desaparece' um comprador alheio a SPORT TV que, até entdo, desempenhava um
importante papel a nivel concorrencial’.

561. Acrescenta a Cabovisdo, no ponto 4.24 das suas observagoes, que “[nJum cenario de
pds-operacao, os demais operadores, que ndo tém acesso a uma base de clientes que
lhes confira poder negocial junto da SPORT TV ficardo numa situagdo ainda mais
enfraquecida e verdo ainda mais comprometida a sua capacidade negocial para aceder
aos canais Sport TV, conteldos must-have para a televisdo por subscricdo, sendo
confrontados com dificuldades acrescidas em concorrer no mercado retalhista da
televisdo por subscrigcdo. Os compradores dos canais Sport TV - que sdo concorrentes
da PT e da ZON nos mercados a jusante - ndo terdo quaisquer condi¢cdes (nem
isoladamente, nem em conjunto) para contrariar o poder de mercado da SPORT TV”,
acrescentando, no ponto 4.25, “que a Cabovisdo e aos poucos operadores que ainda
permanecem no mercado ndo restard outra alternativa que ndo a de negociar a
aquisicdo de canais e contetdos desportivos premium com a SPORT TV, agora
controlada conjuntamente pelos seus dois maiores concorrentes (e maiores players do
mercado) - a ZON e a PT - ndo podendo mudar ou ameacar recorrer a outros
fornecedores (dada a inexisténcia dos mesmos e a inviabilizagéo total de qualquer
entrada potencial a montante pds-operagéo), nem tendo capacidade [de] patrocinar uma
qualquer entrada a montante”.

562. No decorrer da sua investigacdo, a AdC questionou os operadores de menor dimensao
guanto a sua percegao no que concerne a capacidade negocial da PT face a Sport TV
e se esta tem resultado em beneficios para os operadores de menor dimensdo em
termos das condi¢cbes comerciais a que adquirem a Sport TV, solicitando a descricdo de
situagBes em concreto ilustrativas dessa realidade.

563. A Vodafone refere que, “antes do aumento da quota no mercado de televisdo por
subscricdo por parte da PT — recentemente verificada - e no mercado do triple play (e
agora no mercado do quadruple play) a PT era a principal contestataria do poder de
mercado da ZON no mercado de conteudos, invocando a auséncia de uma regulacéo
eficaz que impedisse a alavancagem do mesmo para os mercados de comunicagdes
eletrénicas’. llustra a sua resposta com um conjunto de noticias sobre afirmagfes da PT
a este respeito, como sejam, a troca de argumentos decorrida no debate do Congresso
das Comunicacdes em 2009, organizado pela Associacdo Portuguesa para o
Desenvolvimento das Comunicacdes (APDC), em que “Zeinal Bava afirmou que a
operadora que dirige, e que quer ser lider no mercado da televisdo paga daqui a trés
anos, continua a ter dificuldades nos contelidos”. De acordo com a Vodafone, “as
questdes invocadas anteriormente pela PT prendiam-se, particularmente, com: a) a
imposicdo de uma taxa de penetracdo minima para todos os operadores (0 que, no
fundo, ndo consubstanciava mais do que a atribuicdo de uma receita minima garantida
para a Sport TV), b) um modelo remuneratorio assente numa tabela de descontos
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(calculados em funcao do nimero de subscritores) que beneficia claramente operadores
de maior dimens&o”®,

564. Mais afirma, a Vodafone, ha mesma resposta, que “[c]Jom o crescimento exponencial da
sua quota de mercado de televisdo por subscricdo a PT tornou-se um cliente de peso
para a Sport TV — com capacidade, inclusive, de promover a entrada no mercado de
canais concorrentes da Sport TV, tendo adquirido um elevado poder negocial que |he
permitiu colocar uma forte pressédo na Sport TV no sentido de evitar que as condicbes
de distribuicdo dos canais Sport TV se deteriorassem, o que, reconhecidamente,
resultou também em alguns beneficios para os operadores de menor dimensdo (com
reduzido poder negocial face a Sport TV). Desde logo, pela eliminacdo da taxa de
penetracdo minima em 2011, a qual sempre foi a condicdo alvo de maior contestacao
por parte da PT”.

565. A Vodafone enquadra a operacdo de concentragdo nestas consideracdes, afirmando
que “a entrada da PT no capital social da Sport TV, tera por efeito imediato o
desaparecimento desta entidade enquanto adquirente com forte poder negocial face a
Sport TV, 0 que, naturalmente, fragilizar4 ainda mais a posi¢do dos operadores de
menor dimensdo, os quais, ndo dispondo de uma base de clientes (isoladamente ou
mesmo em conjunto) que lhes confira suficiente poder negocial para combater ou
contrariar os efeitos de escala que se verificam neste mercado, verdo gravemente
comprometida a sua capacidade competitiva” °.

566. Ja a Cabovisdo, ndo remetendo para nenhuma situacdo em concreto, afirma que
“[CONFIDENCIAL - segredo de negdcio]”™°.

567. Estas observacbes corroboram a hipdtese de que a eliminacdo do papel da PT,
enguanto _adquirente com elevado poder negocial, que desaparecera com a entrada
desta empresa no capital social do seu fornecedor, Sport TV, podera resultar numa
deterioracédo, face ao contrafactual da auséncia da operacéo, das condi¢ctes de oferta
praticadas aos restantes distribuidores de televisdo por subscricdo, que ndo detém
poder negocial, e que poderiam beneficiar, em certa medida, do exercicio do poder
negocial da PT.

c) Outras restricdes relevantes

568. Em termos de enquadramento das restricbes potencialmente relevantes no que
concerne a capacidade da Sport TV para adotar estratégias de input foreclosure, ha que
referir os compromissos assumidos, no ambito da Ccent. 47/2003 — PPTV/PT
Conteudos, pelas Notificantes desse processo (PPTV e PT), tendo em vista uma
decisdo de ndo oposicdo aquela operacdo pela AdC. No que concerne ao canal Sport
TV, estes compromissos consistem em:

i.  “No que respeita a distribuigdo do canal SPORT TV, devera a SPORT TV, no
relacionamento comercial com os diferentes operadores de televisdo por cabo,
obedecer a condigbes ndo discriminatérias, no que concerne a marketing,
promocdes e disponibilizag&do do sinal.

68 Cfr. resposta da Vodafone de 29 de outubro de 2013 a questao 17 do pedido de elementos da AdC.
69 |dem.

70 Cfr. resposta da Cabovisdo de 22 de outubro de 2013 as questdes 19 e 20 do pedido de elementos
da AdC.
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ii. Quanto as condi¢cdes comerciais para a distribuicdo do canal SPORT TV aos
distribuidores de televisé@o por cabo, seréo fixados escaldes em fun¢éo do nimero
de subscritores que deverdo obedecer a critérios economicamente proporcionais,
tendo em consideracdo, nomeadamente, o crescimento verificado no passado do
ndmero total de subscritores da SPORT TV, os investimentos com escala e 0s
servigos prestados pelos operadores. Em particular, as condicdes comerciais da
SPORT TV aos operadores ndo podem, por via de praticas restritivas da
concorréncia, conduzir a situagédo de eliminacdo do mercado dos operadores de
menor dimenséo.”

569. Para efeitos de monitorizacdo dos compromissos impostos supra, ficou ainda
estabelecido que “[o]s contratos para disponibilizacdo do canal SPORT TV aos
distribuidores de televisdo por cabo, ou a sua renovacao, depois de celebrados, deverdo
ser comunicados a Autoridade da Concorréncia, enquanto durar a exclusividade dos
direitos de transmisséo televisiva de jogos de futebol da Super Liga detidos pela SPORT
TV, para permitir a monitorizagdo do cumprimento efectivo dos presentes
compromissos.”

570. Coloca-se a questao das implicagfes destes compromissos para efeitos da avaliagdo
da capacidade da Sport TV para adotar, no cenario pos-operagdo de concentragao,
estratégias de input foreclosure, dificultando o acesso dos concorrentes da ZON
Optimus e da PT aos canais Sport TV.

571. A este respeito, ha que referir as observacdes das empresas que se constituiram como
contrainteressados no a&mbito da presente operagéo de concentracéo.

572. A Cabovisdo afirma, no ponto 4.45 das suas observacfes a presente operacdo de
concentracao de 28 de marco de 2013, “que a SPORT TV tem, ao longo dos anos,
empreendido um nimero de praticas abusivas relativamente a comercializacdo dos
seus canais, dificultando seriamente o acesso da Cabovisdo aos mesmos, quer por via
da imposi¢do de taxas de penetracdo minimas (apenas eliminadas em 2011, e por
pressdo da Autoridade da Concorréncia), quer por via da aplicacdo de um modelo de
remuneracdo e de descontos discriminatorios que privilegiam a ZON TV CABO, quer
ainda pela imposicdo da necessidade de obter o consentimento prévio da SPORT TV
para a criagdo de pacotes comerciais que envolvam os Canais Sport TV, limitando assim
a capacidade de os demais operadores concorrer no mercado do Pay-TV e de se
anteciparem ao mercado com o langamento de novas ofertas, e permitindo a ZON, por
via da Sport TV, aceder a informacao privilegiada destas empresas”.

573. Mais afirma, no ponto 4.55 das mesmas observagdes, ser “inequivoco e reconhecido
por todos que a ZON tem tirado constantemente partido da sua posicdo dominante no
mercado dos conteudos desportivos premium para reforgar a sua posi¢cado nos mercados
a jusante.” Adicionalmente, alega, no ponto 4.56, que “a Cabovisdo tem sido
sistematicamente prejudicada nas condicbes comerciais que |he sdo aplicadas pela
SPORT TV”, sendo que as alegacgdes de tratamento discriminatério ocorrem “apesar da
existéncia de compromissos impostos no ambito do Processo de Concentragdo n.°
47/2003” (ponto 4.57).

574. Sendo assim, a Caboviséo conclui, no ponto 4.58, que “[d]ez anos volvidos, ndo restam
duvidas que a SPORT TV tem violado consistentemente 0s compromissos impostos, 0s
quais se revelam totalmente inaptos para resolver os problemas jusconcorrenciais
detectados, algo que é, de resto, comprovado pelo facto de a AdC ter aberto um
procedimento contra-ordenacional por abuso de posi¢cdo dominante que deu ja origem
a emissdo de uma nota de ilicitude acusando a Sport TV, enquanto empresa integrada
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no Grupo ZON, de aplicar uma politica de precos discriminatéria favorecendo a ZON TV
Cabo”.

575. Por outro lado, a contrainteressada Vodafone, refere no ponto 35 das suas observacfes
de 28 de margo de 2013, que “tem sido confrontada com inUmeros obstaculos no acesso
aos conteudos desportivos premium provocados por praticas anti competitivas”. No caso
particular do modelo de remuneracgéo da Sport TV, a Vodafone refere, no ponto 40, que
nao se pode falar “em condi¢des nao-discriminatdrias e equitativas uma vez que, a final,
os grandes operadores sao claramente beneficiados no actual sistema remuneratério
de conteudos Sport TV”. No ponto 48, a Vodafone conclui que “muito embora seja
assegurado o acesso a conteudos desportivos premium, este € feito em condicBes
discriminatdrias e iniquas que, prejudicando os pequenos e médios operadores, pdem
em causa a concorréncia efectiva nos mercados a jusante”.

576. Durante a investigacéo realizada, a AdC questionou os operadores de televisdo por
subscricdo sobre a capacidade de discriminagéo da Sport TV face aos operadores de
televiséo por subscrigéo.

577. APT, nasuaresposta de 4 de novembro de 2013 a questéo 43 do pedido de elementos,
afirmou que “a distribuigcdo dos canais Sport TV pela PT esteve sujeita a vicissitudes de
todo o tipo, incluindo atrasos na disponibilizacdo da emissdo DTH, reserva a ZON das
emissdes em alta definicdo dos jogos do campeonato europeu de futebol de 2008, e a
reserva a ZON do canal Sport TV 1 HD”.

578. Mais afirmou a PT que, “até a alteracao do contrato em 2011, a circunstancia de estarem
previstos minimos de penetragdo, bem como a obrigacdo de sujeitar a autorizacao
prévia da Sport TV as ofertas comerciais em “bundle” e eventuais agbes comerciais de
associacao dos canais Sport TV, traduziu-se no desfavorecimento dos operadores nédo
verticalmente integrados”.

579. A Vodafone afirmou que “{CONFIDENCIAL - condi¢des contratuais]™?.

580. A Cabovisao afirma, na sua resposta de 22 de outubro de 2013, que a “{CONFIDENCIAL
— condic¢des contratuais]”.

581. A AdC adotou, no dia 20 de junho de 2013, uma decisdo condenatoria da Sport TV por
uma prética restritiva da concorréncia, concretizada pela definicdo e aplicagdo de um
sistema de remuneragéo discriminatorio, nos contratos de distribuicdo dos canais de
televisdo Sport TV, celebrados entre esta e os operadores de televisédo por subscricdo’?,
deciséo esta confirmada pelo Tribunal da Concorréncia, Regulacéo e Superviséo.

582. Como é referido no comunicado de imprensa relativo a esta decisao, “[e]ntendeu a
Autoridade da Concorréncia que a SPORT TV aplicou sistematicamente, e de forma
permanente, ao longo do periodo temporal em referéncia, condi¢cdes discriminatérias
(ou desiguais) relativamente a prestacdes equivalentes (ou idénticas), tendo a SPORT
TV explorado a posicdo dominante que detém no mercado de canais de acesso
condicionado com contetdos desportivos premium pela imposicdo de condicbes de
transacdo ndo equitativas e limitado a producéo, a distribuicdo, o desenvolvimento
técnico e o investimento em relacdo aos servicos em causa, em prejuizo da
concorréncia e dos consumidores. A conduta abusiva adotada pela arguida teve, assim,
por objeto e como efeito a restricdo da concorréncia no mercado em questéo, no qual a
mesma detém uma posi¢cdo de dominio, bem como no mercado a jusante: o mercado
retalhista de televisdo por subscri¢cdo.”

71 Cfr. resposta da Vodafone de 29 de outubro de 2013 a pedido de elementos da AdC.

72 Conforme comunicado n.° 15/2013 da AdC, disponivel no seu sitio da internet.
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583. No que concerne a estrutura de precos da Sport TV, no ja supra citado Estudo da
Maksen de 2010, mais precisamente na pagina 96, conclui-se que ‘{a] determinagéo de
descontos de quantidade, caso ndo sejam definidos com caracter de proporcionalidade,
poderao beneficiar os operadores com maior base de clientes”.

584. Neste estudo é também referido, na pagina 97, que ‘[slegundo os operadores,
campanhas comerciais envolvendo o canal Sport TV, estdo sujeitas a restricdes e sao
susceptiveis de aprovacao prévia pela prépria Sport TV, tendo sido recolhidas opinides
da existéncia de decisbes distintas entre operadores na autorizacdo a campanhas
semelhantes”, sendo que “alguns operadores referiram a necessidade de comunicagéo
a Sport TV do seu business case e plano de negdcio para contratagao inicial do canal’.

585. Com efeito, resulta dos elementos submetidos pela Sport TV a 5 de julho de 2013, em
resposta as questdes 7 e 8 do pedido de elementos da AdC, que o distribuidor de
televisdo por subscricdo, no ambito do contrato de distribuicdo da Sport TV, conforme
aditamentos de 201173, comprometia-se {CONFIDENCIAL — obriga¢cdes de envio de
informacé&o pelos distribuidores de televisdo por subscricdo a Sport TV, no ambito da
relacdo contratual suprarreferida]”.

586. Ainda de acordo com aquelas disposi¢cdes contratuais, o distribuidor de televisdo por
subscricdo comprometia-se a assegurar {CONFIDENCIAL — obriga¢bes de envio de
informacédo pelos distribuidores de televisdo por subscricdo a Sport TV, no ambito da
relag@o contratual suprarreferida]”.

587. Com efeito, no que concerne a necessidade de autorizagdo para acdes comerciais e
campanhas promocionais, refira-se que, aquelas disposi¢cdes contratuais entre a Sport
TV e os seus clientes determinavam que “[CONFIDENCIAL — obrigacbes quanto a
necessidade de autorizagdo para agdes comerciais e campanhas promocionais pelos
distribuidores de televisdo por subscricao a Sport TV, no ambito da relagédo contratual
suprarreferida]”.

588. Ora, de acordo com o Estudo da Maksen de 2010 (na pagina 97), “caso exista obrigacdo
de partilha de informacéo referente ao plano de negdcios e a campanhas promocionais
e comerciais por parte dos players a Sport TV, esta podera potenciar a criagcdo de
condi¢cBes para a assimetria de informag&@o no mercado, tendo em conta a presenca de
um operador como accionista com assento no conselho de administracdo”. Por outro
lado, “o time-to-market das campanhas dos diversos operadores pode ser afectado,
conforme o tempo que medeie entre a comunicacao e a decisdo da Sport TV afectando
a sua eficacia comercial”. Desta forma, na pagina 98, reporta o estudo que “alguns
operadores referem o risco de assimetria de informacéo e antecipacdo ao mercado por
parte da ZON TV Cabo, face as obrigacdes contratuais e integracao vertical existentes”.

589. Este estudo refere ainda a “[flase de testes dos canais HD referida por alguns
operadores como constituindo uma forma de exclusividade temporaria da ZON TV
Cabo, face ao periodo temporal e base de clientes alargada”, acrescentando que tal
‘pode ter um efeito negativo sobre as capacidades de aquisicdo de clientes dos
concorrentes desse operador, nesse espaco de tempo” (cfr. pagina 94).

590. Ora, a Sport TV, em resposta de 5 de julho de 2013 a questao 7 de pedido de elementos
da AdC, alega que “os canais que compdem a oferta comercial da Sport TV foram
sempre disponibilizados a todos os operadores de distribuicdo, em condigbes de
igualdade e ndo discriminatérias”.

73 Estas disposi¢Ges contratuais foram alvo, entretanto, de alteragdes no ambito dos novos contratos
celebrados entre a Sport TV e os distribuidores de televisao por subscricdo em 2013. A andlise a estes
novos contratuais e as alteracdes face aos anteriores esta desenvolvida no paragrafo 813 e seguintes.
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591. Contudo, o facto é que, de acordo com a resposta (a questédo 44) de 22 de julho de 2013
da ZON, esta refere que o canal Sport TV HD “foi comercializado em exclusivo pela ZON
durante cerca de 6 meses (de Julho a Dezembro 2008), com vista a realizacdo de testes
ao formato do canal”.

592. Refira-se, ainda, que de acordo com a resposta (a questédo 29) de 22 de julho de 2013
da PT a pedido de elementos da AdC, esta empresa faz notar a “reserva a ZON das
emissbes em alta definicao dos jogos do campeonato Europeu de futebol de 2008”.

593. Da informacgdo constante do mesmo documento (em resposta a questdo 6), € ainda
possivel constatar que o canal Sport TV Golfe foi disponibilizado, [CONFIDENCIAL —
disponibilizacdo do canal Sport TV Golfe].

594. Da informacdo supra, conclui-se que, apesar das obrigacbes referentes aos
compromissos assumidos no ambito da Ccent. 47/2003 — PPTV/PT Conteldos, existem
elementos que apontam para a possibilidade de a Sport TV ter a capacidade para
discriminar entre os diversos distribuidores de televisdo por subscricdo, podendo assim
adotar estratégias de input foreclosure orientadas para determinados distribuidores,
designadamente os de menor dimensao.

Incentivo da Sport TV para adotar estratégias de input foreclosure

595. Dada a existéncia de capacidade da Sport TV (que podera resultar reforcada com a
operacgdo de concentracdo) para adocado de praticas de input foreclosure, pretende-se
agora avaliar os incentivos desta entidade para efetivamente adotar aquele tipo de
estratégia, no cendrio pés-concentracdo. Adicionalmente, importa analisar o impacto da
operacéo de concentracdo nestes incentivos.

596. Nesta analise releva realgar que as estratégias de input foreclosure podem n&o implicar,
necessariamente, a saida dos operadores alvo do mercado e ainda assim reduzir a
pressdo concorrencial exercida por estes operadores sobre a ZON Optimus e a PT,
nomeadamente por via da fragilizacdo da sua capacidade para se comportar de forma
concorrencial no mercado.

597. De acordo com as Orientagbes da Comissao Europeia “[0] incentivo para encerrar o
acesso aos factores de produgéo depende do respectivo grau de rentabilidade. (...) Na
realidade, a entidade resultante da concentracdo deve pesar entre, por um lado, as
perdas de lucro no mercado a montante devido a redugdo das vendas de factores de
producdo a concorrentes (actuais ou potenciais) e, por outro, 0s ganhos em lucro
resultante, a curto ou a mais longo prazo, da expansao das suas vendas a jusante ou,
consoante os casos, da capacidade de aumentar os precos junto dos consumidores.”

598. Com efeito, no presente caso, os incentivos da Sport TV, quando controlada pela
Controlinveste Media, pela ZON Optimus e pela PT, para adotar estratégias de input
foreclosure orientadas para os distribuidores de menor dimensdo, dependem das
perdas associadas aos clientes que deixam de subscrever os canais Sport TV em
resultado dessa estratégia e dos ganhos em termos do aumento de clientes de ofertas
com servico de televisdo por subscricdo da ZON Optimus e da PT, provenientes dos
distribuidores de menor dimenséo, alvo de input foreclosure.

599. A este respeito, refiram-se as observacBes de 28 de marco de 2013 da
contrainteressada Caboviséo, no ponto 4.38, designadamente que “{CONFIDENCIAL —
consideracgdes da contrainteressada]”.

600. Ainda de acordo com as suprarreferidas Orientagdes, “[0] resultado desta avaliacdo
dependera provavelmente do nivel dos lucros realizados pela entidade resultante da

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetido exato haja sido 84
considerado como confidencial.



x AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA
Verséo Publica

concentracdo a montante e a jusante. Todos os restantes factores permanecendo
constantes, quanto menores forem as margens a montante, menores serdo as perdas
resultantes da reducao das vendas de bens e servigcos. Da mesma forma, quanto mais
elevadas forem as margens a jusante, mais elevados serdo os ganhos resultantes do
aumento da quota de mercado a jusante, a custa dos concorrentes que foram objecto
do encerramento”.

601. Do ponto de vista da ZON Optimus e da PT, as perdas resultantes da ado¢do de uma
estratégia de input foreclosure s&o na proporgéo da sua participacdo nos lucros da Sport
TV, ou seja, 25%. Os lucros da Sport TV diminuiriam, em resultado de input foreclosure,
nomeadamente por via dos clientes dos operadores alternativos que subscreviam os
canais Sport TV e que, em resultado desta estratégia, se mantém no operador mas
deixam de subscrever agueles canais. Estas perdas seriam tanto menores quanto
menor a margem grossista variavel da Sport TV.

602. No ambito de estratégias de input foreclosure parcial, caso os operadores alternativos
ndo facam o pass-through total do aumento no preco de distribuicdo do canal para os
consumidores finais, este tipo de estratégia pode nao resultar em perdas significativas,
em termos do namero de subscritores, para a Sport TV, mas essencialmente numa
perda para os operadores que ficam obrigados a oferecer um servigo em condigfes de
rentabilidade degradadas, o que lhes reduzira a capacidade para concorrer no mercado.

603. Em resultado da estratégia de input foreclosure, alguns clientes deixariam os restantes
operadores e mudariam para a PT ou para a ZON Optimus, representando assim
ganhos para a ZON Optimus e a PT, atenta a expansdo da sua base de clientes de
ofertas com televisdo por subscricdo. Neste caso, ambas as empresas beneficiam da
margem que obtém com estas ofertas, as quais, diga-se, correspondem ao seu core
business. Adicionalmente, e sendo a subscricdo dos canais Sport TV o fator que
desencadeou a mudancga, uma propor¢cdo substancial destes clientes devera continuar
a subscrever os canais, beneficiando a ZON Optimus e a PT da margem de venda
retalhista dos canais Sport TV.

604. Atentas estas consideracdes, € expectavel que a ZON Optimus e a PT tenham
incentivos para influenciar a gestéo da Sport TV, promovendo a ado¢ao de estratégias
de input foreclosure orientadas para 0s seus concorrentes a jusante.

605. Ja no que concerne a Controlinveste Media, empresa que detém, pré e pds-operacao,
50% da Sport TV, ha que referir que os interesses financeiros desta empresa dizem
respeito, por um lado, aos lucros associados a atividade a montante e, por outro, aos
lucros associados as participacdes de 2,58% no capital social da ZON e de 2,28% no
capital social da PT. Assim, no ambito de uma estratégia de input foreclosure, a
Controlinveste Media ponderara, em termos financeiros, as perdas a montante, com 0s
ganhos associados ao eventual incremento do lucro da ZON e da PT. Note-se que,
nesta ponderacao, para além das participacdes sociais (50%, 2,58% e 2,28% na Sport
TV, na ZON e na PT, respetivamente), relevam os valores absolutos dos lucros/perdas
associados as estratégias nas empresas em causa.

606. Por outro lado, realce-se que os coaccionistas da Controlinveste na Sport TV, no cenario
pbés-operacdo, serdo também os maiores clientes da Sport TV (que representam
conjuntamente cerca de 90% do mercado de televisdo por subscric&o).

607. Os indicios de eventuais préaticas discriminatorias pela Sport TV no cenario pré-
operagdo de concentracdo, num contexto em que a Controlinveste ja detinha 50% do
capital social da Sport TV, ndo tornam expectavel que essa empresa possa vir a limitar
eventuais estratégias de input foreclosure no cenario pés-operacao.
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608. Com efeito, enquanto acionista da Sport TV, o interesse da Controlinveste Media
(abstraindo das suas participacdes na ZON e na PT) seria o de incentivar a distribuicdo
do canal, em todas as plataformas. Como tal, a atuacao da Sport TV no cenario pré-
operacéo, reflete o poder da ZON Optimus, enquanto coaccionista da Controlinveste
Media na Sport TV e 0 seu poder negocial, enquanto detentora da maior base de clientes
de televisdo por subscricdo no mercado.

609. Ora, no cenario pds-operacdo, a Controlinveste Media passara a partilhar o controlo
conjunto da Sport TV também com a PT. O poder negocial dos seus coaccionistas,
enquanto adquirentes da Sport TV, ser4 maior, jA que representam, agregadamente,
90% dos clientes de televisao por subscricéo.

610. Assim, no que concerne ao cenario pos-operacao, verifica-se que a PT e a ZON Optimus
terdo incentivos para condicionar o comportamento da sua participada, Sport TV, no
sentido da adocdo de estratégias de input foreclosure dirigidas aos seus concorrentes
a jusante, ndo sendo expectavel que a Controlinveste Media, na sua qualidade de
acionista da Sport TV, inviabilize a adocao de tais estratégias por aquela empresa.

611. Importa, agora, avaliar a alteracdo de incentivos da ZON Optimus para adocéo, pela
Sport TV, de estratégias de input foreclosure, induzida pela presente operagdo de
concentracao.

612. Por comparacdo ao cendrio pré-operacdo de concentracdo, em que apenas a ZON
Optimus esta integrada com a Sport TV, via uma participacao de 50%, importa analisar
a alteragcdo de incentivos de dirigir estratégias de input foreclosure face aos
distribuidores de menor dimensao.

613. No que concerne aos ganhos e perdas, para a ZON Optimus, de uma estratégia de input
foreclosure orientada para os pequenos distribuidores, destaque-se que, pré-operacao,
as perdas a montante associadas a redu¢ado no nimero de subscritores de canais Sport
TV séo na proporcéo dos 50% de participacdo da ZON Optimus nesta empresa. Ora,
com a operacdo de concentracdo, e consequente reducdo da participacdo social da
ZON Optimus na Sport TV para 25%, reduz-se a propor¢do de perdas a montante com
estratégias de input foreclosure suportadas pela ZON Optimus.

614. Para além deste efeito, note-se que, assumindo que, pré operacgéo, a Sport TV tinha a
capacidade para dirigir estratégias de input foreclosure para todos os operadores,
incluindo a PT, resulta ainda, da operacdo, que a PT deixara de ser um potencial alvo
deste tipo de estratégia, reduzindo-se a perda com estratégias de input foreclosure por
se reduzirem os operadores alvo da estratégia e, como tal, 0 nUmero de subscritores
gue deixam de subscrever Sport TV.

615. Adicionalmente, ainda no que concerne ao impacto a montante, note-se que parte dos
subscritores que perdem os operadores objeto de input foreclosure séo recapturados
pelos operadores que ndo séo objeto de input foreclosure.

616. No cenario pré-operacéo, esses clientes sdo recapturados apenas pela ZON Optimus,
auferindo, a Sport TV, a margem grossista associada aos subscritores Sport TV da ZON
Optimus. Ora, pOs-operacdo, esses clientes serdo recapturados, quer pela ZON
Optimus, quer pela PT. Sendo a margem grossista auferida pela Sport TV relativamente
a subscritores dos canais na plataforma da ZON Optimus inferior a auferida no que
concerne aos restantes operadores (incluindo a PT), tal implica que as perdas em
termos de margem grossista da Sport TV sdo maiores na auséncia da operacdo de
concentracdo. Note-se que ndo deixa de haver uma perda, ainda que menor, associada
a estratégia de input foreclosure ja que a margem grossista auferida pela Sport TV ao
nivel dos operadores Cabovisdo e Vodafone é superior a auferida ao nivel da PT e da
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ZON Optimus. Contudo, sendo a margem grossista da Sport TV com clientes da
plataforma ZON Optimus inferior & auferida com clientes PT, reduz-se essa perda.

617. Em suma, assumindo-se que a Sport TV tem a capacidade para dirigir estratégias de
input foreclosure a PT, com a operagdo de concentracdo reduz-se a participacao social
da ZON Optimus na Sport TV, reduz-se o numero de subscritores que esta Ultima
empresa perde em resultado da estratégia de input foreclosure (por se reduzirem 0s
operadores alvo) e aumenta a margem grossista auferida ao nivel dos clientes
recapturados, face ao cendrio de auséncia da operacao, pelos operadores que nao sao
alvo dessa estratégia (ZON Optimus e PT).

618. Assim, no contrafactual de auséncia da operacdo de concentracdo, em resultado dos
efeitos supra descritos, a operacdo de concentracdo € suscetivel de implicar uma
reducdo das perdas, para a ZON Optimus, associadas a estratégias de input foreclosure
face ao cenario pré-operacao.

619. Para além deste efeito, os ganhos da ZON Optimus com estratégias de input foreclosure
ao nivel do mercado a jusante podem reduzir-se com a operacao de concentracdo. Tal
resulta da reducao dos clientes recapturados pela ZON Optimus, a jusante, no decorrer
de estratégias de input foreclosure, quer pelo facto de jA ndo recapturar os clientes
desviados da PT, quer pelo facto de os clientes desviados dos operadores de menor
dimenséo serem recapturados, no cenario pés-operacao, também pela PT.

620. Assim, se por um lado as perdas associadas a estratégias de input foreclosure, para a
ZON Optimus, se reduziriam com a operagao de concentragédo, os ganhos associados
a estratégia, no mercado a jusante, seriam também menores. Como tal, caso a PT
pudesse ser alvo de estratégias de input foreclosure no contrafactual de auséncia da
operagdo, ndo é possivel concluir sobre a alteragédo introduzida pela operagcdo nos
incentivos para input foreclosure da ZON Optimus.

621. Contudo, caso seja limitada, pré-operacdo de concentracdo, a capacidade de infligir
dano a PT por via de estratégias de input foreclosure, atento o poder negocial que este
operador entretanto adquiriu com a evolucdo da sua quota de mercado, entdo a
operacéo leva inequivocamente a um aumento dos incentivos da ZON Optimus para a
adocao de estratégias de input foreclosure, por via da reducéo das perdas com aquele
tipo de estratégia, sem que haja qualquer alteracdo ao nivel dos ganhos associados a
estratégia face ao cenario pré-operacéo.

622. Com efeito, nesse cenario, a Unica alteracdo prende-se com a reducdo da proporcéo
das perdas suportadas pela ZON Optimus, em virtude da redugéo da sua participagédo
de 50% para 25% no capital social da Sport TV.

623. Ora, a este respeito, refira-se que, na auséncia da operacao, o contexto negocial da PT
e dos restantes operadores é muito distinto. De facto, a PT ja é, atualmente, um cliente
importante para a Sport TV, e com capacidade de promover a entrada no mercado de
operadores concorrentes a Sport TV, o que lhe confere um poder negocial suscetivel
de, mesmo que ndo de forma absoluta, tornar menos provavel que esta empresa seja
alvo daquelas estratégias (vide pontos 560 e seguintes).

624. Como tal, ndo se pode excluir a possibilidade de a operacdo de concentracdo aumentar
0s incentivos da ZON Optimus para a adocdo, pela Sport TV, de praticas de input
foreclosure focadas nos distribuidores de televisédo por subscricdo de menor dimenséo.

625. Quanto a PT, esta tera incentivos similares aos da ZON Optimus, uma vez que passa a
ter uma participacdo idéntica na Sport TV. Nenhuma destas empresas, em isolado,
replicara as perdas associadas a participacdo de 50% que a ZON Optimus detinha pré-
operacéo.
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626. Por outro lado, os incentivos que existiam no cenario pré-operacao, por parte da Sport
TV, para adotar estratégias de input foreclosure dirigidas a PT, desaparecerao por
completo com a presente operacdo de concentracdo, o que é suscetivel de ter efeitos
sensiveis no mercado. No entanto, na ponderacdo deste efeito, h4 que levar em
consideracéo as limitacdes da capacidade da Sport TV para discriminar um cliente com
o poder negocial da PT, no momento anterior a operacao de concentragao.

Impacto global provavel na concorréncia

627. De acordo com as Orientacfes para a apreciagdo das concentracbes ndo horizontais
da Comisséao Europeia, “[n]a generalidade, uma concentracao suscitara preocupacdes
em matéria de concorréncia, na sequéncia do encerramento de factores de producao,
quando dela resultar um aumento de precos no mercado a jusante, restringindo assim
significativamente a concorréncia efectiva”.

628. No caso em questdo, da adogdo de uma estratégia de input foreclosure por parte da
Sport TV, poderd resultar um enfraquecimento da capacidade concorrencial dos
distribuidores de televisdo por subscricdo alternativos a ZON Optimus e a PT, que
passam a ter acesso aos canais Sport TV em piores condi¢cdes (por exemplo, a um
preco mais elevado).

629. Tal traduzir-se-4 numa concorréncia menos intensa nos mercados a jusante envolvendo
ofertas com o servigco de televisdo por subscricdo, com a respetiva consequéncia de
degradagdo dos termos de oferta, nomeadamente com aumento do pregco destes
servigos.

Conclusao

630. Da andlise supra pode concluir-se que a operacdo de concentragcdo aumenta a
capacidade da Sport TV para adotar estratégias de input foreclosure dirigidas aos
distribuidores de televisdo por subscricdo de menor dimensédo (concorrentes da ZON
Optimus e da PT), em resultado do aumento do seu poder de mercado e pela eliminacdo
do papel da PT enquanto cliente com elevado poder negocial, suscetivel de beneficiar
os distribuidores de menor dimenséao.

631. No que concerne aos incentivos para adotar estratégias de input foreclosure, conclui-se
gue estes existirdo, no cenario pos-operacdo de concentragdo. Quanto ao impacto
marginal da operagdo de concentracdo, da andlise desenvolvida conclui-se que 0s
incentivos da ZON Optimus para, enquanto acionista da Sport TV, promover estratégias
daquela natureza, podem aumentar, caso a PT seja capaz de evitar estratégias de input
foreclosure no momento anterior a operagéo de concentragao.

632. Com efeito, nesse cenario, as perdas, para a ZON Optimus, com estratégias de input
foreclosure, reduzem-se na propor¢cdo da reducdo da sua participacdo financeira,
mantendo-se 0s ganhos a jusante, i.e., associados as margens de retalho, inalterados.

633. Esta estratégia tem como consequéncia provavel um aumento do precgo das ofertas que
envolvam televisdo por subscricdo, em resultado de uma menor capacidade
concorrencial dos operadores alternativos a PT e a ZON Optimus.
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5.3.1.2. Efeitos Horizontais

5.3.1.2.1. Eliminacado de concorréncia potencial

634. Em termos horizontais, os eventuais efeitos jusconcorrenciais da operacdo de
concentracdo estdo associados a eliminacdo da concorréncia potencial exercida pela
PT, enquanto potencial entrante a montante, no mercado dos canais de acesso
condicionado com conteddos desportivos premium e no mercado dos direitos de
transmissao televisiva de contelddos desportivos premium.

635. De facto, para além do papel da PT enquanto cliente importante e promotor de canais,
segundo a LPFP, no ponto 29 das observagfes que submeteu a AdC em 28 de marco
de 2013, “[a]té agora, 0 operador de mercado que poderia mais facilmente constituir-se
como alternativa a PPTV e a Sport TV seria justamente a PT. Na realidade, esta
empresa, sendo o segundo maior operador de distribuicdo de televisdo por cabo, e
dispondo de uma infra-estrutura e recursos sélidos, é a empresa naturalmente melhor
posicionada para entrar no mercado e concorrer com a PPTV na aquisi¢do dos direitos
de transmisséo”. No ponto 31 do mesmo documento, a LPFP conclui que a operagao
de concentragao “(...) elimina a possibilidade do aparecimento no mercado de empresas
concorrentes a Sport TV e a PPTV, e resulta num prejuizo para os consumidores finais
ja que remove a possibilidade de concorréncia no mercado para a distribuicdo de
conteudos premium”.

636. Também de acordo com a contrainteressada Benfica SAD, na sua comunicagéo de 28
de marc¢o de 2013, no ponto 20, “(...) a unica forma de equilibrar o mercado e o poder
negocial da PPTV seria através da entrada de um operador com capacidade para
concorrer com a PPTV. Ora, um dos poucos operadores, ou 0 Unico, com capacidade
para tal seria a PT. Se a transacdo notificada for implementada, a PPTV apenas
reforcara a posicao dominante que ja detém e sera excluida uma das poucas hipéteses,
se ndo a unica, de concorréncia efectiva no mercado portugués de audiovisuais dos
Jjogos das ligas portuguesas que poderia resultar da entrada da PT neste mercado’.

637. Mais afirma, no ponto 21 do mesmo documento, que “o mesmo acontece num cenario
em que a PPTV quisesse negociar com um concorrente a Sport TV. Com efeito, seria
possivel a PPTV, enquanto detentora dos direitos de transmissdo, procurar uma
alternativa a Sport TV. Este facto, ao introduzir um elemento de concorréncia faria
normalmente aumentar as receitas inerentes ao contrato que o signatario tem com a
PPTV. Conforme foi referido, a PT, uma vez que é o segundo maior operador nacional
de redes de distribuicdo de TV por cabo, seria a empresa mais bem colocada para
disputar os direitos de transmisséo dos jogos. A partir do momento em que a PT passar
a controlar a Sport TV deixara de constituir uma alternativa potencial & distribuicao pela
Sport TV”.,

638. Com efeito, a PT poderia ter um papel importante como potencial entrante, quer ao nivel
da aquisicao de direitos de transmissdo de conteldos desportivos premium, quer ao
nivel da criagdo de canais com contetdos desportivos, podendo fazé-lo isoladamente
ou por via de acordos/parcerias com terceiros, tal como a ZON Optimus tem,
atualmente, com a Sport TV.

639. Note-se que o cenario atual corresponde a uma situacdo em que o principal concorrente
da PT nos mercados a jusante, a ZON Optimus, tem uma posi¢ao de controlo conjunto
sobre a Sport TV, o0 que sempre se afiguraria como um incentivo a que a PT, caso néo
emergissem, per se, alternativas aquele canal, assumisse uma atitude mais proactiva
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ao nivel de um input que assume uma importancia vital ao nivel da concorréncia entre
operadores de televisédo por subscrigéo.

640. A este respeito, a Cabovisdo, nas observacfes remetidas a AdC no ambito da operacao
de concentracdo em analise, no ponto 1.8, afirma que ‘CONFIDENCIAL -
consideracdes da contrainteressada]”.

641. No decorrer da investigagcdo desenvolvida, a Autoridade da Concorréncia procurou
recolher informacéo adicional quanto ao papel da PT enquanto potencial entrante ao
nivel do mercado dos canais de acesso condicionado com conteldos desportivos
premium.

642. A AdC solicitou a notificante PT que submetesse quaisquer projetos ou planos que tenha
desenvolvido, no passado, com vista a criacdo de um canal com conteddos desportivos
premium, incluindo planos de participagdo em projetos com esse objetivo (em parceria
com outras entidades) ou estratégias de promogé&o e apoio ao desenvolvimento desses
canais por terceiros.

643. Em resposta a esta questédo, a PT afirmou que, enquanto operador de distribuicdo a PT
[CONFIDENCIAL — Estratégia da PT]".

644. Perante esta resposta, ndo pode a AdC deixar de notar [CONFIDENCIAL — Estratégia
da PT] e a propria operagdo de concentracdo em analise, que representa, efetivamente,
a aquisicdo de controlo, pela PT, sobre um canal de acesso condicionado com
conteudos desportivos premium.

645. Com efeito, a presente operacdo de concentracdo €, em si mesma, ilustrativa da
presenca que a PT, atenta a integracéo vertical do seu principal concorrente, quer ter
ao nivel dos canais com contetdos desportivos premium.

646. Adicionalmente, sobre esta matéria, a AAC questionou a Benfica SAD sobre se a PT
demonstrou alguma vez interesse em participar na criacdo de um canal com o0s
conteudos desportivos atualmente detidos pela Benfica TV, por exemplo numa parceira
com a Benfica SAD ou se a Benfica SAD alguma vez considerou a PT como um
potencial parceiro para a entrada no mercado.

647. A Benfica SAD respondeu néo ter “davidas em afirmar que a oferta em regime de semi-
exclusividade da Benfica TV na plataforma MEO durante os anos 2008-2013 constituiu
um factor critico de sucesso no crescimento de clientes desta plataforma”.

648. Referiu ainda, a Benfica TV, nao ter conhecimento que “a PT tenha equacionado o
lancamento de um canal com os contetdos actualmente detidos pela Benfica TV”.
Referem que foram informados de que a PT [CONFIDENCIAL - consideragfes Benfica
SAD sobre planos PT]. Consideram, no entanto, que “[tJal ndo seria surpreendente,
tendo em consideracdo que, por exemplo, no mercado Inglés, a British Telecom
(equiparavel a Portugal Telecom) comprou direitos televisivos ligados a English Premier
League, em concorréncia com o operador SKy (equiparavel a Sport TV)”.

649. Ora, entendendo-se que a PT constitui, de facto, um potencial entrante ao nivel dos
mercados a montante, a operacdo de concentragdo é suscetivel de eliminar um
concorrente potencial ao nivel da aquisicdo de direitos de transmisséo televisiva de
contetdos desportivos premium e de canais de acesso condicionado com contetidos
desportivos premium. Com efeito, com a operacdo, a PT passara a deter uma
participacdo de 25% na Sport TV e na PPTV, reduzindo-se os seus incentivos para

74 Cfr. resposta da Notificante PT de 4 de novembro de 2013 a questédo 44 do pedido de elementos da
AdC.
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entrar nos mercados a montante, atento o efeito de canibalizacdo de receitas que a
entrada em concorréncia com aquelas empresas acarretaria para a PT.

650. Tal como na analise desenvolvida no caso de customer foreclosure, esta avaliacdo dos
efeitos horizontais foi desenvolvida de forma alheia a clausula de ndo concorréncia
constante do artigo 9.° do acordo parassocial associado a presente operagdo de
concentracd@o (paginas 13 a 17 do respetivo acordo), conforme contrato subjacente a
operacédo de concentracdo submetido no ambito da notificacdo a AdC.

651. Contudo, esta cldusula de ndo concorréncia, descrita infra na secgdo 6, contém um
conjunto de disposi¢des, [CONFIDENCIAL - considerac¢des sobre a clausula de néo
concorréncia).

652. De facto, conforme consta nesta clausula, no que concerne a contetdos desportivos, 0
n.° 1 dispde que {CONFIDENCIAL — relacdes contratuais entre as Notificantes]”.

653. A mesma clausula, no n.° 2, dispde que {CONFIDENCIAL - rela¢des contratuais entre
as Notificantes]”.

654. Por fim, refira-se que os efeitos desta eliminacéo de concorréncia potencial ao nivel dos
consumidores finais, por se traduzirem numa reducéo da concorréncia ao nivel dos
mercados a jusante da Sport TV, serdo semelhantes aos analisados no contexto da
estratégia de customer foreclosure, nomeadamente os relativos (i) ao reforco de
capacidade da Sport TV para estipular precos recomendados mais elevados, (ii) a
reducdo de inovacgdo, qualidade e variedade das ofertas de canais com conteudos
desportivos, (iii) a um aumento dos precos cobrados pelos operadores ao nivel da
televisdo por subscrigéo e (iv) a eventual reducao da qualidade dos eventos desportivos
(vide ponto 477 e seguintes).

5.3.1.2.2. Efeitos Coordenados

655. Para além da andlise dos efeitos unilaterais suscetiveis de emergir da presente
operacdo de concentracdo, ha ainda que atentar ao seu potencial para gerar
preocupacdes jusconcorrenciais associadas a efeitos coordenados, ja que da presente
operagdo resultaria que dois dos principais operadores, ZON Optimus e PT, deteriam
participacdes de controlo idénticas na Sport TV e na PPTV, detentoras de um dos mais
importantes inputs para a televisdo por subscri¢cdo. Salienta-se que atualmente somente
a ZON Optimus tem uma participa¢éo na Sport TV.

656. Conforme consta do Projeto de Linhas de Orientacdo Horizontais da AdC, a
coordenacdo de comportamentos corresponde a uma conduta de mercado em que um
conjunto de empresas elimina as perdas associadas a concorréncia entre elas, com
vista a obtencao de lucros mais elevados, por via da acomodag¢do muatua das suas
estratégias de mercado.

657. Este tipo de conduta pode envolver parte ou a totalidade das empresas ativas no
mercado e pode resultar de um acordo explicito entre elas relativamente aos termos da
coordenacdo para restringir a concorréncia (coordenacdo explicita) ou de um
entendimento comum implicito entre as empresas (coordenacdo técita), mas cuja
aplicagédo implica a monitorizacdo do cumprimento da coordenacéo e penalizacdo dos
desvios detetados.

658. Uma operacao pode gerar efeitos coordenados se tiver implicacfes na forma como as
empresas interagem, tornando mais facil, estavel ou efetiva a coordenacdo de
comportamentos das empresas no mercado.
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659. Realce-se que a avaliacdo dos efeitos coordenados de uma operacao de concentracao
ndo assenta numa andlise binaria da existéncia ou ndo de coordenacdo, pré e pos
operacédo, mas antes na avaliacdo do impacto especifico da operacdo na probabilidade,
na sustentabilidade e no grau da coordenac¢édo de comportamentos no mercado.

660. Com efeito, a coordenacdo de comportamentos pode néao ser perfeita, nomeadamente
por ter associados lucros superiores aos associados a uma situacdo de equilibrio
competitivo, mas ainda assim inferiores aos lucros de monopdlio, por ndo abranger
todas as empresas no mercado ou produtos ou por ser “fragil” e quebrar em
determinados periodos de tempo, em funcéo da evolugdo do mercado.

661. Como tal, a avaliacdo de efeitos coordenados nao procura aferir se, com a operacao,
se passa de uma situacéo de auséncia de coordenacdo para um contexto de mercado
em que as empresas vao coordenar o seu comportamento. Esta avaliacdo consiste
antes na andlise do impacto especifico da operagdo de concentracdo, ao nivel da
probabilidade, da sustentabilidade e do grau da coordenacdo de comportamentos nos
mercados relevantes identificados.

662. No seguimento do Projeto de Linhas de Orientagdo Horizontais da AdC, a abordagem
metodoldégica da AdC na avaliacdo dos efeitos coordenados de uma operagédo de
concentragdo passa, num primeiro momento, pela caracterizagdo do mercado no que
diz respeito a sua vulnerabilidade para comportamentos coordenados.

663. Assim, procede-se a andlise articulada das caracteristicas dos mercados relevantes que
envolvam a oferta do servi¢o de televisdo por subscri¢céo (seja em stand-alone ou em
pacote), no sentido de averiguar se o conjunto de caracteristicas cria um contexto
favoravel a verificacdo das condigcBes necessarias a coordenacgdo, designadamente
que:

(i) exista a capacidade de estabelecer os termos da coordenacéo,

(i) acoordenacdo seja sustentavel numa perspetiva interna e
(i) a coordenagdo seja sustentavel numa perspetiva externa.

664. No ambito da analise de efeitos coordenados, averigua-se ainda 0 mecanismo provavel
para a coordenacdo de comportamentos, atenta a importancia da existéncia de um
mecanismo de coordenacdo transparente e eficaz para que se possam equacionar
efeitos coordenados no ambito da avaliacdo jusconcorrencial.

665. Posteriormente, a avaliacdo dos efeitos coordenados centra-se na analise do impacto
especifico da operagéo de concentracdo ao nivel da probabilidade, da sustentabilidade
e do grau da coordenacédo.
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Caracterizacdo dos mercados relevantes que envolvam a oferta do servico de
televisdo por subscricéo

Caracteristicas de mercados cruciais para que se analisem efeitos coordenados

666. Sendo pouco provavel que surjam efeitos coordenados no caso de operagbes de
concentracdo em mercados fragmentados, com uma variedade de empresas
independentes, é necessario avaliar o nivel de concentragdo dos mercados em causa.

667. A este respeito, refira-se que os mercados relevantes que envolvam a oferta do servigco
de televisdo por subscricdo (seja em stand-alone ou em pacote’) tém um reduzido
numero de empresas ativas (essencialmente, a PT, a ZON Optimus, a Vodafone e a
Cabovisdo), sendo que, mesmo naqueles em que existem mais alguns operadores,
trata-se de empresas com reduzida expressao em termos de quota de mercado.

668. Com efeito, e de acordo com a caracterizacdo estrutural dos mercados apresentada na
seccdo 5.1 supra, estes sdo mercados concentrados, apresentando invariavelmente
valores de IHH superiores aos 3.500. Ademais, a quota agregada das empresas de
maior dimensdo nestes mercados é elevada, tal como indicam os valores assumidos
pelos indices C2 que assumem valores consistentemente superiores a 79%.

669. Por outro lado, e conforme se descreve na secgéo 5.2, referente a caracterizagdo das
barreiras a entrada/expanséo, estes mercados caracterizam-se pela presenca de fortes
entraves a entrada e a expansédo. Esta é, também, uma caracteristica crucial para que
se equacionem efeitos coordenados no ambito da avaliagdo do impacto de uma
operagdo de concentracdo. Com efeito, a presenga de barreiras a entrada e a expanséo
€ necessaria para que exista poder de mercado coletivo, jA que, na sua auséncia,
qualquer tentativa de incremento nos precos, no ambito de uma eventual coordenacéo
de comportamentos, induziria entrada/expansao de concorrentes no mercado.

670. A auséncia de uma dinamica de entrada/expansao no mercado suscetivel de disciplinar
0 preco é necessdria para a eficacia de mecanismos de penalizacao de desvios. Pelo
contrario, a entrada/expansao de concorrentes torna ineficazes tais mecanismos, ja que
0s lucros se deteriorariam naturalmente com a evolucdo do mercado, mesmo na
auséncia da penalizagéo.

671. Adicionalmente, os mercados relevantes que envolvem servicos de televisdo por
subscricdo caracterizam-se por interacfes repetidas entre as empresas, condigdo
necessaria para que exista um mecanismo credivel e eficaz para a penalizacédo de
desvios.

672. Em suma, os mercados relevantes que envolvem servigos de televisédo por subscricdo
verificam aquelas que séo identificadas, no ambito do Projeto de Linhas de Orientagéo
Horizontais da AdC, ja referido neste documento, como sendo caracteristicas de
mercados cruciais para que se equacionem eventuais efeitos coordenados associados
a determinada operacéo de concentragéo.

75 Designadamente, o mercado relevante retalhista de televisdo por subscricdo, de ofertas triple-play,
e ofertas double-play que incluam o servico de televisdo por subscricdo.
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Existéncia de um mecanismo transparente para a coordenacao

673. Um fator essencial a considerar no @mbito da caracteriza¢do do mercado, € verificar se
existe um mecanismo transparente para a coordenacdo de comportamentos no
mercado.

s

674. A transparéncia no mercado é uma caracteristica que facilita a determinacdo e
monitorizacdo dos termos da coordenacado, tornando os mercados mais propicios a
coordenacdo de comportamentos. Note-se que, de acordo com o Projeto de Linhas de
Orientagcdo Horizontais da AdC, em determinadas circunstancias de mercado, a
auséncia de transparéncia ao nivel das condi¢des de oferta e/ou dos volumes de vendas
€ obviada pela capacidade para as inferir, indiretamente, de outros elementos
observaveis ou para estabelecer os termos da coordenac¢ao ao nivel de outras variaveis
mais facilmente observadas.

675. Ora, nos mercados relevantes que envolvem servicos de televisdo por subscri¢cdo, ha a
referir, desde logo, que os precos praticados pelos operadores relativamente aos
diversos produtos sao disponibilizados nos respetivos sitios da internet, sendo este um
setor intenso em publicidade, com anuncios nos media sobre ofertas de preco e
funcionalidades, existindo, como tal, uma elevada transparéncia no mercado quanto a
precos.

676. Por outro lado, o regulador setorial ICP-ANACOM disponibiliza uma variedade de
estatisticas regulares, designadamente trimestrais, relativas a quotas, numero de
clientes, desagregando essa informacgéo por tecnologia e regido, receitas médias dos
servigos, entre outras informagfes. Ademais, os relatorios anuais publicados pela
entidade reguladora, ainda que com menor frequéncia, disponibilizam ainda mais
informacgé&o, incluindo precos e padrées de consumo, entre outros elementos.

Grau de simetria no mercado

677. No que diz respeito a aspetos estruturais, designadamente no que se refere ao grau de
simetria no mercado, refira-se que, ao nivel da televisdo por subscricdo, os dois
operadores que vao passar a deter participacfes idénticas na Sport TV, detém uma
base de clientes deste servi¢co de dimenséao relativamente proxima, sendo, atualmente,
a sua dimensdo mais préxima do que nunca.

678. De facto, atendendo aos elementos constantes da Tabela 15, a ZON, que detinha, em
2010, cerca de 57,3% da base de clientes de televiséo por subscri¢gdo, em final de 2012
detinha 50,2% dos subscritores. No primeiro trimestre de 2013, de acordo com as
estatisticas do ICP-ANACOM, a quota de mercado ja ZON ja desceu abaixo dos 50%.
Pelo contrario, a PT que em 2010 detinha uma quota de 30,4%, no final de 2012 ja
detinha uma quota de cerca de 39,2%. As posicdes destes dois operadores estdo agora
mais simétricas.

679. De acordo com os dados referentes ao 2° trimestre de 2013, a tendéncia de
convergéncia entre a representatividade dos dois operadores manteve-se sendo que,
com a entretanto ocorrida fuséo entre a ZON e a Optimus, a PT devera representar
cerca de 40,4% e a ZON Optimus cerca de 50,1% (ZON, 49% e Optimus, 1,2%).
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Gréfico 7 — Evolucédo das quotas relativas a televisdo por subscricdo
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Fonte: Tratamento AdC, dados ICP-ANACOM.

Grafico 8 — Evolucgéo das taxas de variacdo das quotas de mercado da ZON e da PT
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680. Quer o grafico relativo a evolucdo das quotas de mercado relativas a televisdo por
subscricao, quer o gréfico relativo a evolugdo das taxas de variacdo das quotas de
mercado da ZON e da PT, sao ilustrativos da convergéncia entre a quota de mercado
da ZON e da PT.

681. A PT registava uma taxa de crescimento muito elevada no momento de entrada no
mercado, sendo que esta tem vindo a diminuir num padrdo que se apresenta
relativamente monoténico, sugerindo, nos trimestres mais recentes, uma relativa
estabilizac&do da quota de mercado da PT.

682. A quota de mercado da ZON tem também convergido para uma taxa de variagdo muito
reduzida, se bem que via uma evolucdo de sentido oposto a da PT, i.e., tem apresentado
um decréscimo continuado da quota de mercado, a uma taxa que tem vindo a decrescer.

683. Esta simetria é ainda mais evidente ao nivel do pacote de triple-play, que é, atualmente,
o principal produto em que se realiza a concorréncia, neste setor. Tal como consta da
Tabela 16 da caracterizagdo estrutural deste mercado relevante (seccdo 5.1.6), as
quotas de mercado das duas empresas, no final de 2012, eram praticamente idénticas,
com a PT a deter 44,1% e a ZON 43,2% dos clientes. Destaque-se que, levando em
consideracéo, por um lado, os dados mais recentes do ICP-ANACOM relativamente as
quotas dos operadores no triple play no 2° trimestre de 2013, e a entretanto ocorrida
fusdo entre a ZON e a Optimus, a PT assume uma posicdo de [40-501% e a ZON
Optimus devera representar cerca de [40-50]% do mercado.

684. No que concerne aos pacotes double-play que incluem o servico de televisdo por
subscricdo, designadamente o pacote double-play de servico de telefonia fixo e
televisdo por subscricdo e o pacote de double-play de banda larga fixa e televiséo por
subscricdo, a ZON Optimus e a PT sé8o as duas empresas de maior dimensdo no
mercado.

685. No caso do pacote double-play de servico de telefonia fixo e televisdo por subscricéo, e
tendo por referéncia os dados referentes ao 2° trimestre de 2013, as quotas de mercado
da ZON Optimus e da PT deverdo ser de cerca de [40-50]% e [30-40]%. A posicéo
destes dois distribuidores inverte-se no caso do pacote de double-play de banda larga
fixa e televisdo por subscricdo, com a PT a liderar o mercado, com uma quota de [50-
60]%, seguida da ZON Optimus com cerca de [30-40]% (vide Tabela 17).

686. Note-se, contudo, que a atual simetria entre operadores e 0 seu potencial impacto nas
condicBes para a coordenagdo nao se cinge a dimensdo, em termos de quotas de
mercado, das empresas, sendo antes este um conceito abrangente, que pode dizer
respeito a estrutura de custos, qualidade dos produtos oferecidos, integracao vertical e
quaisquer outros elementos no ambito dos quais a simetria das empresas se possa
refletir em incentivos convergentes, aumentando a probabilidade de consenso e a
sustentabilidade da coordenagéo.

687. A este respeito, existem no cenario pré-operacdo de concentracao alguns importantes
aspetos que introduzem assimetria entre as empresas. Realce-se as diferencas em
termos do grau de integracéo vertical. De facto, atualmente a ZON é a Unica empresa
ativa no mercado de televisdo por subscricdo que se encontra integrada verticalmente
com os contelddos essenciais para o desenho dos diversos pacotes oferecidos aos
clientes.

688. Conforme j& amplamente referido supra (veja-se, por exemplo, paragrafo 529 e
seguintes), estes conteudos desportivos premium detidos pela ZON através da sua atual
participacao de controlo na Sport TV, sdo fundamentais enquanto fator de concorréncia
entre os operadores de televisdo, ja que sdo particularmente valorizados pelos
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consumidores finais. Com efeito, de acordo com a Figura 2 supra, 0s consumidores
revelam grande afinidade com conteudos desportivos e cinematograficos.
Adicionalmente, o Estudo da Maksen de 2010 ja referido, onde consta essa informacéo,
conclui ainda que “o pay-tv configura-se actualmente como o principal servico em que o
operador de telecomunicac¢des podera diferenciar-se pelos contetdos e funcionalidades
disponibilizados aos clientes” (cfr. pagina 18 do estudo).

689. Ora, atualmente, os diversos operadores de televiséo por subscricdo acedem a escalbes
de descontos distintos na aquisicdo do canal Sport TV, em funcdo do numero de
clientes, o que constitui uma relevante assimetria de custos para os operadores de
televisao por subscricéo.

690. Resulta, alias, evidente das diversas alegacfes de tratamento discriminatoério por parte
da Sport TV, ja abordadas no ponto 572 e seguintes, que este € um foco de potenciais
tensdes entre a ZON e os restantes operadores, e entre a ZON e a PT (vide ponto e 577
e seguintes). A ZON, enquanto acionista da Sport TV, tem beneficiado de condi¢cdes
gue os seus concorrentes alegam ser mais favoraveis, tendo ainda acesso privilegiado
a informacdao estratégica da Sport TV (v.g., langamento de novos canais), assim como
a informacdo estratégica dos seus concorrentes (submetida no ambito da relacdo
contratual com a Sport TV).

691. Desta forma, a presenca da ZON ao nivel de mercados a montante, designadamente
de canais de acesso condicionado para conteldos desportivos premium, onde nem a
PT, nem nenhum outro distribuidor de televisdo por subscricdo estdo presentes,
representa uma fonte importante de desalinhamento de incentivos a ter em
consideragéo.

Ligacdes estruturais

692. No ambito da estrutura da oferta, refira-se a existéncia de algumas ligagbes estruturais
entre empresas no mercado. De facto, a existéncia de acionistas comuns pode criar
interesses comuns e reduzir os ganhos associados a estratégias de desvio. A este
respeito refira-se que, no que concerne aos dois principais distribuidores do servigco de
televisdo por subscricdo, designadamente a ZON Optimus e a PT, existe um conjunto
de acionistas comuns as duas empresas, na sequéncia do spin-off em 2007. Refira-se,
contudo, que estas ligacbes ja foram mais significativas e tém vindo a atenuar-se, com
alguns dos acionistas comuns a alienar a sua posi¢cdo huma ou ambas as empresas.

693. Adicionalmente, existe um conjunto de relacdées comerciais importantes entre 0s
distribuidores de servicos de televisdo por subscricdo. Com efeito, refira-se, a titulo de
exemplo, que atualmente a ZON vende canais com contetdos desportivos premium e
canais com contetdos cinematograficos premium. Por outro lado, existem acordos de
acesso grossista a redes entre os diversos operadores (vide ponto 794 e seguintes).

Contactos multi-mercados

694. Os distribuidores de televisdo por subscricdo interagem numa multiplicidade de
mercados relevantes distintos. A existéncia de contactos multi-mercados € uma
caracteristica importante em termos de vulnerabilidade dos mercados para coordenacéao
de comportamentos, uma vez que aumenta a frequéncia das interacbes entre as
empresas e pode suavizar eventuais assimetrias ao nivel dos mercados individuais,
facilitando, nessa medida, a coordenacdo, e eventualmente alargando a coordenacéo a
outros mercados.
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Transacoes frequentes e de reduzida dimensao

695. A frequéncia e reduzida dimensdo das transacfes que caracterizam os mercados que
envolvem servigos de televisdo por subscricdo sao caracteristicas que tornam estes
mercados mais vulneraveis a comportamentos coordenados, por oposi¢cao a mercados
com grandes contratos ocasionais em que cada um destes representa uma
oportunidade substancial de lucro associada ao desvio dos termos da coordenacao.

696. Com efeito, apesar da existéncia de custos de mudanca, que reduzem a taxa de
mobilidade, ainda assim, estes mercados caracterizam-se por uma frequéncia de
interacdes, sendo que a dimensdo relativa de cada contrato (cliente) é reduzida.

Elevada flexibilidade/facilidade de ajustamento de preco

697. Ora, mais do que verificar quantitativamente a frequéncia de ajustamento de preco
nestes mercados, importa verificar até que ponto estes se caracterizam efetivamente
por uma elevada flexibilidade/facilidade no que concerne ao ajustamento das
estratégias de preco, que confira as empresas eventualmente envolvidas na
coordenacgdo a capacidade de rapidamente retaliar face a um desvio, por uma das
empresas, dos termos da coordenacao.

698. A AdC procurou, no decorrer da investigagdo realizada, obter informagcédo sobre os
processos de deciséo relativos a precos dos distribuidores de televisédo por subscricéo,
de modo a verificar se, de facto, existe flexibilidade que permita, agueles operadores,
reagir em pouco tempo a eventuais desvios dos termos da coordenacao, caso tal se
verifique.

699. Em resposta de 4 de novembro a pedido de elementos da AdC, a PT caracterizou os
seus processos de decisao relativos a precos, informando, no que concerne ao circuito
de aprovacéao das propostas de alteracao, que “{CONFIDENCIAL - processo de decisdo
guanto a precos de ofertas que incluam televis&do por subscricdo da PT]”".

700. Na sua resposta, a PT [CONFIDENCIAL - processo de decisdo quanto a pregos de
ofertas que incluam televisdo por subscricdo da PT], com enquadramentos bastante
distintos, e com relevancia também distinta para a investigacdo em causa.

701. Com efeito, [CONFIDENCIAL - processo de decisdo quanto a precos de ofertas que
incluam televisdo por subscricdo da PT]"".

702. Para além [CONFIDENCIAL - processo de decisdo quanto a precos de ofertas que
incluam televiséo por subscricéo da PT].

703. No caso de [CONFIDENCIAL - processo de decisdo quanto a precos de ofertas que
incluam televisdo por subscricédo da PT]®.

704. No caso de [CONFIDENCIAL - processo de decisdo quanto a precos de ofertas que
incluam televisdo por subscricdo da PT]".

705. O enquadramento decisoOrio pertinente para avaliar a capacidade de responder,
rapidamente, a uma estratégia de um concorrente [CONFIDENCIAL - processo de
deciséo quanto a precos de ofertas que incluam televisédo por subscricdo da PT].

76 Cfr. resposta da Notificante PT de 4 de novembro de 2013 a questéo 45 do pedido de elementos da
AdC.

77 |dem.

8 |dem.

79 |dem.
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706. A ZON, na sua resposta, informa que o processo de aprovacdo de novas ofertas
comerciais [CONFIDENCIAL - processo de decisdo quanto a precos de ofertas que
incluam televisdo por subscricdo da ZONJ®.

707. De acordo com a ZON, [CONFIDENCIAL - processo de decisdo quanto a precos de
ofertas que incluam televisdo por subscrigdo da ZON]®.

708. No caso [CONFIDENCIAL - processo de decisdo quanto a precos de ofertas que
incluam televisdo por subscricdo da ZONJ®.

709. Nos termos descritos, a ZON informa que “[CONFIDENCIAL - processo de deciséo
guanto a precos de ofertas que incluam televisdo por subscricdo da ZON]*®2,

710. Ainda de acordo com a ZON, [CONFIDENCIAL - processo de decisdao quanto a precos
de ofertas que incluam televisédo por subscricao da ZON].

711. Em resposta a pedido de elementos da AdC também a Cabovisdo e a Vodafone
descreveram o processo de decisdo quanto a precos de oferta de produtos que incluam
televiséo por subscrigdo.

712. No caso da Cabovisao, o processo inicia-se no [CONFIDENCIAL — processo de decisdo
quanto a precos de ofertas que incluam televisdo por subscricdo da
contrainteressada]®*.

713. Na Vodafone, e cfr. resposta de 29 de outubro de 2013 a questdo 23 do pedido de
elementos da AdC, as alteracdes de preco de ofertas de produtos que incluam televisao
por subscricdo [CONFIDENCIAL — processo de decisdo quanto a pregos de ofertas que
incluam televisdo por subscri¢cdo da contrainteressadal.

714. Afirma ainda que, “[CONFIDENCIAL — processo de decisédo quanto a precos de ofertas
que incluam televisao por subscricdo da contrainteressadal’.

715. No gue concerne aos tramites do processo de tomada de decisdo a Vodafone informa
que sao os seguintes: “[CONFIDENCIAL — processo de decisdo quanto a pre¢os de
ofertas que incluam televisdo por subscricao da contrainteressada]”.

716. A descricdo efetuada pelos diversos operadores do processo de deciséo relativamente
a precos ilustra a elevada flexibilidade de ajustamentos as ofertas comerciais, em
particular quando desencadeados como reacdo as estratégias dos concorrentes no
mercado. Com efeito, [CONFIDENCIAL - processo de decisdo quanto a pregos de
ofertas que incluam televisdo por subscricdo da PT].

717. Resulta também das diversas afirmacdes que este processo pode eventualmente
alongar-se um pouco mais no tempo, se 0s ajustamentos se prenderem com alteracfes
nas ofertas que n&o se cinjam a componente pre¢co, mas que impliquem, por exemplo,
a diferenciacdo da oferta pelo desenvolvimento de novos produtos, servicos ou
funcionalidades, ndo tanto pelo processo de tomada de decisdo em si, mas antes pelo
tempo inerente a concecédo, desenvolvimento e implementacdo dos novos produtos.

718. No ambito dos pedidos de elementos dirigidos aos operadores de televisdo por
subscricao, e em particular da analise das alterac6es de preco/ofertas/promocdes da

80 Cfr. resposta da Notificante ZON de 4 de novembro de 2013 a questédo 13 do pedido de elementos
da AdC.

81 |dem.

82 |dem.

83 No caso de [CONFIDENCIAL - processo de decisdo quanto a precos de ofertas que incluam televisao
por subscricdo da ZON].

84 Cfr. resposta da Cabovisdo de 21 de outubro de 2013 a questéo 27 do pedido de elementos da AdC.
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ZON e da PT nos anos de 2011, 2012 e 2013, foi possivel verificar um padréo de

lancamento de ofertas comerciais e de campanhas promocionais compativel com a
flexibilidade que resulta da analise dos processos de decisao.

Caracteristicas da procura

719. No que diz respeito as caracteristicas da procura, a teoria diz que uma elasticidade
preco da procura reduzida, ao aumentar o lucro maximo esperado da coordenacado de
comportamentos, reforca as preocupacdes jusconcorrenciais associadas ao impacto no
bem-estar dos consumidores.

720. A este respeito, refira-se que o mercado da televisdo por subscricdo apenas
apresentaria uma elasticidade elevada se, perante aumentos do preco mensal de
subscricdo, os consumidores optassem por deixar de consumir televisdo por subscricao,
e eventualmente substitui-la pela Gnica alternativa existente, a TDT, que consiste numa
oferta muito inferior a correspondente a televisdo por subscrigdo. Assim, a importancia
da televisédo por subscricdo para os consumidores e a exiguidade de alternativas viaveis
para sua substituicAo contribuem para que a elasticidade de mercado seja
tendencialmente reduzida®.

721. No que concerne a esta tematica, no decorrer da sua investigacao, a AdC solicitou as
operadores estudos que que se refiram ou abordem a tematica da sensibilidade dos
consumidores de televisdo por subscrigédo (stand alone ou em pacote) ao preco. Alguns
estudos foram remetidos & AdC em resposta a solicitacdo (v.g. estudos em anexo 11 e
12 a resposta da PT e estudos em anexo 8 a resposta da Vodafone), os quais revelam,
essencialmente, que, na escolha do operador/oferta comercial pelos consumidores, o
preco € um fator relevante.

722. Na sua resposta, a PT remete para a pag. 42 do relatério “Caracterizacéo da adocgéo e
do consumo de pacotes de servigos de comunicac¢des eletronicas”, de agosto 2013, do
ICP-ANACOM, o qual identifica os “pre¢os mais baixos” como a principal razdo da
escolha do prestador de pacote de produtos por grupo de concelhos.

723. A PT remete ainda, nessa mesma resposta, para as paginas 151, 152 e 407 do relatério
“O Sector das Comunicagfes 2012, de julho 2013, do ICP-ANACOM. Este relatério
ilustra, nas paginas 151 e 152, que o utilizador residencial de servicos em pacote
perceciona o desconto e a poupanca face a alternativa de adquirir os produtos
isoladamente como uma das principais vantagens na aquisicdo de produtos em pacote.
Segundo informagédo constante da pagina 407 do mesmo relatério, os ndo utilizadores
do segmento residencial identificaram “ndo é necessario/ndo € essencial” como o
principal motivo para ndo subscrever o servigo de TV por subscri¢ao.

724. O anexo 12 da resposta da PT diz respeito a um estudo da [CONFIDENCIAL- Estudo
submetido pela PT sobre sensibilidade dos consumidores ao preco]. De acordo com as
conclus@es do estudo, [CONFIDENCIAL- Estudo submetido pela PT sobre sensibilidade
dos consumidores ao preco].

725. Remetendo para estes estudos e para a experiéncia da empresa, a PT afirma que o
[CONFIDENCIAL- consideracdes da PT sobre sensibilidade dos consumidores ao

preco].

85 Note-se que, neste ambito, releva a elasticidade da procura pelo conjunto dos produtos que integram
0s mercados passiveis de coordenacdo. Neste sentido, para este efeito, releva a elasticidade do
mercado retalhista de servigos de televisdo por subscricdo, que inclui igualmente os pacotes que
integram esse servico.
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726. Note-se, contudo, que estes elementos ndo sao informativos quanto a elasticidade preco
da procura da televisdo por subscricdo. Com efeito, estas informagdes sugerem que o
preco € um fator a que os consumidores sdo sensiveis na escolha do operador, o que,
gquando muito, pode ser associado com a elasticidade preco cruzada da procura.

727. Por outro lado, estes dados sugerem ainda que, perante uma subida de preco de um
pacote de produtos, alguns consumidores mudam para outros produtos alternativos,
sejam eles outros pacotes ou combinac¢des de produtos isolados. Tal seria espectavel,
dada a existéncia de alternativas de fornecimento de diferentes combinacbes de
produtos envolvendo televisédo por subscrigéo.

728. Também a ZON, na sua resposta de 4 de novembro de 2013, e ainda que ndo submeta
estudos/analises que afiram a sensibilidade da procura ao fator preco, afirma que
“[CONFIDENCIAL- segredo de negdcio da ZON]".

729. A Vodafone submete, na sua resposta de 29 de outubro, para [CONFIDENCIAL-
segredo de neg6cio da Vodafone].

730. A Caboviséo, sobre esta matéria, e ndo obstante informar ndo deter estudos ou analises
gque se refiram ao preco das ofertas de televisdo por subscricdo stand alone ou em
pacote, refere que “o nivel de interesse do cliente no servico esta diretamente
relacionado com o prego do servigo e a eventuais outras alternativas que existam no
mercado”.

731. Ora, para a caracterizagdo do mercado da televiséo por subscri¢éo, o que releva néo é
areacao esperada dos consumidores perante um aumento de preco de um determinado
produto que inclua televisdo por subscricdo, nem perante um aumento de preco de um
determinado fornecedor, mas antes a elasticidade preco da procura daquele produto,
seja em stand alone ou como integrado em pacotes de produtos.

732. Ora, a este respeito, nenhum dos estudos, elementos e respostas submetidas pelas
empresas colocam em causa a percecdo de que a importancia da televisdo por
subscricdo para os consumidores e a exiguidade de alternativas viaveis para sua
substituicdo contribuem para que a elasticidade de mercado seja tendencialmente
reduzida.

733. No que diz respeito ao padréo de evolucdo da procura, refira-se que, tal como se pode
verificar dos dados no gréafico infra, 0 nimero de clientes de televisdo por subscrigdo
tem vindo a crescer aos longo dos ultimos anos.

Grafico 9 — Evolucéo trimestral (em milhares) do nimero de subscritores de
televisdo por subscricdo
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Fonte: estatisticas trimestrais ICP-ANACOM.
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734. Note-se que, de acordo com o Projeto de Linhas de Orientacdo Horizontais da AdC, em
mercados com elevadas barreiras a entrada, a tendéncia crescente da procura, em
particular quando estavel, pode ter um efeito potenciador de comportamentos
coordenados. Tal decorre do facto de os lucros atuais serem reduzidos quando
comparados com os lucros futuros, o que desincentiva desvios da coordenacgéo. Ora, 0
grafico infra ilustra a estabilidade do padréo de evolucédo trimestral do niumero de
subscritores de televisdo por subscricdo ao longo dos ultimos 5 anos, tal como
evidenciado pela linha de tendéncia (a tracejado vermelho).

Franja de operadores alternativos a ZON Optimus e a PT

735. No que concerne a elementos relativos a sustentabilidade externa da coordenacéo,
realce-se que as caracteristicas de mercado relevantes ndo indiciam que existam
agentes com capacidade ou incentivos para desestabilizar a coordenacdo de
comportamentos, atento, nomeadamente, o facto de a ZON se encontrar verticalmente
integrada com a Sport TV, com as consequéncias acima referidas (ver paragrafos 687
e seguintes).

736. A este respeito, refira-se ainda que, para além da ZON Optimus e da PT, os restantes
operadores detém, no seu conjunto, menos de 10% dos clientes de televisdo por
subscricdo, e representam, agregadamente, cerca de [10-20]% dos clientes triple-play
(cfr. Tabela 15 e Tabela 16). No caso das ofertas double-play que incluem televiséo por
subscricdo, e conforme a caracterizagdo estrutural supra desenvolvida, a
representatividade dos operadores alternativos a ZON Optimus e a PT é de entre [15-
20]% e [15-20]% (cfr. Tabela 17).

737. A franja de concorrentes alternativos & ZON Optimus e a PT resume-se a Cabovisao e
a Vodafone, sendo que, de acordo com os dados que constam da Tabela 15, estes
operadores representam 7,4% e 1,8%, respetivamente, dos clientes de televisdo por
subscricao.

738. As observacgfes da contrainteressada Cabovisdo, de 28 de Marco de 2013, no ponto
3.7, vao também nesse sentido, ao afirmar que “ndo existem concorrentes com
capacidade para desestabilizar tal equilibrio [de coordenacdo de comportamentos] (a
Vodafone tem uma presenca incipiente nos mercados fixos, mormente da TV por
subscricdo e das ofertas em pacote, o que a impede de ser uma alternativa, e a
Cabovisdo tem uma presenca regional e também ndo se encontra em todos os
mercados, particularmente o servigo de telefone movel”.

739. O Gréfico 7 e a Tabela 15 supra ilustram bem a preponderancia da posicédo da ZON e
da PT no mercado, e a reduzida representatividade dos operadores alternativos —
Caboviséo e Vodafone.

740. Com efeito, a Cabovisdo tem vindo a perder quota de mercado no periodo temporal
representado (sensivelmente 5 anos) — a quota de mercado deste operador no 2°
trimestre de 2013 (7,4%) é aproximadamente metade do valor que assumia no 2°
trimestre de 2008 (14,3%).

741. Arepresentatividade da Vodafone, ainda que tendo registado uma evolucéo positiva no
periodo representado, € muito diminuta, ndo atingindo 2% do mercado no 2° trimestre
de 2013.

742. Durante a investigacao, a AdC solicitou, aqueles dois operadores, informacéo relativa
aos seus planos de expanséo.

743. A Cabovisédo informou “[CONFIDENCIAL- segredo de negécio]”.
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744. Com efeito, no que concerne a informacao relativa a planos de expanséao, a Cabovisao
refere [CONFIDENCIAL- segredo de negdcio].

745. Mais refere que [CONFIDENCIAL- segredo de negécia].

746. Ja a Vodafone, no que concerne a cobertura de rede, submeteu, em anexo 9 a sua
resposta de 29 de outubro, o seu plano de expanséo de rede de fibra 6tica. Conforme
este documento, [CONFIDENCIAL — plano de expans&o].

747. Contudo, note-se que, atenta a taxa de penetracdo da Vodafone, que se reflete na sua
guota de mercado, mesmo assumindo que no terceiro quadrimestre de 2014 o niUmero
de casas cabladas daquele operador ultrapassaria o dobro das registadas em marco de
2013, em termos de quota de mercado, ndo se antecipa que a quota de mercado deva
ultrapassar os 3% - 3,5%, a manter-se a atual taxa de penetragao.

748. Ainda sobre esta tematica, mais afirma a Vodafone que a “{CONFIDENCIAL — plano de
expansao]’.

749. Da investigagdo desenvolvida conclui-se pela reduzida expressdo, no mercado da
televisdo por subscricdo, dos operadores alternativos a ZON Optimus e a PT, ndo se
antecipando que esta situacdo se altere significativamente no futuro, em particular
atendendo a evolugédo do mercado nos ultimos 5 anos e aos planos de expanséo dos
operadores de menor dimensao.

Inexisténcia de countervailing buyer power

750. Adicionalmente, nestes mercados, ndo existem indicios da existéncia de countervailing
buyer power, i.e., que os consumidores detenham poder negocial face aos distribuidores
de televisdo por subscricdo que possa desestabilizar as condi¢des para a coordenacéo.
Com efeito, os distribuidores de televisdo por subscricdo sdo poucos e de grande
dimenséo, sendo a procura que Ihes é dirigida constituida, maioritariamente, por clientes
residenciais, que poderéo néo deter contrapoder negocial face aos distribuidores.

751. Refira-se ndo ser de esperar que mesmo os clientes empresariais detenham um poder
negocial significativo, ja que estes dizem respeito, em grande medida, a empresas no
ambito do canal HORECA (que corresponde aos hotéis, restaurantes e cafés), que
assumem, regra geral, uma dimensao relativa pouco significativa.

Concluséo

752. Conclui-se, assim, numa avaliagdo integrada da variedade dos aspetos supra
analisados no que concerne a ofertas envolvendo televisdo por subscricdo que, atentos
0s elementos reunidos na presente fase, parecem encontrar-se reunidas diversas
caracteristicas que, no seu conjunto, poderao ser consideradas suscetiveis de tornar os
mercados relevantes em causa vulneraveis a coordenagdo de comportamentos.

Mecanismo provavel de coordenacéo tacita de comportamentos no mercado

753. Tal como consta do ja referido Projeto de Linhas de Orientacdo Horizontais da AdC, é
importante identificar o mecanismo provavel para a coordenacao de comportamentos,
gue esta na base de uma eventual tese de dano, e a luz do qual devem ser interpretados
os diversos elementos referentes as caracteristicas de mercado e ao impacto da
operacédo de concentracao.
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754. Neste contexto, refira-se a apreciacao geral da contrainteressada Cabovisao, no ponto
3.7 das suas observacgdes de 28 de marco de 2013, em que afirma que “os mercados
relevantes em causa na presente operacao de concentracdo, muito em particular os
mercados retalhistas, sdo mercados que apresentam todas as condicbes de
coordenacao, tal como descritas no Projeto de Linhas de Orientacdo da AdC e h& muito
seguidas nas Orientacbes Horizontais da Comissdo. A saber: os incentivos das
empresas sao facilmente alinhados, ha possibilidade de monitorizacdo do
comportamento em virtude da transparéncia dos pregos praticados, 0s mecanismos de
retaliacdo sdo facilmente implementaveis (por exemplo, guerras de precos) e nao
existem concorrentes com capacidade para desestabilizar tal equilibrio.”

755. Com efeito, qualquer tese de dano no ambito de efeitos coordenados deve assentar na
existéncia de um mecanismo de coordenacdo transparente e eficaz. Para tal, é
necessario que estejam reunidas as 3 condi¢6es identificadas no Projeto de Linhas de
Orientacdo Horizontais da AdC, como sendo necessarias a coordenagdo de
comportamentos, designadamente (i) que exista a capacidade de estabelecer os termos
da coordenacéo, (ii) que a coordenacao seja sustentavel numa perspetiva interna e (iii)

gue a coordenacao seja sustentavel numa perspetiva externa.

i) Capacidade para estabelecer os termos da coordenacéo

756. Para que as empresas tenham a capacidade para estabelecer os termos da
coordenagdo, é necessario que consigam chegar a um consenso quanto a estes. Neste
sentido, quanto mais facil for a determinagdo de pontos de referéncia para a
coordenacgdo (v.g., precos, volumes de vendas, quotas de mercado, clientes, entre
outros) e quanto mais alinhados forem os incentivos das empresas envolvidas, maior €
a sua capacidade para estabelecer os termos da coordenacao.

757. Ora, tal como suprarreferido, os mercados relevantes que envolvem servicos de
televisdo por subscricdo sdo mercados com elevado grau de transparéncia
relativamente a precgos, caracteristicas ndo preco das ofertas (canais disponibilizados,
funcionalidades) e quantidades (nimero de clientes, desagregado por tecnologia e
regido).

758. Atenta a natureza da concorréncia no mercado e a transparéncia de informagéo relativa
a pregos, o mecanismo provavel de coordenacdo devera ocorrer ao nivel dos precos
das ofertas que envolvem televisdo por subscri¢cdo, seja em stand alone ou em pacote.
Para além da harmonizacdo dos precos das ofertas, 0 mecanismo pode implicar um
contexto de mercado em que séo langadas menos ofertas ou promocdes especiais (em
particular, ao nivel de precos) nos mercados em causa.

759. A coordenacédo ao nivel de precos podera passar ainda pela reducao da relevancia dos
descontos dirigidos a clientes especificos para efeitos de retencédo, préatica caracteristica
de um ambiente concorrencial nestes mercados.

760. As empresas participantes nestes mercados anunciam as suas ofertas (quer seja em
termos de precos, quer no que concerne as restantes condicdes de oferta) nos media e
nas suas paginas de internet. Este grau de transparéncia facilita a determinacdo dos
pontos focais para os termos da coordenacao, facilitando, assim, a emergéncia de um
mecanismo de coordenagao transparente.

761. Adicionalmente, o reduzido numero de empresas potencialmente abrangidas pela
coordenacgdo, atento o reduzido numero de operadores no mercado, facilita o
estabelecimento de termos de coordenacao. Atendendo a dimensao e visibilidade das
decisdes estratégicas da ZON e da PT nos mercados, existindo apenas trés operadores
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alternativos, sendo que estes Ultimos também detém eles proprios vinculos comerciais
importantes com aquelas empresas, tal leva a equacionar mecanismos transparentes
de coordenacdo em que a ZON e a PT definem os termos de referéncia para a
coordenacéo.

762. Tal como suprarreferido, serd também mais provavel que, atentas as participacdes de
acionistas comuns e a relativa simetria da ZON e na PT (embora somente a ZON seja
atualmente verticalmente integrada com os conteddos desportivos premium através da
Sport TV), os incentivos daqueles operadores possam estar alinhados, o que sera
passivel de facilitar o estabelecimento dos termos de coordenac¢éo aos operadores ZON
e PT, em particular que passe pela homogeneizacao de ofertas a precos mais elevados
do que aqueles que emergiriam na auséncia de coordenacao.

i) Sustentabilidade interna da coordenacgéo

763. Uma outra condi¢do para que seja possivel a coordenacdo de comportamentos diz
respeito a sustentabilidade interna dessa mesma coordenacdo. A sustentabilidade
interna é determinada pelos interesses individuais das empresas participantes,
designadamente se estas estdo alinhadas, nos seus incentivos individuais, para

participar e manter a coordenacao.

764. De facto, a coordenacdo € posta em causa se as empresas tiverem incentivos para
desviar dos termos estabelecidos, passando a praticar precos inferiores, ja que tal
representa uma oportunidade de ganhos de curto prazo para a empresa desviante da
coordenagdo. Assim, para que a coordenacao seja sustentavel, é necessario que exista
uma ameaca credivel de penalizacdo, em tempo util e suficiente para que tenha um
efeito dissuasor dos desvios.

765. Tal implica, em primeiro lugar, que seja possivel uma monitorizacdo eficaz dos termos
da coordenacdo, i.e., que exista a capacidade de observar, de forma direta ou indireta,
as estratégias dos concorrentes relacionadas com os termos da coordenacao,
verificando quando ocorrem desvios. Em segundo lugar, é necessario que existam
mecanismos de retaliagcdo eficientes e crediveis face ao desvio dos termos da
coordenagéo.

766. No que concerne a capacidade de monitorizacdo, a transparéncia de precos no
mercado, designadamente a informagéo veiculada nos sitios da internet pelas empresas
e a que é anunciada nos media, permitem aos operadores observar, a0 mesmo tempo
que os consumidores, e sem quaisquer custos de monitorizagcdo, condi¢cdes de oferta
gue consubstanciem desvios dos termos da coordenacao.

767. No caso de eventuais descontos dirigidos a clientes, e que ndo constem dos precarios,
refira-se que eventuais desvios da coordenacao por via de descontos sdo também
monitorizaveis.

768. De facto, quando um cliente sai de um operador e requer portabilidade (v.g., no caso de
ofertas que incluam, para além da televisédo por subscri¢éo, telefone fixo), o operador
de saida tem informacgé&o sobre o operador de destino daquele cliente. Adicionalmente,
€ pratica no mercado, no caso de saida de um cliente (mesmo quando este néo solicita
portabilidade), o operador, no ato do desligamento, inquirir o cliente sobre os motivos
da sua saida e o operador de destino.

769. Este tipo de informacgéo permitira identificar desvios, na medida em que caso algum
operador opte por adotar estratégias mais agressivas de captacdo de clientes, como
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sejam descontos dirigidos, os restantes operadores, no ato da saida desses clientes,
teriam conhecimento dessas estratégias de desvio.

770. Note-se que uma monitorizacdo que permita a detecdo decorrido pouco tempo apés o
desvio é mais eficaz, na medida em que quanto maior for o periodo de tempo até que
seja exercida a penaliza¢éo, menor sera a disciplina que esta impoe.

771. Durante a investigacao realizada, a AdC recolheu informagéao, junto dos distribuidores
de televisdo por subscricdo, relativamente ao processo de retencdo de clientes que
declarem a sua intencéo de saida, nomeadamente em termos de informacéo recolhida
junto desse cliente quanto ao motivo da saida e a identidade do operador de destino.

772. A informacado coligida permitiu confirmar a capacidade dos operadores recolherem
informac&o, no caso de saida de um cliente, quanto ao operador de destino, no ambito,
guer das préticas de retengéo de clientes que caracterizam o setor, quer por via dos
requerimentos de portabilidade. Estes representam momentos de oportunidade para os
operadores recolherem informagéo privilegiada e que auxilia na detecéo de eventuais
desvios dos termos da coordenacdo, como seja, ha detecdo de ofertas comerciais
particularmente agressivas em termos de pregos/descontos.

773. A este respeito, a ZON informou que 0 seu processo de retencdo ocorre da seguinte
forma: “[CONFIDENCIAL — processo de retengdo]”se.

774. Ainda de acordo com a informacao fornecida pela ZON, a percentagem de clientes com
0s quais houve contacto no dmbito de inquéritos para retencdo de clientes foi de
[CONFIDENCIAL — percentagem de clientes], em 2011, 2012 e 2013, respetivamente
(esclarecendo ainda que estes dados incluem clientes que se recusaram a responder
ao inquérito de retencgéo).

775. A PT na sua resposta de 4 de hovembro a questéo 48 do pedido de elementos da AdC,
descreve o processo de retencdo de clientes informando que “[CONFIDENCIAL —
processo de retenc¢ao]”.

776. Informa ainda que, [CONFIDENCIAL — processo de retencao].
777. Ora, segundo a PT, “[CONFIDENCIAL — processo de retengéo]”.

778. De acordo com os dados submetidos pela PT em resposta (de 4 de novembro de 2013)
a questdo 49 do pedido de elementos, dos clientes que subscreviam ofertas que
incluiam televiséo por subscricdo e que deixaram de ser clientes da PT, recolheu-se o
motivo de saida relativamente a [CONFIDENCIAL — percentagem de clientes], em 2010,
2011 e 2012, respetivamente.

779. No gue concerne a esta tematica, a Cabovisao informou, na sua resposta de 24 de
outubro de 2013, a questdo 31 do pedido de elementos da AdC, que [CONFIDENCIAL
— retengao de clientes]”.

780. As acoes de retencéo de clientes da Vodafone, conforme sua resposta de 29 de outubro
de 2013 & questéo 27 do pedido de elementos da AdC, [CONFIDENCIAL - retencao de
clientes].

781. No que concerne a informacédo relativa a percentagem de clientes que deixaram a
operadora e solicitaram portabilidade, a ZON informa que [CONFIDENCIAL -
percentagem de clientes] desses clientes solicitaram a portabilidade do niumero de
telefone no ato de saida, em 2011, 2012 e 2013, respetivamente.

86 Cfr. resposta da ZON de 4 de novembro de 2013, a questdo 16 do pedido de elementos da AdC.
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782. A Cabovisdo submeteu informacdo mensal relativa a percentagem de clientes que
solicitaram a portabilidade no ato de saida face ao total de clientes que solicitaram o
corte de servigcos entre janeiro de 2011 e setembro de 2013, que se ilustra no grafico
infra.

Grafico 10 — Percentagem de clientes da Caboviséo que solicitaram a portabilidade
no ato de saida (janeiro de 2011 a setembro de 2013)

[CONFIDENCIAL]

Fonte: Tratamento AAC com base em dados da Caboviséo

783. Os dados submetidos pela PT no que concerne a portabilidade distanciam-se muito dos
reportados supra ([CONFIDENCIAL — percentagem de clientes], em 2010, 2011 e 2012,
respetivamente). Nao se antecipando uma razao que justifigue um menor nimero de
solicitagdes pelos clientes da PT, esta discrepancia sugere que os dados submetidos
pela PT poderédo referir-se a uma percentagem de um universo distinta daquela
reportada pela ZON e pela Cabovisao.

784. A Vodafone, referiu apenas dispor de dados relativos aos ultimos 3 meses, afirmando
tratar-se de informacdo que néo lhe permite distinguir as portabilidades que se referem
a numeros associados a ofertas que incluiam televisao por subscricdo das restantes,
uma vez que a portabilidade do numero pode igualmente ser solicitada em ofertas que
compreendam sé internet e telefone fixo ou até mesmo sé telefone fixo.

785. Refira-se ainda que a informacgéo disponibilizada pelo regulador com regularidade
trimestral no que concerne as quotas de mercado e ao numero de clientes de televisao
por subscricdo, desagregados por tecnologia e por regido, permitem as empresas
participantes na coordenagédo extrair inferéncias quanto ao cumprimento dos termos de
coordenacéo e detetar desvios, nomeadamente podendo atribuir variagdes significativas
nas quotas de mercado a desvios dos termos da coordenacao.

786. Note-se que, para tal, contribui o padréo de evolugéo estavel, ainda que crescente, da
procura, que torna mais eficaz a monitorizacdo, uma vez que é mais facil identificar
determinadas ocorréncias (v.g., redugéo da procura dirigida a empresa) como sendo
resultado de desvios dos termos de coordenacéo, distinguindo-as de outras alteragées
do mercado®’.

787. No que diz respeito a credibilidade e a eficacia dos mecanismos de retaliacdo refira-se
que, para que estes mecanismos tenham um efeito de dissuasdao, do desvio é
necessario que a perda de lucros imposta a empresa desviante seja suficiente para
desincentivar os desvios, i.e., que a retaliagdo implique perdas a longo prazo (v.g.,

87 Refira-se, a este respeito, as Orienta¢des da Comisséo Europeia para a apreciagdo de concentracdes
horizontais, no ponto 50, que realcam, tal como o Projeto de Linhas de Orientagdo Horizontais da AdC,
a importancia da reduzida incerteza na interpretacdo da informacéo: “[a]s empresas que participam
numa acc¢ao de coordenacdo deverdo poder interpretar, com alguma seguranc¢a, em que medida um
comportamento imprevisivel resulta de um desvio relativamente as condi¢cdes da coordenacao”, e a
importancia da estabilidade do padrdo de evolugdo da procura “[p]or exemplo, em contextos instaveis,
uma empresa pode ter dificuldades em saber se a sua perda de vendas se deve a um baixo nivel global
da procura ou ao facto de um concorrente oferecer precos particularmente baixos. Da mesma forma,
numa situacdo em que as condi¢cdes gerais da procura ou dos custos oscilam, podera ser dificil
interpretar em que medida um concorrente reduz 0s seus pregos porque espera uma descida dos
prec¢os coordenados ou porque se esta a desviar do acordado”.
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adocdo de estratégias agressivas, correspondentes ao equilibrio competitivo) que
excedam os ganhos de curto prazo associados ao desvio.

788. Note-se que, de tal como se refere no Projeto de Linhas de Orientacao Horizontais da
AdC, quanto mais rapido e significativo for o impacto da reacdo esperada dos
concorrentes no lucro das empresas desviantes, maiores sdo os incentivos de cada uma
das empresas no mercado para manter a coordenacao de comportamentos. Também
as Orientacdes da Comissao Europeia, no ponto 53, referem que “[é] menos provavel
gue uma retaliagdo que so6 é exercida apdés um periodo de tempo significativo ou cuja
activagdo néo é certa seja suficiente para anular os beneficios do desvio’.

789. A este respeito, refira-se que a eventual rapidez de detecéo dos desvios e a capacidade
de uma resposta rapida (atenta a facilidade/flexibilidade de ajustamento de precos) dos
operadores no que concerne a ofertas que incluem televisdo por subscricdo podera
viabilizar uma reacgéo rapida aos desvios.

790. No que diz respeito ao impacto da reagdo, poder-se-ia aqui equacionar que, atentos os
custos de mudanca que caracterizam 0s servicos em causa, de onde se destaca o
significativo periodo de fidelizacdo dos clientes, a capacidade de penalizagdo seria
reduzida.

791. No entanto, note-se que tal contexto implica também que a capacidade de captagéo de
clientes associada a um desvio, em particular caso se venha a confirmar existir rapidez
de detecéo e reacgdo de retaliagdo aos mesmos, tal podera indiciar, a partida, que os
ganhos serdo pouco significativos. Por outro lado, as guerras de pre¢cos que poderiam
seguir a detecdo do desvio seriam mais duraveis e, nesse sentido, mais penalizadoras.

792. Por outro lado, a existéncia de contactos multi-mercados e vinculos comerciais entre 0s
operadores no mercado pode abrir caminho a formas adicionais de retaliagdo. Com
efeito, os contactos multi-mercados dos operadores implicam que a retaliacdo se pode
estender a outros mercados, ampliando as perdas associadas a penalizacdo dos
desvios. A este respeito, referem as Orientagbes da Comisséo Europeia, no ponto 55,
que “[s]e as empresas participantes na coordenagdo mantém uma interac¢gdo comercial
noutros mercados, estes poderdo oferecer diversos métodos de retaliagdo. A retaliacao
pode assumir muitas formas, incluindo a anulacdo de empresas comuns ou de outras
formas de cooperacao ou a venda de participacdes de empresas que sejam propriedade
conjunta”.

793. A este respeito, refira-se que a PT adquire canais de conteltdos desportivos e
cinematograficos a empresas nas quais a ZON detém controlo conjunto (v.g., Sport TV
e canais produzidos pela Dreamia). Por outro lado, de acordo com a informacédo
submetida pela ZON em resposta, de 22 de julho de 2013, a questédo 49 de pedido de
elementos da AdC, no que concerne a conteudos, a relacdo comercial entre a ZON e a
PT inclui a venda dos canais TV Cine/Séries, a sub-distribuicdo de contetdos para
video-on-demand (VoD), no catalogo independente da ZON e da Sony, a venda de
publicidade da PT nos canais de televisdo comercializados pela ZON e a venda de
publicidade nos cinemas.

794. Ja no ambito das comunicagdes eletronicas, de acordo com a mesma resposta da ZON,
as relacbes comerciais entre as duas empresas sao relagdes contratuais estritamente
no ambito do direito privado e relagdes contratuais no ambito da utilizacdo de ofertas de
referéncia impostas pelo ICP-ANACOM a PT. No que concerne as rela¢des contratuais
estritamente de direito privado, refere a cedéncia de espacos (interiores e exteriores) e
de prestacdo de servicos em que a ZON é cliente, a OAIZ (Oferta de Acesso a
Infraestruturas ZON), em que a PT é cliente, a partiiha de colunas montantes em
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edificios e a portabilidade de nimeros do servico de telefone fixo, em que ambas as
empresas sao cliente e fornecedor.

795. Quanto as relacdes contratuais ho ambito da utilizacdo de ofertas de referéncia, havera
que referir a ORAC (Oferta de Referéncia de Acesso a Condutas), a ORAP (Oferta de
Referéncia de Acesso a Postes), a RADSL PT (Oferta Rede ADSL PT), a ORCA (Oferta
de Referéncia de Circuitos Alugados) e a ORCE (Oferta de Referéncia de Circuitos
Ethernet), em que a ZON & cliente, e a ORI (Oferta de Referéncia de Interligacédo), em
que ambas as empresas séo cliente e fornecedor. A estes servicos acrescem ainda
alguns outros referidos pela PT na sua resposta, de 22 de julho de 2013, a questdo 36
do pedido de elementos, tais como os da originacdo de chamadas e servicos de
portabilidade entre os operadores em causa. Refira-se que estas ofertas de referéncia
emergem de regulacdo setorial, que limita o0 seu potencial para consubstanciar
instrumentos de retaliacéo.

iii) Sustentabilidade externa da coordenacéao

796. A sustentabilidade externa da coordenacdo de comportamentos implica que
concorrentes efetivos ou potenciais das empresas participantes na coordenacédo, ou
outros agentes de mercado (v.g., clientes), ndo tenham a capacidade e o incentivo para
a desestabilizar. Com efeito, a entrada de novos concorrentes no mercado ou O
exercicio de poder negocial por parte dos clientes sdo dois dos fatores que podem
desestabilizar e fragilizar a coordenagéo de comportamentos.

797. A este respeito, realce-se, antes de mais, que a ameaca de entrada nos mercados
relevantes que envolvem servigcos de televisdo por subscricdo é negligenciavel, atentas
as elevadas barreiras a entrada e a expansdo no ambito dos servicos em causa (vide
seccao 5.2). Estas barreiras tornam impossivel uma resposta de entrada, em tempo util
e escala suficiente, para colocar em causa os lucros associados a coordenacao.

798. Por outro lado, e tal como acima se descreve, a franja de operadores alternativos a ZON
e a PT é reduzida, ndo se antecipando que esta situacao se possa reverter no futuro
atendendo, nomeadamente, a evolugdo do mercado nos ultimos anos (e das quotas de
mercados dos diversos operadores), assim como aos planos de expansao da Vodafone
e da Cabovisao.

799. Caso algum/alguns operador(es) dessa franja opte(m) por ndo entrar na coordenagao,
0 seu potencial de desestabilizacdo da coordenacdo é reduzido, dado que a sua
capacidade de captacédo de clientes estara sempre limitada pela reduzida cobertura da
sua rede e dificuldade de rapidamente a expandir, a que acrescem as dificuldades no
acesso a contetdos. A este respeito, veja-se as observacfes da contrainteressada
Cabovisao, referidas no ponto 742 supra.

800. Estas circunstancias também aumentam a probabilidade de que, pelo menos alguns dos
operadores alternativos, optarem por seguir os termos da coordenacao, atenta a sua
dificuldade em desestabiliza-la. Neste contexto, realce-se ainda a possibilidade de que,
dada a dependéncia daqueles operadores face & ZON e a PT, enquanto fornecedoras
de conteudos e inputs grossistas (vide, a titulo ilustrativo, as rela¢cdes comerciais entre
a ZON e a PT, que tém equivalentes nas relacbes com terceiros, no ponto 793 e
seguintes), estas Ultimas terem a capacidade de induzir os operadores mais pequenos
a participar na coordenacéao.

801. Ainda no que concerne a sustentabilidade externa do mecanismo de coordenacdao,
realce-se a auséncia de countervailing buyer power dos clientes de ofertas envolvendo
televisdo por subscrigdo. Desta forma, os clientes ndo podem fazer face a uma eventual
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degradacéo das condicdes de oferta, nem existe a possibilidade de concentrar as suas
aquisicdes numa s6 empresa com 0 propdsito de quebrar a coordenacéo, ja que esta
hipétese é desadequada aos mercados em causa, em que os clientes tém reduzida
dimensé&o.

Impacto marginal da operacdo de concentracao

802. Uma vez caracterizado o mercado, no que concerne a sua vulnerabilidade para a
emergéncia de comportamentos coordenados, e identificado do mecanismo provavel de
coordenacgdo, a apreciacdo dos efeitos coordenados da operacdo de concentracio
centra-se nas alteracdes introduzidas pela operacgéo e na analise do seu potencial para
tornar a coordenacao de comportamentos mais facil, estavel ou efetiva.

803. Esta analise afere se as alteracdes decorrentes da operacdo sdo suscetiveis de
favorecer a verificacdo, no mercado, das 3 condi¢cdes necessérias a coordenagado de
comportamentos, reforcando as caracteristicas do mercado propicias a coordenacao
e/ou eliminando/mitigando restricdes significativas & coordenacéo.

804. Ora, a presente operacéo de concentracdo, ao implicar a entrada da PT no capital social
da Sport TV, aumenta a simetria no mercado no que concerne a integracao vertical, ja
gue, pré-operacédo, apenas a ZON detém uma participagéo social, designadamente de
50%, que Ihe confere controlo conjunto na Sport TV. ApOs a operagéo de concentracao,
os dois maiores operadores ao nivel das ofertas que incluem televisédo por subscrigéo
detém uma participagdo idéntica, de 25%, no capital social da Sport TV.

805. Esta alterag&o induz um alinhamento dos incentivos da ZON e da PT no que concerne
a gestdo dos canais Sport TV. A este respeito, refira-se as observacdes da LPFP, no
ponto 54 das observagfes que submeteu a 28 de marco de 2013, onde afirma que
“[clomo resultado da presente transacgéo, [a ZON e a PT] vao controlar conjuntamente
0 acesso a conteldos essenciais para a oferta aos consumidores. O efeito de
coordenacdo que dai resultara é inevitavel. Até agora os consumidores tém beneficiado
da concorréncia entre a ZON e a PT na distribuigcdo por cabo em particular no que se
refere a conteudos premium. Se a transacg¢do objecto fosse aprovada, o resultado
inevitavel seria a eliminacdo dessa concorréncia.”

806. No cenario pré-operacdo de concentracdo, a assimetria existente no mercado ao nivel
da integracao vertical € um foco de discérdia importante e um elemento passivel de
destabilizar o equilibrio cooperativo, jA que a ZON teria controlo sobre um input
importante, relativamente ao qual tinha incentivos para retirar vantagens competitivas
face aos seus concorrentes, incluindo a PT, o que, para além de dificultar a chegada a
um consenso, poderia facilitar a emergéncia de desvios de uma eventual coordenacao.

807. Como tal, a operacao de concentracdo em analise elimina um importante potencial foco
de discérdia entre as duas principais empresas nos mercados a jusante, harmonizando
0 grau de integracéo vertical no mercado, alinhando os incentivos, reduzindo o escopo
para a diferenciagdo das ofertas da ZON e da PT, tornando assim mais facil a ZON e a
PT chegar a um consenso quanto a coordenac¢éo no mercado.

808. Conforme consta do j& referido Projeto de Linhas de Orientagdo Horizontais da AdC,
uma operacdo de concentracdo € mais passivel de aumentar a vulnerabilidade do
mercado a coordenacdo de comportamentos quando aumenta o grau de simetria no
mercado. Ora, a maior simetria ao nivel da integracéo vertical, decorrente da presente
operacgdo, leva ainda a harmonizacdo do grau de informacdo da ZON e da PT sobre
outros concorrentes e a harmonizacéo das estruturas de custos.
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809. No que concerne a informacao, refira-se que, no cenario pré-operacéo, a ZON, ao deter
uma participagdo de 50% e controlo conjunto sobre a Sport TV, tem acesso a um
conjunto de informacédo que os restantes operadores submetem a Sport TV.

810. A este respeito, refira-se a informacgéo que consta do ja referido Estudo da Maksen de
2010, em particular na pagina 97, onde se refere, relativamente a disponibilizagédo de
informacéo, que “alguns operadores referiram a necessidade de comunicagdo a Sport
TV do seu business case e plano de negécio para contratacao inicial do canal” e que,
[s]legundo os operadores, campanhas comerciais envolvendo o canal Sport TV, estdo
Sujeitas a restricbes e sdo suscetiveis de aprovagdo prévia pela propria Sport TV”. O
estudo, nessa mesma pagina, identifica “possiveis questbes de confidencialidade” e
alerta para a “fragilidade da confidencialidade face a concorréncia”, referindo que, “caso
exista obrigacao de partilha de informacao referente ao plano de negécio e a campanhas
promocionais e comerciais por parte dos players a Sport TV esta podera potenciar a
criacdo de condi¢Bes para a assimetria de informag&do no mercado, tendo em conta a
presenca de um operador como accionista com assento no conselho de administracao”
(vide secgdao sobre input foreclosure).

811. Ja no cenario pos-operacdo, com a ZON e a PT a deterem um controlo conjunto sobre
a Sport TV, associado a participagdes sociais idénticas naguela empresa, eliminar-se-a
uma fonte de assimetria de informacéo, ja que os dois principais operadores ao nivel de
ofertas envolvendo televiséo por subscricdo passardo a ter acesso a mesma informagao
sobre os seus concorrentes.

812. A AdC procurou recolher, no decorrer da investigacdo, mais elementos relativos as
obrigacdes contratuais de envio de informagdo, ao abrigo dos contratos celebrados
entre os operadores e a Sport TV.

813. Conforme analise da AdC aos contratos mais recentes celebrados entre a Sport TV e
os distribuidores de televisdo por subscricao (celebrados nos meses de junho a agosto
de 2013), estes comprometem-se a elaborar e enviar, mensalmente, um relatério
[CONFIDENCIAL — Termos contratuais e consideragdes sobre os mesmos].

814. A AdC analisou ainda os contratos que estiveram em vigor até ao verao de 2013, que
tinham requisitos de informacé&o distintos dos ora contratados. Com efeito, ao abrigo
desses contratos, os operadores [CONFIDENCIAL - Termos contratuais e
consideracdes sobre os mesmos].

815. Sobre esta matéria, a Cabovisdo afirmou que, “[CONFIDENCIAL — consideracdes
Cabovisao sobre termos contratuais]’.

816. Mais afirma que “[CONFIDENCIAL - consideracbes Cabovisdo sobre termos
contratuais]”.

817. A Vodafone, a este respeito, refere que o relatério mensal a enviar a Sport TV de acordo
com os termos do Contrato celebrado entre as partes, [CONFIDENCIAL -
consideragdes Caboviséo sobre termos contratuais].

818. Mais realca o que considera ser uma ‘“[CONFIDENCIAL — Termos contratuais e
consideracdes sobre os mesmos]”.

819. Com efeito, 0 acesso, pela PT e pela ZON, pés operacao, da informacao transmitida
pela Cabovisdo e pela Vodafone a Sport TV no ambito da relagéo contratual, contribui
para a harmonizacdo do grau de informacao disponivel aos dois maiores operadores
sobre os operadores de menor dimenséo.

820. No que diz respeito a estrutura de custos, note-se que, pré-operacao de concentragao,
mesmo que a ZON e a PT acedam, por via do numero de clientes, ao mesmo nivel de
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descontos no preco pago a Sport TV, a assimetria ao nivel da integracéo vertical gera
também uma assimetria ao nivel da estrutura de custos no respeita a aquisicdo de
conteudos; com efeito, tal decorre de, pré-operacao, a ZON internalizar parte do preco
que paga a Sport TV pela aquisicdo dos canais na medida da sua participacéo de 50%
nos lucros da Sport TV.

821. Com a operagdo de concentracdo, ambas as empresas passardo a internalizar
exatamente a mesma porcdo do preco que pagam a Sport TV pela aquisicdo de
conteudos, atentas as participacdes simétricas de 25% no capital social da Sport TV.
Assim, por via da maior simetria na integracdo vertical, a operacdo de concentracdo
induz uma maior simetria na estrutura de custos dos dois principais operadores nos
mercados a jusante, aumentando a probabilidade de consenso entre as empresas no
gue concerne aos termos da coordenagao.

822. Refira-se, ainda, o impacto marginal da operagdo de concentracdo em termos das
condi¢bes para a coordenagdo de comportamentos no mercado, decorrentes da criacdo
de ligacGes estruturais entre as empresas e do aumento da transparéncia no mercado.
De acordo com o Projeto de Linhas de Orientagédo Horizontais da AdC, uma operacao
de concentracdo pode gerar efeitos coordenados, ao criar ou reforcar ligacdes
estruturais que se traduzam em interesses comuns ou num aumento do nivel de
transparéncia entre as empresas no mercado. Com efeito, operacdes de concentracdo
gue melhorem os canais de informagdo entre as empresas, ou que permitam
agregar/consolidar bases de dados, sdo suscetiveis de aumentar a transparéncia de
forma direta ou indireta, facilitando a determinacdo e monitorizagdo dos termos da
coordenagéo.

823. De facto, as ligaces estruturais criadas por via da presente operacdo de concentracdo
levam a criacao de interesses comuns a ZON e a PT, ja que estas passardo a deter
participacdes sociais idénticas no capital social da mesma empresa, a Sport TV,
alinhando os incentivos dos dois operadores. Também a LPFP realca que “a Sport TV,
se controlada conjuntamente, funcionara como plataforma de articulagdo dos interesses
comuns dos seus accionistas. O resultado inevitavel sera a reducdo da pressao
concorrencial que as empresas exercem entre si"%.

824. O interesse financeiro a montante que resulta da entrada da PT no capital social da
Sport TV alinha os incentivos desta ultima com os da ZON, ja que reduzira os ganhos
e, como tal, os incentivos, da PT para adotar estratégias de diferenciacdo do seu
produto, com vista a desenvolver vantagens competitivas a jusante, que passem por
promover ou patrocinar a entrada de canais alternativos a Sport TV.

825. A eliminacédo do escopo de diferenciacado, via contetados desportivos premium, gera para
ambas as empresas, em participagdes iguais, beneficios a montante pela eliminacéo de
concorréncia a Sport TV, implicando, a jusante, uma maior estabilidade para
comportamentos coordenados. Para além de aumentar a probabilidade de emergéncia
de efeitos coordenados ao nivel dos pregcos das ofertas envolvendo televisdo por
subscricdo, aumenta o0 grau da coordenacdo que, a emergir no cenario pos-operagao
de concentracdo, envolvera a harmonizacdo das ofertas da ZON e da PT no que
concerne aos canais com conteudos desportivos premium e, eventualmente, no que
concerne a canais com conteudos desportivos em geral.

826. A este respeito, refira-se que as grelhas de canais disponiveis nos operadores, no que
concerne a canais desportivos, ndo coincidem totalmente. Com efeito, e a titulo de
exemplo, refira-se que a PT disponibiliza o Real Madrid TV, o barca TV, o Manchester

88 Vide observacGes complementares da LPFP, de 31 de Maio de 2013, péagina 3.
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United TV, o Chelsea TV e a Bola TV, canais esses que nao estao disponiveis na grelha
da ZON.

827. Adicionalmente, as liga¢Bes estruturais criadas com a operacdo de concentracao levam
a um aumento da transparéncia no mercado, jA que criam canais/oportunidades
acrescidas de troca de informagcdo entre as empresas. Para além do aumento de
transparéncia associado ao ja suprarreferido efeito de a PT, ao passar a deter o controlo
conjunto da Sport TV, também poder passar a aceder a informacdo relativa aos
concorrentes submetida a Sport TV no ambito da contratacdo dos respetivos canais, a
operacgdo de concentracdo cria novos féruns, como sejam as reunides do conselho de
administracdo da Sport TV, para troca de informacao entre operadores. A este respeito,
referem as Orientagdes da Comissado Europeia, no ponto 47, “que “o intercambio de
informac0des através de associacdes do sector ou as informacdes recebidas através de
participacdes cruzadas ou da participacdo em empresas comuns poderdo também
contribuir para que as empresas cheguem a acordo sobre as condi¢cdes de
coordenagéao”.

828. Refira-se, neste ambito, as observacbes da contrainteressada Cabovisdo, de 28 de
marcgo de 2013, onde afirma, no ponto 1.7, que a operacdo ‘provoca uma alteracdo da
natureza da concorréncia, reforcando a probabilidade de a ZON e a PT coordenarem o
seu comportamento de forma prejudicial para os consumidores, e aumenta a simetria e
o nivel de integragcdo vertical destes dois players, criando um vinculo estrutural
fortissimo entre eles por via da participagdo numa empresa comum que &, por sua vez,
detentora de uma infra-estrutura essencial para concorrer nos mercados a jusante da
televisdo por subscricdo e das ofertas em pacote”, sendo que, no ponto 3.4, destaca
gue com a operagdo a PT e a ZON “passardo a ter um foro de discussdo necessaria e
comum indutor/facilitador da coordenacéo entre essas duas empresas”.

829. Com efeito, na sequéncia da ligacdo estrutural que se cria em resultado da presente
operagdo de concentragdo, as duas operadoras concorrentes, ZON e PT, passam a
encontrar-se nas reunifes dos conselhos de administracdo da Sport TV, onde ambas
estardo representadas.

830. De acordo com a informagéo coligida durante a investigacéo desenvolvida, os conselhos
de administragdo das trés empresas adquiridas no ambito da presente operacdo de
concentracdo, designadamente a Sport TV, a PPTV e a Sportinveste Multimédia, das
guais a ZON e a PT serdo coaccionistas no cenario pds operacao, tém-se reunido com
uma periodicidade mensal, ao longo dos ultimos dois anos. Estes fora de discussao sao
suscetiveis de criar oportunidades propicias a partilha de informacao privilegiada e
facilitar o estabelecimento de termos de coordenacéo.

831. Por outro lado, refira-se que a operagéo de concentracdo é suscetivel de aumentar as
barreiras a entrada e a expansdo no mercado, atento o seu potencial para tornar mais
provavel o encerramento do acesso a fatores de producdo importantes para a
concorréncia ao nivel de ofertas que incluam televisdo por subscricdo, no caso canais
de acesso condicionado com conteudos desportivos premium, a concorrentes efetivos
ou potenciais a jusante (vide pontos 518 e seguintes).

832. Este efeito resulta, essencialmente, do refor¢co da capacidade da Sport TV para adotar
estratégias de input foreclosure, decorrentes do reforco do poder de mercado da Sport
TV e da reducdo esperada de potenciais alternativas de fornecimento para os
operadores a jusante, no que concerne a canais com contetdos desportivos premium.

833. O poder de mercado da Sport TV saira reforgado, por um lado, pela eliminagéo do papel
da PT enquanto cliente com poder negocial suscetivel de beneficiar, também, os
operadores de menor dimenséo e, por outro lado, por via da reducdo da possibilidade
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de entrada/expansdo de concorrentes alternativos a Sport TV. Esta reducéo resulta,
quer do efeito de customer foreclosure (vide ponto 343 e seguintes), quer da eliminacdo
da propria PT como potencial concorrente a montante (vide ponto 634 e seguintes).

834. Adicionalmente, refira-se, ainda, o eventual reforco de incentivos para adotar estratégias
de input foreclosure, tal como supra se avalia nos pontos 595 e seguintes.

835. O efeito de input foreclosure, o efeito de customer foreclosure e os efeitos horizontais
de eliminacao de concorrencial potencial a Sport TV, reforcam as barreiras a entrada e
a expansdo de distribuidores de televisdo por subscricdo e, como tal, reduzem o
potencial de desestabilizagdo associado a entrada de novos concorrentes ou a
expansao de empresas externas a coordenacdao, reforcando a sustentabilidade externa
da coordenacdo.

836. Em suma, atento o supra exposto quanto as implicacdes da operacao de concentracédo
para as caracteristicas de mercado propicias a coordenacdo, e do seu potencial
conjunto para facilitar a verificagdo das condicdes necesséarias a existéncia de
coordenacdo entre empresas, conclui-se que a operacao de concentracao € suscetivel
de:

a. tornar mais facil as empresas chegar a um consenso quanto aos termos da
coordenagéo,

b. reduzir o lucro associado aos desvio da coordenacéo, e tornar mais eficaz a
monitorizacdo e/ou a penalizagdo dos desvios, reforcando a sua
sustentabilidade interna.

c. limitar a capacidade ou os incentivos de eventuais operadores (efetivos ou
potenciais) externos a coordenacdo para a desestabilizar, reforcando a
sustentabilidade externa da coordenacéao.

d. aumentar o alcance de uma eventual coordenacdo, que passara, no cenario
pés-operacao, pela harmonizacéo da oferta ao nivel de contetdos desportivos
premium.

837. Esta analise foi desenvolvida de forma alheia a clausula de nao concorréncia constantes
do acordo parassocial associado a presente operacdo de concentracdo (paginas 13 a
17 do respetivo acordo), anexo ao contrato subjacente a operacdo de concentracdo
submetido no &mbito da notificacdo a AdC, sendo, como tal, as conclusGes autbnomas
face a essas disposicoes.

838. No que segue, analisa-se o impacto da referida clausula, em termos de eventuais efeitos
coordenados suscetiveis de emergir da presente operagdo de concentragcdo. Esta
clausula, detalhadamente descritas infra na seccdo 6, [CONFIDENCIAL -
consideracdes sobre a clausula de ndo concorréncial.

839. Por um lado, esta clausula, [CONFIDENCIAL — considerac¢des sobre a clausula de nédo
concorréncia]®).

840. De facto, o n.° 4 desse mesmo artigo estabelece que a ZON e a PT se comprometem a
“[CONFIDENCIAL - rela¢des contratuais entre as Notificantes]”.

841. O [CONFIDENCIAL - clausula de ndo concorréncia] do mesmo artigo dispde ainda que
[CONFIDENCIAL — relagBes contratuais entre as Notificantes]”.

89 O artigo 9., [CONFIDENCIAL - clausula de n&o concorréncia] do Acordo Parassocial,
[CONFIDENCIAL - relagbes contratuais entre as Notificantes].
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842. Resulta, da leitura das clausulas supra descritas, que estas implicam [CONFIDENCIAL
— consideragdes sobre a clausula de ndo concorréncial.

843. Estes efeitos implicam um conjunto de condi¢Bes favoraveis a coordenacéo e aumentam
o grau de uma eventual coordenacao.

844. Estas disposicdes levam [CONFIDENCIAL — consideracdes sobre a clausula de ndo
concorréncia).

845. Adicionalmente, esta clausula [CONFIDENCIAL — consideracfes sobre a clausula de
n&ao concorréncial.

5.3.2. Mercados de conteudos desportivos premium para internet e telefonia
movel e mercados a jusante

846. A presente operacado de concentragdo implica a integracao vertical entre uma empresa
fornecedora de direitos referentes a contetdos desportivos para internet e ao nivel dos
direitos referentes a conteldos desportivos para telefonia mével, a Sportinveste
Multimédia TV, e um cliente, a ZON, distribuidor de servicos de acesso a internet e
telefonia mével e potencial fornecedor deste tipo de contetidos na internet e na telefonia
mével, por via da aquisi¢do, pela ZON, de 25% do capital social da nova Sport TV, e,
como tal, da Sportinveste Multimédia (que serd integrada na Sport TV em resultado da
operagdo), passando a deter, sobre aquela empresa, o controlo conjunto com a PT e a
Controlinveste Media.

847. Como tal, ndo se pode excluir, desde logo, a eventualidade de resultarem efeitos
verticais desta operacdo de concentracdo, quer associados a input foreclosure, quer a
customer foreclosure, decorrentes da integracdo de uma empresa ativa ao nivel de
servicos de acesso a internet e de telefonia moével e potencial retalhista de contetdos
desportivos premium nessas plataformas, com uma empresa cuja atividade consiste na
exploracédo de contetudos desportivos premium para aquelas plataformas.

848. A representatividade da ZON Optimus a jusante, designadamente ao nivel do acesso a
internet em banda larga fixa, do acesso a internet em banda larga mével e da telefonia
moével, ndo permite, num primeiro momento, afastar preocupagdes jusconcorrenciais
com base num eventual argumento da reduzida representatividade da empresa nos
mercados a jusante, em particular atenta a sua base de clientes de acesso a internet
em banda larga fixa.

849. Ja no que concerne as atividades retalhistas de servicos de oferta de contetdos
desportivos premium na internet e na telefonia mével, segundo informacdo das
Notificantes (pagina 80 da notificagdo), a ZON ndo prestava, a data da notificacéo,
nenhum destes servi¢cos, sendo residual a expressao da Optimus nestes servicos.

850. Por outro lado, tal como se refere na caracterizacao estrutural dos mercados referentes
aos conteudos desportivos premium para internet e telefonia mével, as Notificantes
afirmam, na pagina 109 da notificacéo, que estas “néo dispbem de informacéo suficiente
para apresentar qualquer estimativa das respectivas quotas de mercado, embora possa
admitir-se que a Sportinveste Multimédia tera presentemente uma posi¢do destacada
em ambos os mercados”. Assim, também né&o é possivel, desde logo, afastar efeitos
verticais por via da auséncia de poder de mercado da Sportinveste Multimédia.

851. Ora, refira-se, ainda, as observacdes da contrainteressada Cabovisdo, de 28 de margo
de 2013, onde alega, no ponto 4.1, que a operagao “produz igualmente efeitos verticais
no mercado retalhista dos servicos de oferta de conteudos desportivos atraveés de
internet e para telefones méveis, suscitando preocupacdes jusconcorrenciais na medida
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em gque a integracdo da Sportinveste na SPORT TV, e a consequente presenca tanto
da PT (j& existente) como da ZON na area dos direitos New Media para internet e
telefonia moével, possibilita a criacdo de condicbes para a existéncia de praticas
discriminatérias no que respeita a disponibilizacdo e acesso destes conteldos aos
varios operadores”. No ponto seguinte do mesmo documento alega que “[tfjambém aqui
se podem estabelecer relagdes privilegiadas com as empresas do Grupo PT e do Grupo
ZON que operem ou venham a operar nestes dominios (como actualmente acontece
com a TMN e a SAPO), em detrimento das suas concorrentes directas, com eventual
prejuizo da concorréncia”.

852. Estes aspetos foram, alias, alvo de andlise no ambito da Ccent. 47/2003 — PPTV/PT
Conteudos, sendo de destacar os compromissos assumidos pelas Notificantes desse
processo (PPTV e PT), tendo em vista uma decisdo de ndo oposi¢do aquela operagao
pela AdC. Com efeito, no que concerne a Sportinveste Multimédia, estes compromissos
consistem em:

i.  No que respeita aos conteudos multimédia desportivos, deverd a Sportinveste
Multimédia, S.A, no relacionamento comercial com os diferentes operadores de
comunicagBes moveis e de internet, obedecer a condigbes ndo discriminatorias,
designadamente no que respeita ao acesso, disponibilizacdo e condi¢bes
comerciais daqueles conteudos.

ii.  Nomeadamente, a imposi¢do de obtencdo de uma receita minima mensal para a
Sportinveste Multimédia, S.A, dever4 obedecer a critérios economicamente
proporcionais.

853. Para efeitos de monitorizacdo dos compromissos impostos supra, foi ainda disposto que
“[o]s contratos para a disponibilizagdo e comercializagdo aos varios operadores de
comunicagBes moveis e de internet dos direitos desportivos multimédia detidos pela
SPORTINVESTE, ou a sua renovacao, depois de celebrados, deverédo ser comunicados
a Autoridade da Concorréncia, enquanto durar a exclusividade dos direitos referidos”.

854. Refira-se, neste ambito, as observagbes da contrainteressada Cabovisdo, de 28 de
marco de 2013, no ponto 3.4, onde alega que a operacdo “contribui ainda para um
aumento da integracao vertical e da simetria dos dois maiores players, pois a ZON passa
a estar presente na area dos direitos desportivos para as comunicagdes electronicas
(para a Internet e telefonia movel) e a PT, por seu lado, passa a ter presenca na area
dos direitos de transmissao televisiva de eventos desportivos”.

855. Contudo, uma avaliacéo destes efeitos, quer sejam verticais, quer sejam coordenados,
carece de uma melhor caracterizacdo destes mercados, que se encontram “ainda, numa
fase de desenvolvimento relativamente inicial (...)", sendo que, “a convergéncia
tecnolégica e crescente difusdo do mesmo conteddo em mudltiplas plataformas,
acompanhada de um interesse crescente da procura por essa diversidade e flexibilidade
no acesso aos contelidos, podera abrir novas perspectivas para os mercados nacionais
de conteudos desportivos para telefonia mével e para internet” (cfr. notificacdo, pagina
105).

856. Com efeito, a analise desenvolvida pela AdC néao identificou evidéncia de, no curto
prazo, resultarem entraves significativos a concorréncia nos mercados em causa,
antecipando-se pouco provavel, com base na informacédo recolhida, que estejamos
perante mercados que venham a assumir uma relevancia expressiva nas comunicacdes
eletronicas.

857. Ainda assim, a grande incerteza relativamente a evolugao futura destes mercados imp&e
cautela na extracdo de conclusdes definitivas, ndo sendo possivel excluir, de forma
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contundente, a eventualidade de o mercado evoluir num sentido distinto daquele que
parece antecipavel a luz da informacé&o coligida a data.

858. Contudo, mesmo que a evolu¢cdo do mercado se viesse a revelar tal que a operacao de
concentracao resultasse em entraves significativos a concorréncia hos mercados em
causa, por via de efeitos verticais ou coordenados, tais problemas sempre acresceriam
aos ja identificados no que concerne a conteudos desportivos premium para televisao
por subscricao.

6. CLAUSULAS RESTRITIVAS ACESSORIAS

859. O artigo 9.° do Acordo Parassocial prevé uma clausula de ndo concorréncia entre as
Notificantes®®, complexa, em que se prevé, nos [CONFIDENCIAL — clausula de néo
concorréncia], uma obrigacdo de ndo concorréncia das Notificantes com a Sport TV e,
nos n.°s 4 e seguintes [CONFIDENCIAL — clausula de ndo concorréncia], se regula “os
direitos e obrigagbes da ZON e PT quanto a distribuicdo, em regime de exclusividade,
de outros canais de televisdo que disponibilizem contetdos desportivos semelhantes
aos contetidos desportivos transmitidos pela Sport TV”.

860. No [CONFIDENCIAL - clausula de n&o concorréncia] do mesmo artigo 9.°
[CONFIDENCIAL — clausula de ndo concorréncia], nos seguintes termos:

‘YCONFIDENCIAL — clausula de nao concorréncia]”.

861. Como decorre do numero transcrito, a [CONFIDENCIAL - clausula de né&o
concorréncia).

862. A [CONFIDENCIAL — clausula de n&o concorréncia].

863. No que respeita ao ambito subjetivo da posicdo passiva nas obrigacbes previstas
[CONFIDENCIAL — clausula de ndo concorréncia].

Clausula de néo concorréncia constante dos n.°s 1 [CONFIDENCIAL - clausula de néo
concorréncia] do artigo 9.° do Acordo Parassocial

864. Os termos da clausula de ndo concorréncia previstos no referido n.° 1 do artigo 9.°
[CONFIDENCIAL - consideragfes sobre a clausula de ndo concorréncial.

865. A formulacdo acordada pelas partes para a clausula de ndo concorréncia constante dos
n.°s 1 [CONFIDENCIAL — clausula de ndo concorréncia] do artigo 9.° do Acordo
Parassocial acima sumariada é a seguinte:

‘I{CONFIDENCIAL — clausula de ndo concorréncia]”.

Explicitacdo do ambito da clausula de n&o concorréncia constante dos n.°s 1
[CONFIDENCIAL - clausula de nao concorréncia] do artigo 9.°do Acordo Parassocial

866. No que concerne ao ambito material da clausula de ndo concorréncia constante dos
n.°s 1 [CONFIDENCIAL — clausula de ndo concorréncia] do Acordo Parassocial, verifica-
se que o mesmo é desenhado [CONFIDENCIAL — consideracdes sobre a clausula de
ndo concorréncial.

% Notificagao, fls. 133 e segs. da versao confidencial (e anexo 20) e fls. 131 e segs. da versédo nao
confidencial.
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867. Tendo a AdC solicitado a explicitacdo de quais os contetdos, em concreto, abrangidos,
respondem as Notificantes que “{CONFIDENCIAL - considerac¢des sobre a clausula de
ndo concorréncia]™?.

868. Em resposta a pedido de indicacdo de [CONFIDENCIAL — consideracBes sobre a
clausula de néo concorréncia]®.

869. As atividades abrangidas sdo, nos termos do texto, [CONFIDENCIAL — consideragcbes
sobre a clausula de ndo concorréncia]®.

870. Por outro lado, ainda no que concerne ao ambito da proibicéo, denota-se que a mesma
abrange [CONFIDENCIAL - clausula de ndo concorréncial.

871. Ainda em termos materiais, verifica-se que a clausula de n&o concorréncia exclui a
[CONFIDENCIAL — consideracdes sobre a clausula de ndo concorréncia]®.

872. No que respeita ao ambito subjetivo e, em concreto, [CONFIDENCIAL — consideracgtes
sobre a clausula de nao concorréncia].

873. Sobre este aspeto, referem as Notificantes que [CONFIDENCIAL — consideragdes sobre
a clausula de ndo concorréncia]®.

874. Atenta [CONFIDENCIAL — consideracfes sobre a clausula de ndo concorréncia], fica
por esclarecer que atividades [CONFIDENCIAL — consideragfes sobre a clausula de
ndo concorréncia] ficardo incluidas na proibicdo de concorréncia [CONFIDENCIAL —
consideragGes sobre a clausula de ndo concorréncia]®.

875. Relativamente ao ambito temporal, hd que notar que a clausula se aplica durante
[CONFIDENCIAL - consideragfes sobre a clausula de ndo concorréncial.

Justificacdo das Notificantes quanto ao ambito da clausula de ndo concorréncia
constante dos n.°s 1 [CONFIDENCIAL - clausula de ndo concorréncia] do artigo 9.°do
Acordo Parassocial

876. Nos termos sumariados pelas Notificantes, ao abrigo do n.° 1 do artigo 9.°
[CONFIDENCIAL - considerac6es sobre a clausula de ndo concorréncia]®’.

877. O ambito material da clausula de ndo concorréncia constante [CONFIDENCIAL —
considerag6es sobre a clausula de ndo concorréncia]®.

878. Especificamente no que concerne ao [CONFIDENCIAL — consideracdes sobre a
clausula de néo concorréncia]®.

91 Vide resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, em resposta ao pedido de elementos da AdC
de 14 de junho de 2013, pagina 9.

92 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, paginas 9 e 10.

93 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, pagina 8.

94 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, pagina 11.

9 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, p. 7.

9% Referem as Notificantes (resposta de 22 de julho de 2013, citada, pagina 10) que, atendendo a que
0 “[CONFIDENCIAL — consideracdes sobre a cldusula de ndo concorréncia)]”. [CONFIDENCIAL -
consideragfes da PT sobre a clausula de ndo concorréncia].

97 Notificacao, fls. 133 e segs. da versao confidencial (e anexo 20) e fls. 131 e segs. da versédo nao
confidencial.

98 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, paginas 6 e 7.

99 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, paginas 7 e 8.
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879. No que respeita ao ambito subjetivo da vinculagdo, as Notificantes justificam a
vinculagdo de [CONFIDENCIAL - consideracbes sobre a clausula de néo
concorréncia]t,

880. Acrescentam que as partes entenderam ser ainda “essencial regular [CONFIDENCIAL
— consideragdes sobre a clausula de ndo concorréncia]'®*.

881. No que concerne ao ambito temporal da clausula, [CONFIDENCIAL — consideracfes
sobre a clausula de ndo concorréncia].

882. Acrescentam ainda que “o ambito geografico da clausula de ndo concorréncia
[CONFIDENCIAL - consideracGes sobre a clausula de ndo concorréncia]*®2.

883. Concluem, no que concerne ao carater diretamente relacionado e necessario da
clausula de nédo concorréncia constante dos [CONFIDENCIAL — consideragdes sobre a
clausula de ndo concorréncia]*°s.

884. Acrescentando que, [CONFIDENCIAL - consideragbes sobre a clausula de néo
concorréncia]®4,

Observac6es da AdC quanto a clausula de ndo concorréncia constante dos n.%s 1
[CONFIDENCIAL- clausula de nao concorréncia] do artigo 9.°do Acordo Parassocial

885. A Autoridade analisou as referidas clausulas na Decisdo de Passagem a Investigagéo
aprofundada de 14 de marco de 2014 nos termos e para os efeitos do artigo 41.°, n.°5
da Lei da Concorréncia. As mesmas clausulas, desde logo pelas razées detalhadas na
Decisdo agora referida, ndo podem ser consideradas restricdes diretamente
relacionadas com a operacgao de concentracdo em causa e a ela necessarias nos termos
e para os efeitos da disposi¢do legal mencionada.

886. Tal como ja referido supra, os problemas jusconcorrenciais identificados na presente
decisao e que subjazem a proibicdo da operacdo em causa nos termos e para os efeitos
do artigo 53.°, n.° 1 alinea b) da Lei da Concorréncia, sdo independentes da referida
clausula, conforme, aliés, resulta da Decisédo de Passagem a Investigacdo Aprofundada
de 14 de marc¢o de 2014.

887. Acresce que o sentido da presente Decisdo é o de proibicdo da operacdo de
concentracdo, pelo que as referidas clausulas ndo sdo diretamente relacionadas e
necessarias a operacao de concentragao.

Clausula de néo concorréncia constante dos n.°s 4 [CONFIDENCIAL - clausula de néo
concorréncia] do artigo 9.° do Acordo Parassocial

888. Os n.°s 4 [CONFIDENCIAL - clausula de ndo concorréncia] do artigo 9.° do Acordo
Parassocial regulam um conjunto de condi¢des que limitam a capacidade da ZON e da
PT de distribuir livremente outros canais de televisdo que transmitam os eventos
desportivos [CONFIDENCIAL — consideracdes sobre a clausula de ndo concorréncial.

889. Para além desta disposicao, prevé ainda o Acordo [CONFIDENCIAL — consideractes
sobre a clausula de ndo concorréncia).

100 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, paginas 2 e 3.

101 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada.

102 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, paginas 5 e 6.

103 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, pagina 6.

104 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, pagina 5.
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890. O [CONFIDENCIAL - clausula de ndo concorréncial] do artigo 9.° prevé que
[CONFIDENCIAL - consideragfes sobre a clausula de nao concorréncial.

891. A formulacdo concreta das clausulas € a seguinte:

YCONFIDENCIAL — clausula de ndo concorréncia]”.

Explicitacdo do ambito da cldusula de n&o concorréncia constante dos n.°s 4
[CONFIDENCIAL - cldusula de ndo concorréncia] do artigo 9.°do Acordo Parassocial

892. O ambito material da clausula de n&o concorréncia constante dos n.°s 4
[CONFIDENCIAL - clausula de nao concorréncia] do artigo 9.° do Acordo Parassocial,
enquadra-se numa [CONFIDENCIAL - consideracbes sobre a clausula de nao
concorréncia).

893. Acresce que, atenta a referéncia pelas Notificantes ao teor dos conteddos abrangidos
[CONFIDENCIAL - consideracées sobre a clausula de n&o concorréncia]'®.

894. Tal é, de resto, corroborado pelo facto de ambas as Notificantes assumirem que esta
clausula [CONFIDENCIAL — consideragdes sobre a clausula de ndo concorréncia]*®.

895. No mesmo sentido — e ainda que, mais uma vez em termos algo contraditérios — refere
a ZON, por um lado que “{CONFIDENCIAL — considera¢ges da ZON sobre a clausula
de ndo concorréncia], afirmando imediatamente em seguida que [CONFIDENCIAL —
consideragées sobre a clausula de ndo concorréncia]*®’.

896. Nao obstante, esta conclusdo ndo parece ser integralmente consistente com a
afirmacéo da PT de que [CONFIDENCIAL - consideracdes sobre a clausula de ndo
concorréncia]'®.

897. Sendo certo que a propria PT admite que [CONFIDENCIAL — consideracdes sobre a
clausula de ndo concorréncia] e que também a ZON refere que [CONFIDENCIAL —
considerag6es sobre a clausula de ndo concorréncia]*®.

898. [CONFIDENCIAL — consideracdes sobre a clausula de ndo concorréncial.

899. Por outro lado, ainda no que concerne ao ambito da proibi¢céo, denota-se que a mesma
[CONFIDENCIAL - consideragfes sobre a clausula de ndo concorréncial.

900. Note-se que o objeto da clausula [CONFIDENCIAL — consideracdes sobre a clausula de
nao concorréncial.

901. Esta previséo vai ao ponto de [CONFIDENCIAL — consideracdes sobre a clausula de
nao concorréncial.

902. Acresce ainda, no que concerne [CONFIDENCIAL — consideracdes sobre a clausula de
ndo concorréncia]t*°.

105 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, pagina 9.

106 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, pagina 16 do Anexo |. Sobre este ponto
[CONFIDENCIAL - consideragbes da PT sobre a cladusula de ndo concorréncial. Veja-se
[CONFIDENCIAL - consideracdes da ZON sobre a clausula de ndo concorréncia].

107 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, pagina 3 do Anexo .

108 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, paginas 18 e 19 do Anexo Il.

109 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, paginas 18 e 19 do Anexo Il e paginas 2
e 3 do Anexao lll.

110 Artigo 9.2, n.° 4, al. (ii), do Acordo Parassocial.
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903. O mesmo é de referir no que concerne aos mecanismos de [CONFIDENCIAL —
consideragdes sobre a clausula de ndo concorréncial.

904. A norma constante do n.° [CONFIDENCIAL — clausula de nao concorréncia] do artigo
9.° prevé uma [CONFIDENCIAL — consideracdes sobre a clausula de ndo concorréncial.

905. Relativamente ao ambito temporal, ha que notar que, nos termos ja referidos supra a
proposito dos n.° 1 [CONFIDENCIAL - clausula de ndo concorréncia] do artigo 9.°, a
clausula se aplica [CONFIDENCIAL — clausula de ndo concorréncia].

Justificacdo das Notificantes quanto ao ambito da cldusula de né&o concorréncia
constante dos n.°s 4 [CONFIDENCIAL - clausula de ndo concorréncia] do artigo 9.° do
Acordo Parassocial

906. A clausula constante dos n.°s 4 e seguintes do artigo 9.° do acordo parassocial € descrita
pelas Notificantes como regulando “os direitos e obrigagbes da ZON e PT quanto a
distribuicdo, em regime de exclusividade, de outros canais de televisdo que
disponibilizem conteddos desportivos semelhantes aos conteldos desportivos
transmitidos pela Sport TV”.

907. Prevendo, referem, “um conjunto de condigBes para a distribuicdo por aquelas empresas
de canais com conteldos idénticos aos transmitidos pela Sport TV” com o objetivo de
“assegurar que a ZON e a PT nado possam, indirectamente, por em causa a obrigacao
de ndo concorréncia, bem como a actividade e a sustentabilidade da joint venture nem
prevalecer-se da sua posicdo nos mercados a jusante para distribuir conteddos
desportivos em regime de exclusivo™*L.

908. A mesma corresponde, segundo as Notificantes, [CONFIDENCIAL — consideragcfes
sobre a clausula de ndo concorréncia]*2.

909. Mais referem as Notificantes que os referidos n.°s 4 e seguintes do artigo 9.° visam
[CONFIDENCIAL — consideracdes sobre a clausula de ndo concorréncia]**s.

910. Acrescentam ainda que os numeros [CONFIDENCIAL — consideracdes sobre a clausula
de ndo concorréncia]***,

911. E ainda que “‘[CONFIDENCIAL - consideracbes sobre a clausula de néo
concorréncia]”.

912. No que concerne a previsao contratual relativa [CONFIDENCIAL — consideracdes sobre
a clausula de ndo concorréncia]**®.

913. Especificamente no que concerne [CONFIDENCIAL — consideragbes da PT sobre a
clausula de néo concorréncia]*’.

Observac6es da AdC quanto a clausula constante dos n.°s 4 [CONFIDENCIAL — clausula
de ndo concorréncia] do artigo 9.°do Acordo Parassocial

111 Notificacdo de 6.3.2013, p. 134 da versao confidencial e p. 131 da versdo ndo confidencial.

112 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, pagina 12.

113 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, pagina 14.

114 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, pagina 12.

115 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, pagina 13.

116 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, pagina 15.

117 Resposta das Notificantes de 22 de julho de 2013, citada, pagina 18 do Anexo Il.
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914. Tal como referido supra, a Autoridade analisou as referidas clausulas na Decisdo de
Passagem a Investigacdo aprofundada de 14 de margo de 2014. Nao obstante as
consideracbes ai expedidas, atendendo a que o sentido da presente Decisdo € o de
proibicdo da operacao de concentracao, conforme resulta do n.° 5 do artigo 41 ° da Lei
da Concorréncia, ndo havera lugar a pronuncia da AdC nesta sede sobre a qualificacéo,
ou ndo, das referidas clausulas como diretamente relacionadas e necessarias a
operacédo de concentracao.

915. Refira-se ainda que na proposta de compromissos que a Sseguir se apresenta, as
Notificantes, “[d]Je modo a ultrapassar as preocupacdes manifestadas pela AdC
relativamente aos termos e ambito da obrigacao de ndo concorréncia prevista no Acordo
Parassocial™!®, propdem-se a eliminar os n.%s 4, 5, 6 e 7[CONFIDENCIAL - clausula de
ndo concorréncia] do artigo 9.° do acordo parassocial, i.e., da clausula de nao
concorréncia. Tal como referido supra na analise dos compromissos feita pela AdC, foi
considerado que a eliminagédo da clausula de ndo concorréncia, conforme proposto
pelas Notificantes, seria uma alteracdo positivamente acolhida pela AdC, ndo obstante
nao ser suficiente para resolver as preocupacdes associadas com cada uma das teses
de dano identificadas.

7. PACOTE DE COMPROMISSOS APRESENTADO

7.1. Enquadramento

916. Na sequéncia da andlise desenvolvida pela AdC e descrita na decisédo de passagem a
investigacéo aprofundada de 14 de marcgo de 2014, as empresas Notificantes, tendo em
vista assegurar a manutencdo de uma concorréncia efetiva nos mercados relevantes
em gue a projetada concentracdo pode produzir efeitos jusconcorrenciais, submeteram
a AdC, em 29 de abril, um conjunto de condi¢Bes e obrigagfes, que séo objeto de
analise ao longo do presente documento.

917. A analise ao pacote de compromissos apresentado (também designado “documento de
compromissos”) que se desenvolve de seguida tem por base os principios explicitados
nas Linhas de Orientacdo sobre Compromissos da AdC, de acordo com as quais a
aceitacdo dos compromissos por parte da AdC observa os seguintes requisitos:

a) Eficacia — os compromissos devem ser suscetiveis de eliminar as
preocupacfes concorrenciais identificadas. No @mbito da eficacia, deve ter-se
igualmente em consideracdo a necessaria exequibilidade dos compromissos,
avaliando-se a respetiva suscetibilidade de implementag&o e monitorizagéo. No
ambito da eficacia, apenas se aceitam compromissos que apresentem um
elevado grau de certeza quanto aos efeitos pretendidos, garantindo o
afastamento das preocupaces identificadas, o que implica a analise de
eventuais riscos e a reducdo dos riscos identificados a um nivel que seja
considerado aceitavel pela AdC;

b) Eficiéncia — os compromissos devem corresponder a solugdo com menores
custos, de entre aquelas que sdo suscetiveis de eliminar as preocupacdes
concorrenciais identificadas. Sao, assim, tidos em conta eventuais custos de
distorcdo dos mercados que resultem, em particular, da implementacdo de
compromissos comportamentais.

118 Cfr. Documentos de Compromissos perante a Autoridade da Concorréncia, idem, p. 11.
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c) Proporcionalidade — os compromissos devem corresponder ao necessario, de
forma a permitir eliminar as preocupagdes concorrenciais identificadas.

918. Refira-se, desde logo, que o pacote de compromissos apresentado pelas Notificantes
para fazer face as preocupacfes jusconcorrenciais identificadas, designadamente
guanto aos efeitos unilaterais da operacdo de concentracdo, associados a estratégias
de customer e input foreclosure, e quanto aos efeitos coordenados que resultariam da
mesma, consistem num conjunto de disposicbes de natureza comportamental.

919. Ora, existe uma variedade de riscos que podem estar associados a este tipo de
compromissos, designadamente riscos de especificagcdo, riscos de distorcdo e
riscos de monitorizacdo e de incumprimento. Estes tipos de riscos estdo
extensivamente caracterizados nas Linhas de Orientacdo da AdC ja referidas.

920. Ainda de acordo com esse mesmo documento, “[tlendo em conta os objectivos ou
principios normativos que orientam a avaliagdo de compromissos, e face aos riscos
supra referidos, a AdC, em regra, manifesta uma preferéncia clara por compromissos
de natureza estrutural face a compromissos de natureza comportamental”, porque, em
regra, “uma solugdo estrutural apresenta-se como mais eficaz, na medida em que
introduz alteragfes na estrutura do mercado correctivas dos problemas concorrenciais
identificados e apresenta menores custos de monitorizacdo e menores dificuldades na
prova do respectivo cumprimento”.

921. No mesmo sentido refere a Comunicacdo da Comissédo Europeia!'® que “[d]e acordo
com a jurisprudéncia do Tribunal, o objectivo fundamental dos compromissos consiste
em garantir estruturas concorrenciais no mercado. Deste modo, 0S compromissos que
assumam uma natureza estrutural, tal como a alienacdo de uma actividade comercial,
sdo geralmente preferiveis do ponto de vista do objectivo definido pelo Regulamento
das concentracdes, dado que esses compromissos eliminam de forma duradoura as
preocupagdes de concorréncia suscitadas pela concentracdo conforme notificada, néo
exigindo, além disso, medidas de acompanhamento a médio ou a longo prazo. Nao
obstante, ndo é de excluir a priori que outros tipos de compromissos possam ser
igualmente susceptiveis de impedir a criacdo de um entrave significativo a concorréncia
efectiva.”

922. Ainda na mesma Comunicacédo da Comisséo é referido no §17 que “(...) cabe
estabelecer uma distingdo geral entre as aliena¢gbes e outras medidas de correccao
estruturais tais como a concessdo de acesso a infra-estruturas fundamentais ou a
matérias-primas em condigfes ndo discriminatérias e 0os compromissos relativos ao
futuro comportamento da entidade resultante da fusdo. Os compromissos de alienacao
asseguram a melhor forma de eliminar as preocupacdes de concorréncia resultantes de
sobreposi¢fes horizontais, podendo igualmente constituir a melhor solugcdo para
resolver problemas quanto a sobreposi¢des verticais ou problemas associados a criacao
eventual de um conglomerado. Outros compromissos estruturais podem ser adequados
para suprir todas as preocupacfes eventuais se tais medidas de correcdo forem
equiparaveis a alienacdes em termos dos seus efeitos, como explicado em pormenor
mais a frente nos pontos 61 e seguintes. Os compromissos respeitantes ao futuro
comportamento da entidade resultante da fusdo s6 podem ser aceites, a titulo
excecional, em circunstancias muito especificas”.

923. A este respeito, sdo inequivocas as Linhas de Orientagdo da AdC relativas a
compromissos, ao explicitar que “a selecdo do tipo de compromissos é sempre feita

119 Cfr. Comunicag¢do da Comissao sobre as medidas de correcdo passiveis de serem aceites nos
termos do Regulamento (CE) n.° 139/2004 do Conselho e do Regulamento (CE) n. © 802/2004 da
Comisséao (2008/C 267/01), p. 15.
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numa base casuistica” e que “em situacdes em que os efeitos anti-concorrenciais da
operacgdo sejam de duracdo limitada, nomeadamente por fatores exdégenos a vontade
da propria empresa, ou quando 0s compromissos comportamentais forem mais aptos a
preservacdo dos beneficios da operagdo para os consumidores, pode a AdC considerar
a possibilidade de aceitar compromissos de natureza comportamental”. Podem ainda
justificar-se “de modo a complementar compromissos de natureza estrutural”.

924. No presente caso, as preocupacdes jusconcorrenciais identificadas ndo tém, a luz dos
elementos atualmente disponiveis, um horizonte temporal limitado, ndo tendo sido
apresentadas solugfes estruturais (dificilmente equaciondveis no caso concreto), mas
apenas solu¢des de natureza comportamental.

925. Com efeito, ndo existem elementos que facam antever ser provavel que a PT e a ZON
Optimus percam a sua posicado destacada no mercado, nem existem elementos que
fagcam antecipar que a Sport TV possa vir a deixar de ser um canal essencial para as
operadoras de distribuicdo de televisédo por subscricdo que concorrerem no mercado.

7.2. Andlise do compromisso 1 — Customer foreclosure

926. O compromisso 1 foi proposto pelas Notificantes com o propésito de enderecar as
preocupacdes jusconcorrenciais com customer foreclosure identificadas pela AdC.

927. Estas preocupacdes decorrem do impacto marginal da operagdo de concentragdo ao
nivel da capacidade e incentivo da ZON Optimus e da PT para, ap6s a operacao,
encerrar o mercado a clientes aos fornecedores de canais de acesso condicionado com
conteudos desportivos premium e de direitos de transmissao televisiva de conteddos
desportivos premium.

928. Com efeito, a operacdo implica a integracéo vertical entre a Sport TV e um importante
cliente, a PT, que opera ao nivel da televisdo por subscrigdo, quer em stand-alone, quer
em pacotes de produtos.

929. A andlise desenvolvida pela AdC permitiu concluir que esta integracao vertical podera
ser suscetivel de, por via do customer foreclosure, afetar a capacidade de canais
concorrentes da Sport TV, efetivos ou potenciais, para entrar no mercado ou nele
representar uma pressao concorrencial significativa, em detrimento da concorréncia e
dos consumidores finais.

930. Com efeito, o mercado de canais de acesso condicionado com conteldos desportivos
premium tem estado monopolizado até a recente entrada da Benfica TV. Ademais, ndo
€ de excluir que, no contrafactual da auséncia da operacdo, viesse a ocorrer a
entrada/expanséo de operadores de televisdo no mercado, inclusivamente a entrada de
operadores promovida pela PT, enquanto cliente com uma importante base de
potenciais subscritores.

931. Ora, a operacdo reduz inequivocamente os incentivos da PT para promover a
entrada/expansé&o de canais concorrentes da Sport TV, ou mesmo para, simplesmente,
distribuir canais com conteudos desportivos premium concorrentes aos da Sport TV.

932. Jéa a Notificante ZON Optimus, que ja detém, pré-operacao, 50% da Sport TV, vera esta
participacdo reduzir-se para 25%, sendo que, contudo, o objeto da sua participacao
passara a incluir ndo apenas a Sport TV, mas também a PPTV. Da analise desenvolvida
pela AdC, foi possivel concluir que a reducédo da participacdo da ZON Optimus nos
ganhos da Sport TV associados a customer foreclosure seria mais do que compensada
pelo ganho ao nivel da PPTV, atenta a entrada da ZON Optimus com uma participagéo
de 25% no capital social desta empresa.
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933. Da analise destaca-se ainda a alteracdo determinante do contexto de mercado que
resulta, para a ZON Optimus, da eliminacdo do interesse da PT em promover um canal
concorrente da Sport TV.

934. Adicionalmente, refira-se, o efeito de customer foreclosure indireto ao nivel do mercado
dos direitos de transmisséo televisiva de contetudos desportivos premium, suscetivel de
reforcar o poder de mercado da Sport TV e a posicdo de monopsoénio da PPTV enquanto
Unico intermediario na aquisicdo de direitos de transmisséao televisiva de jogos da Liga
Principal. Com efeito, a reduc&o/eliminacdo da probabilidade de entrada e expanséo de
fornecedores de canais de acesso condicionado com contetidos desportivos premium,
sendo estes potenciais clientes dos fornecedores dos respetivos direitos, reduz também
a rentabilidade esperada de um potencial entrante nesse mercado (i.e., reduz a
probabilidade de entrada/expansdo de um potencial concorrente da PPTV).

935. Realce-se, por outro lado, que para além das preocupacdes identificadas quanto ao
acesso dos canais as plataformas, a operacao suscita preocupagdes jus concorrenciais
com customer foreclosure parcial, i.e., estratégias que nao resultem no bloqueio da
entrada, mas que fragilizem o potencial de captacdo de clientes ou a viabilidade
econdmica de concorrentes da Sport TV, reduzindo a pressao concorrencial por estes
exercida sobre esta Ultima empresa.

936. As estratégias de customer foreclosure parcial, neste contexto, conforme referido na
Deciséo, podem consistir em i) s6 chegarem a acordo com um canal concorrente da
Sport TV mediante condicdes muito desvantajosas, que reduzam a capacidade
competitiva do canal (limitando-lhe a capacidade para investir/inovar), i)
disponibilizarem o canal concorrente da Sport TV a um preco muito elevado e que
desincentive a adesao pelos subscritores, e iii) efetuarem uma redugéo/eliminacéo do
esforco de promocédo do canal (v.g., reducdo do investimento em campanhas de
marketing dirigidas ao canal). Ademais, é ainda possivel equacionar estratégias de
blogueio/protelamento do processo negocial que afetem o timing to the market dos
canais.

O compromisso apresentado

937. Com vista a enderecar as preocupagdes jus concorrenciais supra, as Notificantes
submeteram o compromisso 1, pelo qual se comprometem a:

e Proceder a “renovacao, nas mesmas condic¢des, dos contratos de distribuicédo
de Canais Desportivos Premium na sua plataformas, assentes nas redes de
cabo ou fibra que, na Data da Operacao, se encontrem em vigor, desde que
tais canais mantenham, no momento da respetiva renovacao, a titularidade dos
direitos sobre a distribuicdo de contetddos desportivos premium que detinham
na Data da Operacdo, incluindo jogos da primeira liga de futebol profissional”;
- conforme pontos 1 e 5 do documento de compromissos;

e Assegurar que “negociardo boa-fé, com quaisquer entidades terceiras que o
solicitem por escrito, novos contratos de distribuicdo de Canais Desportivos
Premium na sua plataforma de televisdo assente nas redes de cabo ou fibra”;
- conforme pontos 2 e 6 do documento de compromissos;

o “As propostas de negociacdo e celebracdo de novos contratos de distribuicédo
de Canais Desportivos Premium, ou de renovacéo de contratos de distribuicdo
existentes que nao preencham as condi¢bes definidas em 1, devem (i) ser
apresentadas por escrito e acompanhadas de planos de negdcio que
permitam” a ZON OPTIMUS e a PT “avaliarem devidamente as perspetivas de
viabilidade econémica e financeira dos projetos apresentados e (ii) assentar
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em condicdes objetivamente fixadas”, indistintamente aplicaveis a ZON
Optimus e a PT, por um lado, e aos demais concorrentes, por outro, “(iii) prever
a extensdo” a ZON Optimus e a PT “de quaisquer condi¢cdes mais favoraveis
aplicaveis aos seus concorrentes” - conforme pontos 3 e 7 do documento de
COMpPromissos;

e A ZON Optimus e a PT comprometem-se a assegurar que celebrardo “os
contratos de distribuicao de Canais Desportivos Premium” referidos nos pontos
supra, “que prevejam cumulativamente:

i.  Adisponibilidade do canal em verséo Standard Definition (SD) e em
versao High Definition (HD);

i. Um minimo de [750-1000] Horas Novas com um minimo de [25-
35]% em direto;

ii.  Uma margem minima de distribuicao por cliente ndo inferior a [15-
25]% do PVP liquido de IVA, associada a inexisténcia de minimos
de garantia, seja através de taxas de penetracdo minimas, garantia
de receitas minimas, valores de investimento em patrocinios ou
publicidade;

iv. A possibilidade de dendncia por parte da” ZON Optimus e da PT,
“caso o canal ndo tenha um minimo de [2500-15000] assinantes da
ZON TV Cabo e da Optimus” (...) e “um minimo de [2500-15000]
assinantes da PTC ap6s os [10-14] primeiros meses de
distribuicéo;.

V. “a disponibilizagdo dos contetidos do canal em todas as
funcionalidades de Time-shift da PTC”:

vi.  “a obrigacao por parte do produtor de investir em campanhas de
marketing de promog¢éo do canal, comprometendo-se, no entanto,
a PTC a investir na promogdo adicional, no momento do
langamento, dos canais através de Meios Proprios”.

e “Quando a informagé&o constante das propostas de contratagdo ou dos planos
de negocio (...), seja considerada pouco clara ou insuficiente para a avaliagdo
da viabilidade econdémica e financeira dos projetos apresentados, a ZON TV
CABO e/ou a Optimus ou a PTC informarado o proponente no prazo de 10 dias
Uteis, a contar da rececao das propostas de contratacdo ou dos planos de
negocio, transmitindo-lhe a indicagdo concreta dos elementos e informacdes
de que carecem para concluirem a avaliagdo da proposta de contratagdo.”

e E ainda previsto que “[slempre que, no prazo de 90 (noventa dias a contar da

rececéo, pela ZON TV CABO e/ou pela Optimus ou pela PTC, do pedido escrito

e completo de negociacdo do contrato de distribuicdo de Canais Desportivos

Premium, (...) a ZON ou a PT considerem que o canal ndo d& garantias

bastantes de viabilidade econdmica e financeira apesar de preenchidas as

condi¢des de distribuicdo [supra elencadas de i) a vi)] (...) a ZON e a PT

comprometem-se a assegurar que a ZON TV Cabo, a Optimus e a PTC,

consoante 0 caso, submeterdo, ou aceitardo submeter, o diferendo a

apreciacdo de uma Comissdo Arbitral, aceitardo a decisdo dai resultante, e

praticardo todos os atos necessarios para o efeito e abstendo-se de recorrer

ou contestar a validade da decisao junto dos tribunais (salvo pelos motivos que,

nos termos da lei portuguesa, permitem a impugnacdo de sentenca arbitral)”

sendo que a “Comissédo Arbitral devera ser composta por 3 (trés) arbitros, um
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nomeado pela ZON TV Cabo ou pela Optimus ou pela PTC, consoante o caso,
outro pela entidade requerente do acesso e o terceiro escolhido pelos dois
arbitros ja nomeados; em caso de desacordo quanto ao terceiro arbitro, que se
prolongue por mais de 10 (dez) dias sobre a notificacdo de submissédo a
Comisséo Arbitral e de nomeacgéo do arbitro que lhe seja efetuada pela parte
requerente do acesso), qualquer das partes poderéa solicitar a Autoridade da
Concorréncia a designacéo do terceiro arbitro de entre pessoas independentes
e reputadamente competentes na matéria”. E ainda estipulado no documento
de compromissos que “[e]sta Comissao Arbitral funcionara de acordo com os
regulamentos do Centro de Arbitragem Comercial, devera respeitar o direito
portugués e as condicfes definidas nos pontos 3, 4, 7 e 8 e, bem assim, ter em
consideracao a pratica comercial verificada em contratos semelhantes.”

¢ Ademais, conforme o ponto 13 do documento de compromissos, “e para o
acesso ao mercado de todos os interessados na distribuicdo dos referidos
canais, a ZON e a PT abster-se-ao de fazer depender de qualquer condigéo de
exclusividade a conclusédo de contratos de distribuicdo de Canais Desportivos
Premium durante 5 anos a contar da Data da operacdo’.

e Este compromisso, relativo ao customer foreclosure: “entrara em vigor na Data
da Operacdo” e vigorara enquanto “as notificantes detenham uma quota
conjunta inferior a [60-70]% no mercado retalhista de televisdo por subscricdo
ou quando os Canais Sport TV representem, em numero de subscritores,
[Confidencial — Segredo de negdcio] de subscritores portugueses de Canais
desportivos premium”.

Andlise do compromisso

938. O compromisso assumido visa oferecer uma garantia de acesso dos canais
concorrentes da Sport TV, efetivos ou potenciais, as plataformas da ZON Optimus e da
PT.

939. Note-se, como ponto prévio, que sempre seria dificil prever ou acautelar num
compromisso desta natureza, as preocupagfes jus concorrenciais que resultam da
eliminacdo dos incentivos da PT em termos de uma estratégia mais proactiva de
promocao de canais concorrentes da Sport TV (que ndo passem necessariamente pela
sua entrada no mercado), que ultrapasse a sua simples distribuicdo na plataforma MEO.

940. Na subsequente analise do compromisso cumpre, antes de mais, perceber o escopo e
real probabilidade de aplicacdo do compromisso de renovagdo. Com efeito, este
compromisso, caso viesse a ser aplicavel, ofereceria menos risco de contorno e de
incumprimento do que o compromisso de negociagao.

941. De facto, o compromisso de a ZON Optimus e a PT celebrarem um contrato com o canal
esta sujeito a um conjunto de condi¢cdes, nomeadamente:

e Obrigacbes de oferta ndo discriminada entre operadores de televisdo por
subscricdo e extensdo a ZON Optimus e a PT de condi¢cdes mais favoraveis
de outros operadores;

e Conjunto de aspetos técnicos;
e Condicdes sobre a margem de distribuicéo;

e Sujeicdo do compromisso a um threshold minimo de [2500-15000] subscri¢cbes
do canal em cada plataforma (ZON Optimus e PT), ao fim de 1 ano.
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942. Depois, importa, como ponto prévio, realcar as dificuldades de especificacdo de um
compromisso desta natureza num mercado com as caracteristicas que apresentam os
Canais Desportivos Premium.

943. Os contratos celebrados neste mercado, em particular no que concerne ao desenho de
remuneragdo ao produtor do canal, s&o complexos, o que coloca desafios substanciais
em termos da especificacdo do compromisso, dificeis de ultrapassar. Com efeito, a
especificacdo do compromisso destinado a resolver preocupacdes jus concorrenciais
com customer foreclosure deveria permitir assegurar que 0s canais desportivos
Premium fossem distribuidos pela ZON Optimus e pela PT conforme o seriam no
contrafactual da auséncia da operacdo, com 0 menor custo possivel de distor¢do na
concorréncia.

944. Atento o impacto da operacao ao nivel dos incentivos e capacidade da ZON Optimus e
da PT para estratégias de customer foreclosure e a natureza intricada das condi¢fes de
remuneragcdo neste mercado (dos canais desportivos premium), este é um desafio
substancial, ao qual o pacote de compromissos ora analisado ndo responde.

945. Por fim, realce-se que os problemas de especificagdo, assim como 0s associados a
monitorizagdo, aumentam com a duragdo do compromisso, que é indeterminada,
apenas sujeita a condi¢es que dificilmente se verificardo.

946. Assim, para além das limitacbes sérias que se colocam a compromissos
comportamentais, atenta a natureza e horizonte temporal das preocupagfes jus
concorrenciais, hum mercado com as especificidades ja descritas, acresce uma
especificacdo que ndo acautela riscos de incumprimento e de monitorizagdo, como de
seguida se apreciara.

Da aplicabilidade da condicdo de renovacao:

947. Neste momento, 0 compromisso de renovagdo nas mesmas condigdes aplicar-se-ia
apenas a Benfica TV, caso o canal mantenha a titularidade dos atuais direitos nos
termos descritos nos compromissos e supra sublinhados.

948. Contudo, caso o canal ndo mantenha a titularidade dos atuais direitos, passara, entao,
a estar incluido no compromisso de negociacdo de boa-fé.

949. Note-se que a abrangéncia da expressdo “desde que tais canais mantenham, no
momento da respetiva renovacao, a titularidade dos direitos sobre a distribuicdo de
conteudos desportivos premium que detinham na data da operacao, incluindo jogos da
primeira liga de futebol profissional” nao € inequivoca, nem se encontra suficientemente
especificada e delimitada.

950. Nao é claro de que contetidos trata a condicéo, i.e., se se cingem a direitos relativos aos
jogos da primeira liga de futebol profissional, ou a quaisquer outros contetdos (v.g. Liga
Inglesa) cujos direitos eram detidos pela Benfica TV na data da operacéo.

951. Este aspeto é importante, jA que caso a condicdo ndo esteja cumprida, entdo o
compromisso de renovacao ndo se aplica.

952. O contrainteressado Benfica SAD, em sede de teste de mercado, realca este risco
afirmando que “[c]aso exista alguma modificagdo de conteudos, apesar de manter 0s
jogos da Liga, as Natificantes ja ndo se vinculam a renovacao”.

953. Também neste sentido vdo as observacdes da Vodafone, quando alerta para a
possibilidade de “que a mera modificacdo de parte dos contetdos desportivos premium
detidos (verbi gratia, em virtude da revogacéo de contratos de direitos de distribuicdo
relacionados com certos desportos como Férmula 1 ou outros, ou até a alteracdo da
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composicdo das equipas de futebol abrangidas pelos contratos de direitos) seja
invocada pelas Notificantes como fundamento para ndo procederem a renovagdo”.

954. Adicionalmente, caso o Benfica TV venha a adquirir novos direitos para além dos detidos
na data da operacdo, e mesmo que a Benfica TV nado requeira novas condicbes
remuneratorias em virtude dos novos contelddos, ndo é claro se estard cumprida a
condicdo de que “mantenham, no momento da respetiva renovacao, a titularidade dos
direitos sobre a distribuicdo de contetudos desportivos premium que detinham na data
da operagdo”. Com efeito, é ambigua a aplica¢cdo ou ndo do compromisso de renovagao
nestas circunstancias e o texto deixa margem para risco de contorno, como alerta a
Vodafone.

955. Para além deste risco de contorno, no caso de a Benfica TV adquirir novos contetidos
e considerar que as atuais condi¢cfes contratuais passam a estar desajustadas face ao
valor do canal, no momento da negociacdo, entdo fica vazio o compromisso da
renovacgdo, sendo que a unica solugéo que se apresenta € a negociagao “de novo” dos
contratos prevista N0 coOmpromisso.

956. Como tal, existe uma consideravel probabilidade de que o compromisso de renovacao
ndo seja efetivamente aplicado/aplicavel, atenta a eventual dindmica da transagéo dos
direitos no atual contexto duopolista, sendo que a condicdo da manutencdo da
titularidade dos atuais direitos ndo se encontra suficientemente especificada para evitar
o risco de contorno. Adicionalmente, note-se que a prépria Sport TV podera condicionar
o cumprimento da condi¢éo, por exemplo, e como afirma a LPFP, adquirindo os direitos
da Premier League atualmente detidos pela Benfica TV. Dado o exposto, por defeito,
aplica-se o compromisso relativo & negociacao.

Do risco de especificacdo e de contorno quanto ao compromisso de negociacao

957. Tendo-se afirmado existir uma probabilidade muito significativa de ndo se aplicar o
compromisso de renovacgdo, 0 CoOmpromisso cinge-se, essencialmente, a0 compromisso
de negociar de boa-fé novos contratos com canais que manifestem interesse em o fazer,
e de os celebrar caso estejam cumpridas um conjunto de condi¢des, que adiante se
abordam.

958. Como tal, cumpre, antes de mais, debru¢armo-nos sobre o compromisso de negociacao
e dos riscos inerentes ao mesmo. Ora, se bem que as Partes se comprometem a
celebrar os contratos com canais desportivos premium que manifestem interesse em o
fazer, desde que cumpridas as condi¢cbes que impdem aos canais, levanta-se, desde
logo, uma questao crucial: a que preco? A que remuneracao para o produtor do canal?

959. O documento é omisso quanto a este respeito, ja que, no que concerne aos aspetos
remuneratorios, apenas séo introduzidas salvaguardas remuneratérias para a ZON
Optimus e para a PT.

960. Com efeito, mesmo que estivesse garantida inequivocamente a obrigacdo de must-
carry, independentemente da proposta efetuada pelo produtor do canal, desde que
cumprindo as condi¢des estipuladas - algo que também n&o se encontra bem claro no
documento - subsiste um importante risco de especificacdo e de contorno.

961. Decidindo, o operador de televisdo por subscricdo, sobre o p.v.p., hdo existe qualquer
salvaguarda remuneratoéria para o produtor do canal. Nada impede, na redacdo do
documento de compromissos, que a ZON Optimus e a PT disponibilizem o canal a um
preco muito baixo, que coloque em causa a margem do produtor do canal atentos os
custos de producdo, ou a um preco muito elevado, que comprometa a capacidade de
captacao de clientes e, por conseguinte, a viabilidade econémica do canal.
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962. O compromisso associado aos requisitos de que as propostas ndo prevejam minimos
de garantia, seja através de taxas de penetracdo minimas, garantias de receitas
minimas, valores de investimento em patrocinios, coloca desde logo em causa 0s
incentivos de produtores de canais para apresentar uma proposta, atento este articulado
de condicbes que, conjuntamente, dificultam uma garantia remuneratoria para o
produtor de canais.

963. Considera-se, assim, que o compromisso ndo esta suficientemente especificado e,
também por essa raz&o, sofre de elevado risco de contorno. A este problema, acrescem
os problemas de especificagdo relativos as condi¢des estipuladas para que a ZON
Optimus e a PT se comprometam com a obrigacdo de must-carry.

Da especificacdo das condicdes exigidas aos canais para celebracdo do contrato

964. Identifica-se um risco de especificacdo adicional, a acrescer aos que se encontram
associados as condi¢des para celebracdo dos contratos supra referidos. Com efeito, o
compromisso de que as Partes negociardo de boa-fé, com quaisquer entidades terceiras
que solicitem por escrito, novos contratos de distribuicdo deste tipo de canais e com
elas celebrardo contrato, estd sujeito a um conjunto de condi¢cbes. Para além de
condi¢des técnicas, constam ainda, do documento de compromissos, condi¢des sobre
a margem de distribuicdo e um threshold minimo de subscri¢fes. Ora, as implicacdes
dessas condi¢cfes ndo sao facilmente antecipaveis.

965. Na analise deste compromisso, que implica uma interferéncia na interagdo negocial
entre os canais e as plataformas, sem duragédo determinada, é necessario levar em
conta que, por um lado, uma reduzida especificacdo implica um elevado risco de
contorno, e também que uma elevada especificacdo implica um elevado risco de
distor¢do das condi¢cdes que resultariam do mercado, o que coloca em causa a
eficiéncia do compromisso.

Da condicao relativa a margem do distribuidor

966. No que concerne a margem de distribuicdo, o documento de compromissos estabelece
a condicdo, para celebracdo dos contratos, de uma margem minima de [20-30]% do
p.v.p. para o distribuidor. [Confidencial — Segredo de negdcio]. Estes elementos ndo sdo
facilmente verificaveis e a Autoridade da Concorréncia néo estaria em condi¢cfes de se
pronunciar sobre a adequagéo da referida margem.

967. Como de seguida se explicara, esta disposicao sofre de um problema de especificacao,
gue também limita a anélise que dela se pode efetuar, assim como uma correta afericdo
das suas implicagdes.

968. Numa situacdo em que o distribuidor de televisdo por subscricdo tenha total liberdade
de estabelecer o preco a que disponibiliza o canal ao subscritor, e sem mais informacao
guanto ao esquema remuneratorio, esta disposicdo contratual € dificil de compreender.
Neste caso, estando determinado contratualmente o valor pago pelo distribuidor de
televisd@o por subscri¢céo ao fornecedor do canal, o distribuidor determinaria a sua propria
margem, escolhendo o preco a que disponibilizara o canal ao subscritor que Ihe garanta
a margem de lucro que entender (sujeitando-se, naturalmente, a reducdes na base de
vendas).

969. Coloca-se, assim, desde logo, a questdo de saber como € que a condicao estipulada
para a obrigacao de must carry estaria cumprida num contrato com estas caracteristicas.
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970. Para um melhor enquadramento desta disposi¢cao dos compromissos, analisaram-se 0s
atuais contratos celebrados entre os distribuidores e a Sport TV.

971. Nesses contratos, existe [CONFIDENCIAL — Segredo de Negécio].

972. No caso dos contratos celebrados entre a Benfica TV e os distribuidores de televisao
por subscri¢cdo, [CONFIDENCIAL — Segredo de Negdcio].

973. Contudo, ha que realcar uma diferen¢a fundamental que limita analogias ou benchmarks
do caso dos contratos com a Benfica TV face a disposi¢cdo dos compromissos. Com
efeito, [CONFIDENCIAL — Segredo de Negocio].

974. Em suma, ndo é possivel aferir as implicacdes desta condi¢céo relativa a margem do
distribuidor, que néo esté suficientemente especificada, nem assegurar que nao podera
ter efeitos prejudiciais no cumprimento do compromisso, atenta a natureza intricada das
disposi¢Bes remuneratérias caracteristicas deste tipo de contrato.

Da condicdo de nimero minimo de subscricées

975. No que concerne ao numero minimo de [2500-15000] subscri¢cdes do canal em cada
plataforma (ZON Optimus e PT), ao fim de 1 ano, tal implica que o canal tenha uma
base de subscritores de, pelo menos, [20-10] mil clientes ao final desse periodo,
perfazendo, no minimo, [2500-15000] na ZON Optimus e [2500-15000] na PT.

976. Ora, a este respeito, realce-se que a Sport TV Live, [CONFIDENCIAL — Segredo de
Negdcio], ndo obstante ser distribuido na plataforma de todos os operadores. Tal
demonstra que este requisito pode determinar, efetivamente, a ndo distribuicdo de
determinado canal, por exemplo, um analogo a Sport TV Live atualmente distribuido.
Com efeito, a Sport TV Live, que anunciou transmitir um jogo por jornada, tinha, em
marco de 2014, uma base de [CONFIDENCIAL — Segredo de Negdcio] clientes, ndo
perfazendo os [CONFIDENCIAL — Segredo de Negdcio] na ZON Optimus, nem na da
PT.

977. Como tal, ainda que estas disposicdes ndo sejam suscetiveis de restringir a Benfica TV,
gue em margco jA se aproximava das [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio]
subscricdes, ndo € possivel assegurar que para outros eventuais novos canais
desportivos premium, esta condicdo ndo se possa vir a relevar determinante para a
aplicacdo do compromisso, tomando como ponto de referéncia a base de clientes Sport
TV Live.

978. Ademais, ndo é claro o proposito da disposicao, ndao podendo a Autoridade da
Concorréncia pronunciar-se sobre, por exemplo, se se trata de um limiar minimo
necessario para cobrir custos fixos de distribuicdo dos canais nas plataformas.

Das preocupacdes ndo enderecadas de customer foreclosure parcial

979. Realce-se, por outro lado, que, para além das preocupagdes identificadas ao longo da
Decisdo com o0 acesso dos canais as plataformas, a operacdo suscita preocupagdes jus
concorrenciais com customer foreclosure parcial, i.e., que ndo resultem no bloqueio da
entrada, mas que fragilizem o potencial de captacdo de clientes ou a viabilidade
economica de um concorrente da Sport TV, reduzindo a pressdo concorrencial que
aquele poderia exercer sobre esta Ultima empresa.

980. As estratégias de customer foreclosure parcial, neste contexto, conforme referido na
Decisédo, podem consistir em:
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a) so6 chegarem a acordo com um canal concorrente da Sport TV mediante
condicBes muito desvantajosas, que reduzam a capacidade competitiva do
canal (limitando-lhe a capacidade para investir/inovar),

b) disponibilizarem o canal concorrente da Sport TV a um preco muito elevado
e que desincentive a adeséo pelos subscritores, e

c) efetuarem uma reducgéo/eliminacdo do esforco de promocéo do canal (v.g.,
reducdo do investimento em campanhas de marketing dirigidas ao canal).

981. A preocupagcéo referida na alinea a) ndo é enderecada no documento de compromissos.
Refere-se, a este respeito, para a andlise supra desenvolvida quanto a auséncia de
garantias de remuneracao para o produtor, ja que se trata de uma questao de grau: essa
auséncia de garantias pode determinar a auséncia de incentivos para o produtor do
canal celebrar um contrato (customer foreclosure total), ou determinar que, mesmo que
o faca, ndo lhe sejam, posteriormente, asseguradas condigbes de concorrer de forma
competitiva, em resultado de estratégias de customer foreclosure parcial.

982. Ja quanto a estratégia de estipulacdo de precos de distribuicdo pouco competitivos,
referida na alinea b), também se considera que esse aspeto j4 se encontra abordado
supra, i.e., 0s compromissos assumidos nao excluem a possibilidade, atenta a
inexisténcia de taxas minimas de penetracdo, e tendo o distribuidor autonomia na
determinacdo do preco, da adoc¢éo de estratégias de customer foreclosure parcial por
via da determinacao de precos de venda ao publico demasiado elevados.

983. No que concerne a estratégia de reducao/eliminagéo do esforgo de promog¢é&o do canal,
existe um risco de especificacdo, ja que o texto de compromissos apenas dispde a
obrigacdo, por parte do produtor, de investir em campanhas de marketing de promocéao
do canal, cabendo & ZON Optimus e a PT o investimento na promocao adicional, no
momento do langamento, dos canais através de meios proprios. As dlvidas quanto ao
limiar a partir do qual se considera que o compromisso esta cumprido séo evidentes, ja
que este nao se encontra especificado.

984. Ainda no que concerne as preocupacdes com customer foreclosure parcial, refira-se
gue o proprio desenho dos compromissos podera criar oportunidades de acesso a
informacgé&o que podera ser utilizada no ambito de estratégias daquela natureza. Com
efeito, e conforme alerta a LPFP, os requisitos de submisséo do plano de negécios para
permitir & ZON Optimus e a PT avaliar da viabilidade econémica do canal, no caso de
propostas apresentadas para a negociacao de contratos, é suscetivel de conferir, a
estes operadores, ambos integrados com a Sport TV no cenario pos operagao, acesso
privilegiado a informacao de carater sensivel dos concorrentes que poderia ser utilizada
para enfraquecer a sua posigéo concorrencial no mercado.

985. Note-se que, caso a condicdo de manutencdo dos direitos supra referida ndo seja
cumprida pela Benfica TV no término do atual contrato, também para a Benfica TV a
proposta de renegociacdo do contrato devera ser acompanhada da documentacao
referida.

986. A este respeito, refere a LPFP que “as notificantes requerem a submissdo de
documentos extraordinariamente detalhados, que tém manifestamente como objetivo
dificultar o aparecimento de potenciais concorrentes a Sport TV e, caso tais
concorrentes aparecam, permitir o acesso pela PT e pela ZON Optimus, a informacao
comercialmente sensivel de tais concorrentes”. De acordo com a LPFP, a apresentagéo
do plano de negécios e perspetivas de viabilidade econémica permitem a ZON Optimus
e a PT adaptar as suas estratégias dificultando a entrada de concorrentes da Sport TV.
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987. Por fim, refira-se ainda que toda a negociacao e avaliacao da viabilidade econémica séo
fatores que podem potenciar o risco de ser protelada a celebragéo/renovagao de
contratos, em detrimento da capacidade concorrencial e do “timing to the market” dos
canais. Em Ultima instancia, tal pode inclusivamente colocar em causa a viabilidade do
canal e consubstanciar uma estratégia de customer foreclosure total.

988. Com efeito, e ainda que alguns prazos estejam balizados no documento de
compromissos, a verdade é que as Notificantes dispdem de 90 dias a contar da rececao
do pedido escrito e completo (sendo que a completude é ainda avaliada pelas proprias
no prazo de 10 dias, ap6s o qual se comprometem informar o canal da insuficiéncia da
informacéo e requerer os dados em falta), findo o qual ainda existe a possibilidade de
remeter 0 caso a uma comissao arbitral (caso a ZON Optimus e PT considerem que o
canal ndo d& garantias de viabilidade econémica), com o tempo adicional que tal
situacao implicara.

Do elevado risco de monitorizacdo e de incumprimento do compromisso

989. O compromisso apresentado, para além dos riscos supra elencados, caracteriza-se
ainda por um elevado risco de monitorizacdo e de incumprimento. A este respeito,
refira-se que as Notificantes se comprometem a notificar a AdC, no prazo de 5 dias, i)
da solicitacéo, por escrito de um pedido de (re)negociacdo de contrato, ii) da submisséo
de desacordo a Comissao arbitral, iii) da designacdo de arbitro por parte da ZON
Optimus e da PT e iv) da escolha do 3° arbitro por parte dos 2 arbitros nomeados pelas
Partes. Comprometem-se, ainda, a remeter a AdC, no prazo de 5 dias, cépia dos
acordos celebrados.

990. Atenta a duragdo indeterminada do compromisso, a sua monitorizagdo acarreta custos
e riscos substanciais. Realce-se, desde logo, a elevada assimetria de informagéo entre
a AdC e as empresas. Muitas negociacdes podem realizar-se informalmente e nunca
chegar, por falta de entendimento inicial entre as partes envolvidas, a uma fase de
formalizag&o de proposta. Por outro lado, a monitorizagdo dos compromissos implicaria
uma analise de todos os contratos e respetivos aditamentos, o que, dada a
complexidade dos esquemas de remuneracdo ja descrita, e atendendo também a
reduzida especificacdo do atual compromisso, colocaria desafios substanciais, cujos
custos ndo se apresentam previsiveis nem podem ser ignorados.

991. As dificuldades de monitorizagdo e o risco de incumprimento estdo ainda em grande
medida relacionados com os problemas de especificagdo e o risco de contorno que
foram descritos na analise supra.

992. No que concerne ao compromisso relativo ao investimento na promogéo do canal, ndo
€ acautelada (nem poderia estar, na medida em que o mesmo se encontra sub-
especificado conforme referido na andlise supra) a sua monitorizagéo, sendo que este
aspeto sempre colocaria desafios resultantes da assimetria de informacdo entre as
Partes e a AdC, particularmente evidente neste tipo de matéria, bastante subjetiva.

Da distorcdo associada ao compromisso

993. Do ponto de vista da eficacia do compromisso, refira-se que, alheando-nos dos riscos
de especificacdo e contorno supra identificados, mesmo que 0S COMPromissos
garantissem 0 acesso de canais as plataformas da ZON Optimus e da MEO, néo é
expectavel que o resultado fosse idéntico as circunstancias de mercado na auséncia da
integracédo vertical introduzida pela operacéo, i.e., sem uma distorcédo das condicfes de
concorréncia face ao contrafactual de auséncia da operacéao.
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994. Com efeito, o compromisso comportamental apresentado € suscetivel de criar
distor¢bes no mercado, i.e., acarreta um risco de distorcéo.

995. De facto, o compromisso induz uma homogeneizacdo da grelha de canais desportivos
premium entre operadores, assim como das condices de oferta a que os operadores
acedem aos mesmos, jA que 0s compromissos estipulam, como condi¢cdo para a
celebracdo de novos contratos de distribuicdo de Canais Desportivos Premium, que
estes assentem em condi¢des objetivamente fixadas, indistintamente aplicaveis a ZON
Optimus e a PT, por um lado, e aos demais concorrentes, assim como que prevejam a
extensao a ZON Optimus e a PT de quaisquer condi¢cdes mais favoraveis aplicadas aos
seus concorrentes. Esta situacao podera nao ser idéntica a que resultaria, no mercado,
na auséncia da integracdo vertical. Ora, tal poderd ndo ser inbcuo em termos da
concorréncia no mercado da televisdo por subscricdo, onde este tipo de contetudos é
uma das principais dimensdes em que as operadoras poderao diferenciar a sua oferta,
no ambito de estratégias concorrenciais.

996. Adicionalmente, os compromissos de renovagdo e de negociagdo, ao procurar
assegurar 0 acesso dos canais as plataformas por periodo indeterminado, podem
implicar a entrada e distribuicéo de canais que os operadores ZON Optimus e a PT ndo
estariam interessados em distribuir, numa situacdo de auséncia da integracao vertical
introduzida pela operagdo. Como tal, o compromisso implica uma intervengao
substancial no mercado, que dificiimente implicara um resultado idéntico aquele que
emergiria no contrafactual, podendo gerar ineficiéncias cuja dimensdo ndo pode
estimar, ainda que se considere provavel que ndo sejam determinantes. Este aspeto é,
como tal, ponderado em termos do conjunto de riscos associados aos compromissos,
na medida da sua potencial relevancia.

Da duracdo do compromisso destinado a customer foreclosure:

997. A duracdo do compromisso submetido com o propésito de enderecar as preocupacdes
com customer foreclosure é indeterminada, sendo que o documento estabelece que
terminara quando “as notificantes detenham uma quota conjunta inferior a [60-70]% no
mercado retalhista de televisdo por subscricdo ou quando os Canais Sport TV
representem, em numero de subscritores, [Confidencial — Segredo de negdécio] do
conjunto de subscritores portugueses de Canais desportivos premium”.

998. Realce-se, desde logo, a desadequacéo da condicdo relativa a representatividade da
Sport TV em termos de subscritores portugueses de canais desportivos premium. Com
efeito, a tese de customer foreclosure assenta na representatividade da ZON Optimus
e da PT, enquanto operadores de televisdo por subscricdo, e ndo na representatividade
da Sport TV. As preocupacdes com customer foreclosure subsistirdo enquanto as
plataformas daqueles operadores forem essenciais para que um canal desportivo
premium tenha viabilidade econémica.

999. Por outro lado, as Notificantes ndo procuram fundamentar nem documentar o threshold
de [60-70]% para a representatividade da ZON Optimus e da PT.

1000.Ademais, ndo se verificando nenhuma das condi¢cdes estabelecidas no documento no
que concerne a quota da ZON Optimus e da PT ou a representatividade da Sport TV
em termos de subscricBes de canais desportivos premium, o compromisso desenhado
para enderecar preocupacdes com customer foreclosure ndo ter& uma duracao
estabelecida.

1001.Essa duracdo indeterminada, que reflete a natureza duradoura das preocupacoes
jusconcorrenciais identificadas, acarreta custos de monitorizacdo muito significativos e

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo conteiido exato haja sido134
considerado como confidencial.



x AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA
Verséo Publica

pode implicar risco de que a especificacdo dos compromissos se afaste da realidade do
mercado, com o passar do tempo (v.g. 0s requisitos técnicos tornarem-se obsoletos, a
margem minima de distribuicdo tornar-se desadequada ao funcionamento do mercado,
entre outros).

1002.Com efeito, a duragdo indeterminada do compromisso, para além dos custos de
monitoriza¢do associados, potencia e agrava todos os riscos identificados na andlise
supra, i.e., agrava o problema de especificacdo, o risco de contorno e o risco de
incumprimento, e prolonga no tempo a eventual distor¢do introduzida no mercado.

Conclusao

1003.Ponderados os custos, as ineficiéncias e, sobretudo, os riscos associados a este
compromisso, cuja duracao nao esta limitada no tempo, considera-se que nao preenche
as condicOes para que se possa considerar necessario, adequado e suficiente para
resolver as preocupacgdes jus concorrenciais com customer foreclosure identificadas na
Deciséo.

7.3. Analise do compromisso 2 — Input Foreclosure

Enquadramento

1004. A analise desenvolvida pela AdC na Deciséo de Passagem a Investigacao Aprofundada
identificou preocupagdes jusconcorrenciais associadas ao potencial da operacdo para
tornar mais provavel o encerramento, aos concorrentes da ZON Optimus e da PT a
jusante, a fatores de producdo importantes para a concorréncia ao nivel de ofertas que
incluam televiséo por subscri¢cdo, designadamente a canais desportivos premium. Note-
se que estas preocupacdes se relacionam com input foreclosure parcial: fornecimento
dos canais Sport TV em condi¢fes relativamente mais desfavoraveis.

1005.A andlise permitiu concluir pela capacidade da ZON Optimus e da PT para, via Sport
TV, adotar estratégias de input foreclosure dirigidas aos operadores de menor
dimensdo. Essa concluséo teve por base i) a importancia do input para os concorrentes
nos mercados de ofertas que incluam televisdo por subscricéo, e ii) o poder de mercado
da Sport TV.

1006. Adicionalmente, concluiu-se que, apesar das obrigacdes referentes aos compromissos
assumidos no ambito da Ccent. 47/2003 — PPTV/PT Conteldos, estas ndo afastam a
capacidade da Sport TV para discriminar entre os diversos distribuidores de televisao
por subscricdo, no ambito de estratégias de input foreclosure orientadas para os
distribuidores de menor dimenséo. Esta concluséo teve por base as observa¢cbes dos
operadores (Cabovisdo e Vodafone) e o facto de a AdC ter adotado, no dia 20 de junho
de 2013, uma decisdo condenando a Sport TV por uma préatica restritiva da
concorréncia, concretizada pela definicdo e aplicacdo de um sistema de remuneracdo
discriminatério, nos contratos de distribuicdo dos canais de televisdo Sport TV,
celebrados entre esta e os operadores de televisdo por subscricdo. A 4 de junho de
2014, o Tribunal da Concorréncia, Regulacéo e Supervisao confirmou a decisdo da AdC
de condenacéo da Sport TV.

1007.Ao0 nivel dos incentivos para adotar estratégias de input foreclosure, concluiu-se que
estes existirdo, no cenario pdés-operacdo de concentracdo, atenta a ponderacdo das
perdas ao nivel da atividade a montante (reducéo do volume de vendas da Sport TV) e
dos ganhos a jusante com o aumento do numero de clientes da empresa integrada e
com o refor¢o de poder de mercado.
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1008.J4& no que concerne ao impacto marginal da operacdo conclui-se que:

a) ao nivel da capacidade da Sport TV para adotar estratégias de input foreclosure
dirigidas aos distribuidores de televisdo por subscricdo de menor dimenséo, da
analise realizada conclui-se que esta saira reforcada da operacdo, em
resultado do aumento do seu poder de mercado e pela eliminagdo do papel da
PT enquanto cliente com elevado poder negocial, suscetivel de beneficiar os
distribuidores de menor dimenséo. Nao sendo possivel afirmar que tal poder
negocial, no contrafactual, beneficiaria 0s restantes operadores no que
concerne ao desconto a que acedem (atenta a assimetria face a PT), € contudo
provavel que esse poder negocial se traduzisse em beneficios noutras
condicbes, como seja, 0 acesso a testes piloto de novas tecnhologias/servicos,
restricbes ao acesso a informacgédo privilegiada do operador de televisdo por
subscricdo, assim como no que concerne a necessidade de autorizagfes
prévias para determinadas promogdes, entre outros.

b) ao nivel dos incentivos da ZON Optimus para, enquanto acionista da Sport TV,
promover estratégias daquela natureza, a andlise ndo permitiu afastar a
possibilidade de estes aumentarem. Com efeito, e caso o0 cenario seja o de a
PT ja ser capaz de evitar estratégias de input foreclosure no momento anterior
a operacao de concentracao, as perdas, para a ZON Optimus, com estratégias
de input foreclosure, reduzem-se na proporc¢ao da redugéo da sua participagao
financeira, mantendo-se os ganhos a jusante, i.e., associados as margens de
retalho, inalterados. Quanto a PT, esta tera incentivos similares aos da ZON
Optimus, uma vez que passaria a deter uma participacao idéntica na Sport TV.
Nenhuma destas empresas, em isolado, replicard as perdas associadas a
participacao de 50% na Sport TV que a ZON Optimus detém pré-operacao.

1009.Esta estratégia tem como consequéncia provavel uma deterioracdo das condic6es de
concorréncia, e como tal das condi¢cdes de oferta, ao nivel de ofertas que envolvam
televisdo por subscricdo, em resultado de uma menor capacidade concorrencial dos
operadores alternativos a PT e a ZON Optimus.

O compromisso apresentado

1010.0 segundo compromisso assumido pelas Notificantes destina-se a enderecar as
preocupacdes jus concorrenciais identificadas pela AdC, no que concerne a estratégias
de input foreclosure. Este compromisso caracteriza-se por:

e Compromisso da Sport TV em “assegurar, em condi¢cdes nao discriminatorias,
0 acesso de todos os operadores interessados e a néo celebrar contratos
exclusivos com nenhum deles™

e Para o efeito, os operadores deverdo cumprir um conjunto de qualificagbes
técnicas, designadamente:

i. “Deter as autorizagbes administrativas validas necessarias para o
exercicio da atividade de operador de rede de distribuicdo de
servigcos de programas televisivos”;

ii.  “Deter tecnologia, infraestruturas e capacidade técnica adequadas
a distribuicdo, protegdo, gestdo e faturagdo, (...) através de
tecnologias (...) ao nivel das mais evoluidas em utilizacdo em cada
momento (...)”;
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iii. “Deter tecnologia, procedimentos de controlo e procedimentos de
prevencdo de acessos ndo autorizados adequados a protegéo e
combate aos acessos nao autorizados de servicos de programas
televisivos em regime de acesso condicionado com assinatura,
como é o caso dos canais Sport TV,

V. “Deter tecnologia, procedimentos de controlo, capacidade técnica,
bem como sistemas de informacdo e registo informatizados seguros
e fiaveis, para assegurar o registo histérico do numero de
subscritores, respetivas ativacbes e desligamentos em cada
momento e repartidos em funcdo das suas caracteristicas e
respetivos tarifarios praticados pela Sport TV”;

v.  “Deter capacidade técnica e administrativa para elaborar e enviar a
Sport TV, com uma periodicidade minima mensal, relatérios
contendo o0 numero de subscritores e outras informacdes
necessarias ao bom conhecimento da evolugdo do numero de
subscritores dos servicos prestados pela Sport TV e respetiva
faturacéo ao operador”;

vi.  “Deter capacidade técnica e administrativa para elaborar e enviar a
Sport TV, com uma periodicidade minima mensal, relatérios
contendo o numero de subscritores e outras informacdes
necessarias ao bom conhecimento da evolugdo do numero dos
subscritores e outras informacées necessarias ao bom
conhecimento da evolu¢do do nimero de subscritores dos servigcos
prestados pela Sport TV e respetiva faturagéo ao operador”;

vii.  “Assegurar um servico de assisténcia aos subscritores de acordo
com as melhores préticas existentes”;

viii.  “Distribuir na sua rede de distribui¢ao, tecnologias e plataformas um
servico basico de canais de televisdo, nacionais e internacionais,
gue incluam os principais canais generalistas nacionais em regime
de acesso ndo condicionado™

ix.  “Deter capacidade para acompanhar e implementar a evolucdo
tecnolégica mais recente disponivel no mercado e em fungédo do
solicitado pela Sport TV em cada momento a todos os operadores”.

X. O compromisso inclui um conjunto de disposi¢cdes adicionais que
pretendem acautelar e limitar algumas oportunidades para a estratégias
de input foreclosure, nomeadamente porquanto a Sport TV se
compromete a:

i. “autorizar a participacéo de operadores interessados que sejam seus
clientes em iniciativas de desenvolvimento de novos produtos
premium, (nomeadamente no que diz respeito a realiza¢do de testes
ou transmissdes-piloto de novos canais ou conteudos, de acordo
com critérios adequados, objetivos e nao discriminatorios, de
natureza técnica e tecnoldgica, de capacidade de monitorizacao,
controlo e reporte, de cobertura territorial e de representatividade”;

. “solicitar e obter dos operadores seus clientes apenas informacgdes e
procedimentos necessarios a execucdo e bom cumprimento do
contrato, abstendo-se de insta-los directamente a fornecer-lhe

informagdo que assuma o cardcter reservado ou sigiloso,
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designadamente em matéria de segredo comercial, a menos que a
informacéo seja indispensavel a verificacdo de obrigagdes legitimas
decorrentes do contrato. Sempre que se torne necessario obter
informacéo de carater reservado ou sigiloso para o bom cumprimento
do contrato, a Sport TV compromete-se a instituir mecanismos que
garantam que 0s respetivos acionistas ndo tém acesso a referida
informacé&o e que a mesma apenas é usada para o fim para o qual é
recolhida recorrendo se necessario a entidade independente de
reconhecida competéncia. Constituem informac¢des necessérias a
execucdo e bom cumprimento do contrato, sujeitas naturalmente a
evolucdo e desenvolvimentos técnicos resultantes de novas
necessidades e do passar do tempo, (i) registos histéricos do nUmero
de subscritores, ativacdes, desligamentos e respetivas categorias, ii)
0s procedimentos de controlo e monitorizacdo dos registos,
ativacbes e desisténcias de subscritores, (iii) informacdes sobre o
sistema de gestdo do sinal, sobre o sistema de Billing&Revenue
Management, sobre o sistema de distribuicGo e sobre
funcionalidades dos canais Sport TV,

iii. Relativamente as componentes de promoc¢éo e marketing, a Sport
TV compromete-se a ndo exigir aos operadores “autorizagédo prévia
de materiais de promocdo dos canais da Sport TV por estes
produzidos”, para a realizagcao de agbes comerciais de associagao
dos canais Sport TV, exceto “quando associados a outros canais
teméaticos de desporto ou a outros canais que tenham caracter
religioso, politico, sexual, ou que sejam suscetiveis de colocar em
causa a reputacdo premium dos canais Sport TV ou que envolvam a
concessdo de descontos ou outro tipo de vantagens que sejam
suscetiveis de comprometer o caracter premium dos canais Sport
TV” a colocar a disposi¢cdo dos operadores, “em condi¢bes nao
discriminatérias”, os materiais promocionais por si produzidos; e
colocar “a disposicdo dos operadores, em condicbes né&o
discriminatérias, informacdo antecipada sobre a programacéao
horéria dos canais Sport TV”.

e Para efeitos de monitorizagao, “a Sport TV dara conhecimento a Autoridade da
Concorréncia de todos os contratos e respetivos aditamentos que celebrar
relativamente a disponibilizacdo de Canais Sport TV e de outros contetidos
desportivos premium”, indicando as altera¢des introduzidas relativamente a
contratos anteriores e condicdes de renovacdo, bem como prestar-lhe a
informacéo adicional que considere adequada a monitorizacdo do cumprimento
efetivo dos presentes compromissos. Dara ainda conhecimento de qualquer
diferendo relativo a contratagdo, renovagdo ou alteracdo das condigcbes de
disponibilizagdo de Canais Sport TV e de outros contetdos desportivos
premium para o qual ndo seja possivel encontrar solu¢do no prazo de 10 dias.

e Duragéo: o compromisso entra em “vigor na Data da Operacéo e caduca logo
gue os canais Sport TV representem, em numero de subscritores, [Confidencial
— Segredo de negocio] portugueses de Canais Desportivos Premium”.
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Andlise do compromisso

1011.Este compromisso visa restringir a Sport TV no que concerne a ado¢ao de estratégias
de input foreclosure dirigidas aos operadores de televisdo por subscricdo de menor
dimensé&o.

1012.Contudo, a par da reduzida especificacdo do compromisso que assume a Sport TV, sédo
impostos um conjunto de requisitos técnicos aos operadores de televisao por subscri¢cao
para que o compromisso seja aplicavel.

1013.Ja a Sport TV compromete-se, essencialmente, a “assegurar, em condicdes ndo
discriminatdrias, o acesso de todos os operadores interessados aos seus canais de
televisdo e aos demais servicos premium”, cuja ambiguidade do estipulado desde logo
se realca.

Das condicdes exigidas para que o compromisso seja aplicavel

1014.0 compromisso de “assegurar em condi¢des ndo discriminatorios, o acesso de todos 0s
operadores interessados aos seus canais de televisdo e aos demais servigos premium”
esta sujeito ao cumprimento, pelos operadores, a um conjunto de condi¢des técnicas,
bastando que apenas uma delas néo se verifique, para que o compromisso deixe de ser
exigivel.

1015.A nédo delimitacdo e ambiguidade de expressfes como sejam a capacidade para
acompanhar e implementar a evolugdo mais recente disponivel no mercado e em funcéo
do solicitado pela Sport TV determina uma grande incerteza face ao que é requerido,
conferindo um grau de discricionariedade substancial & Sport TV.

1016.Conforme afirma a Cabovisdo, o compromisso coloca, para a sua aplicacdo, um
conjunto de condigbes “rodeadas de inUmeros conceitos subjetivos e discricionarios”.

1017.Nestes termos, faz-se notar o reduzido grau de especificagdo decorrente da
ambiguidade da redacdo das condicbes, face as quais podem existir perspetivas
diversas quanto a circunstancia que justifica considerar-se cumprido 0 compromisso.
Esta subjetividade consubstancia um elevado risco de contorno do compromisso. Note-
se a relevancia deste risco de contorno, ja que a concretizar-se implicaria que a Sport
TV deixaria de estar sujeita ao compromisso.

Da insuficiente especificacdo do compromisso

Condicdes prego dos contratos

1018.Realce-se, desde logo, o risco de especificacdo do compromisso em causa. Com
efeito, a expressao “em condi¢des ndo discriminatorias” caracteriza-se por uma elevada
ambiguidade, sendo que os entendimentos das Partes e da AdC podem diferir, como ja
diferiram no passado. Note-se que as proprias Notificantes tém manifestado diferencas
de entendimento quanto a expressao “em condi¢des ndo discriminatérias”.

1019.E ainda evidente, tal como supra se referiu, a disparidade entre a obrigacio assumida
pela Sport TV, que é quem apresenta 0 compromisso, vaga e sem especificacdo —
cinge-se essencialmente ao compromisso de ndo discriminacdo - e as oito condi¢des
exigidas aos operadores para que 0 compromisso seja aplicavel, que cobre uma
variedade de aspetos de diversas naturezas — técnica, de gestdo, de reporte, entre
outras.

1020.Em primeiro lugar, debrucemo-nos sobre o preco de fornecimento do input Sport TV aos

operadores. Com efeito, & semelhanca dos compromissos de 2003, 0 compromisso
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atualmente proposto ndo especifica, nem sequer baliza, as condi¢cdes econémicas
associadas aos contratos com os operadores de televisédo por subscrigdo.

1021.0 passado demonstrou inequivocamente 0 risco associado a ambiguidade da
expressdo, bem patente na dissonancia de entendimentos (i) sobre a concretizacao
pratica dos compromissos assumidos no ambito da decisao da AdC no processo Ccent.
n.° 47/2003 — PPTV*PT Conteudos/Sport TV e (ii) sobre o carater discriminatério do
esquema de remuneracdo praticado pela Sport TV, em sede de analise relativa a
praticas restritivas da concorréncia, conforme decisdo da AdC de condenacdo no
processo PRC 2/2010 (de 14 de junho 2013), confirmada pelo Tribunal da Concorréncia,
Regulacéo e Superviséo.

1022.Note-se ainda que estes compromissos e 0 esquema remuneratério aplicado durante a
sua vigéncia tém suscitado interpretacdes nao coincidentes, ndo s entre a Sport TV e
a AdC, mas também entre a Sport TV e 0s concorrentes da sua acionista ZON Optimus,
incluindo a PT, ora Natificante.

Condi¢bes néo preco dos contratos

1023.Ja no que concerne a condi¢des de oferta ndo preco, € certo que 0 CoOmpromisso procura
enderecar algumas das situagGes passiveis de conferir oportunidade para estratégias
de input foreclosure.

1024.Contudo, refira-se, desde logo, o problema de especificacdo associado ao
compromisso, na medida em que se acautelam algumas situagbes passiveis de
consubstanciar uma pratica discriminatoria, ndo sendo, porém, viavel antecipar todas as
eventuais oportunidades para comportamentos discriminatérios passiveis de emergir no
ambito da relacdo contratual em causa, nomeadamente atendendo a evolugéo natural
do mercado, em termos de tecnologias, entre outros aspetos.

1025.Por outro lado, no que concerne as situacfes previstas, importa olhar para a exata
redacdo das mesmas.

1026.Veja-se o compromisso de autorizagao “da participagdo de operadores interessados
seus clientes em iniciativas de desenvolvimento de novos canais ou novos contelidos
premium, nomeadamente no que diz respeito a realizacao de testes ou transmissdes-
piloto de novos canais ou contelidos, de acordo com critérios adequados, objectivos e
nao discriminatérios, de natureza técnica e tecnoldgica, de capacidade de
monitorizacdo, controlo e reporte, de cobertura territorial e de representatividade” (ponto
16 do documento de compromissos).

1027.Este compromisso padece de problemas de especificacdo. Com efeito, € ambiguo o que
se consideram “critérios adequados, objetivos e nao discriminatérios”. A margem de
discricionariedade associada a expressdes desta natureza é grande, aumentando o
risco de contorno do compromisso.

1028.Adicionalmente, destaque-se que o critério de cobertura territorial e de
representatividade, sobre o qual nada mais é dito, podera ter consequéncias nefastas
ja que deixa margem para que sejam excluidas a Cabovisédo e a Vodafone, operadores
de pequena representatividade e com graus de cobertura limitados pela extensdo das
suas redes, que ndo tém cobertura nacional, contrariamente ao que acontece com a
ZON Optimus e com a PT.

1029.No que concerne a exata redagéo da disposi¢cdo em que a Sport TV se compromete a
“solicitar e obter dos operadores seus clientes apenas as informacdes e procedimentos
necessarios a execucao e bom cumprimento do contrato, abstendo-se de insta-los
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diretamente a fornecer-lhe informagcdo que assuma carater reservado ou sigiloso,
designadamente em matéria de segredo comercial, a menos que essa informacao seja
indispensavel a verificacdo de obrigacdes legitimas decorrentes do contrato”, ainda que
0 compromisso especifique quais sdo essas “informacdes necessérias”, refere contudo
que “[slempre que se torne necessario obter informacdo de caracter reservado ou
sigiloso para o bom cumprimento do contrato, a Sport TV compromete-se a instituir
mecanismos que garantam que 0s respetivos acionistas ndo tém acesso a referida
informacdo e que a mesma apenas € usada para o fim para o qual € recolhida
recorrendo se necessario a entidade independente de reconhecida competéncia.”

(ponto 17 do documento de compromissos).

1030.A este respeito, faz-se notar que estd prevista a possibilidade de requisitos de
informacédo sensivel, ndo sendo claro de que informacdo poderd tratar-se, i.e., se se
cinge a informacdo identificada e discriminada que as Partes identificam como
necessaria (sendo que tal necessidade néo € clara para todas os tipos de informacao
referidos) ou se se podera referir a informacao adicional. Adicionalmente, a declaragao
de intencao de nado disponibilizar aos acionistas da prépria empresa essa informagéo
que se venha a revelar necessaria é pouco realista e pouco credivel, ndo estando
descrito no documento os instrumentos que serdo adotados para o efeito.

1031.Ja em relagdo as componentes de promocao e marketing, conforme ponto 18 do
documento de compromissos, a Sport TV compromete-se a ndo exigir aos operadores
autorizacao prévia de materiais de promocao de canais Sport TV por estes produzidos,
nem para a realizacdo de a¢gbes comerciais de associacdo dos canais Sport TV, exceto
guando associados a outros canais tematicos de desporto, ou outros canais que tenham
conteudo de carater religioso, politico, sexual, ou que sejam suscetiveis de colocar em
causa a reputacao dos canais Sport TV.

1032.Ademais, estd ainda prevista uma excecdo, para além das referidas supra,
nomeadamente no caso de agdes promocionais que “envolvam a concessdo de
descontos ou outro tipo de vantagens que sejam suscetiveis de comprometer o carater
premium dos canais Sport TV”. Esta disposicdo ndo se encontra devidamente
especificada, ndo sendo determinado o que se entende por “comprometer o carater
premium”. Esta disposicao constitui uma limitacdo aos distribuidores de televisdo por
subscricao, na adocédo de estratégias competitivas nos mercados a jusante.

1033. Adicionalmente, esta disposicdo cria um expediente suscetivel de permitir a Sport TV e
aos seus acionistas terem conhecimento antecipado e bloquear as estratégias
promocionais planeadas pelos concorrentes Cabovisdo e Vodafone.

1034.Quanto as disposicoes relativas a disponibilizacdo aos operadores, em condi¢bes nao
discriminatérias i) de materiais promocionais por si produzidos (neste caso apenas
guando a Sport TV entender conveniente) e ii) de informacdo antecipada sobre a
programacédo horaria dos canais Sport TV, realcam-se os riscos de especificacao
associados a expressao sublinhada.

Do elevado risco de monitorizacdo e de incumprimento do compromisso

1035.0s riscos de monitorizacdo e de incumprimento no que concerne as condicdes de
preco sdo muito expressivos no caso do compromisso em causa.

1036.Estes riscos decorrem, desde logo, do problema de especificacdo supra descrito.

1037.Ainda que os compromissos prevejam que a Sport TV dé conhecimento & AdC de todos
0s contratos e aditamentos e de qualquer diferendo relativo as condicdes de
disponibilizacdo de canais Sport TV, atendendo ao supra exposto, é inquestionavel que
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a avaliacdo do potencial discriminatério das condi¢des de preco, e de eventuais tabelas
de descontos, se pode revelar complexa, morosa, acarretando custos significativos e
cuja analise dificilmente se afigurara passivel de ser concluida em tempo Uutil.

1038.Para este problema contribui, também, a informacdo assimétrica entre a AdC e as
empresas, com as consequentes dificuldades em termos da avaliacdo sobre se
determinado comportamento implicou deliberadamente discriminacdo ou se existiam
razdes técnicas incontornaveis que o justificavam.

1039.Em suma, o entendimento da AdC quanto a eficacia da monitorizagdo do compromisso
relativo ao input foreclosure, néo leva apenas em consideragdo as eventuais limitacbes
associadas a compromissos desta natureza, mas também as especificidades do
mercado de canais desportivos premium e das relacdes contratuais que nele se tém
estabelecido.

1040.Com efeito, a complexidade e dificuldades de especificacdo, de contorno e de
monitorizacdo do compromisso estdo também, e em grande medida, associadas a
complexidade do esquema remuneratdrio caracteristico do mercado dos canais
desportivos premium, e a exigéncia que se coloca na avaliagdo, em tempo util, do
carater discriminatério, ou ndo, de determinado esquema de remuneragao.

1041.Estes problemas agravam-se face a duragdo potencialmente indeterminada do
compromisso (que de seguida se aborda), a dindmica de evolucao, inclusivamente
tecnolégica, dos mercados em causa, tornando-se impossivel garantir a eficacia da
monitorizacdo do compromisso proposto para o input foreclosure, i.e., de forma que
permita eliminar ou reduzir para um nivel aceitavel, os riscos de contorno e
incumprimento.

Da duracdo do compromisso

1042.Note-se que a duracao deste compromisso € indefinida, salvo se se verificar a condicdo
para inaplicabilidade do compromisso, conforme consta do documento submetido pelas
Partes. Essa condicdo € a de que a quota de mercado da Sport TV, em termos de
namero de subscritores de canais com contelidos desportivos premium, seja inferior a
[50-60]%.

1043.Note-se, contudo, que tal quota de mercado ndo implica que a Sport TV ndo se
mantenha como um conteldo determinante para a capacidade concorrencial das
operadoras de televisédo por subscri¢éo.

1044.Com efeito, e ndo obstante a Sport TV e a Benfica TV serem concorrentes no mesmo
mercado relevante, no ambito do espectro de preferéncias dos consumidores do
mercado de canais desportivos premium, ha consumidores com perfis distintos, em
funcéo do pacote de contetdos que melhor se adequa as suas preferéncias.

1045.N&o obstante os consumidores marginais justificarem a integragdo, num mesmo
mercado, da Sport TV e da Benfica TV, existirdo clientes para os quais a Sport TV é
imprescindivel, atendendo as suas preferéncias, em termos de contetdos desportivos
premium. Esses clientes podem tratar-se de clientes com uma preferéncia clara pelo
canal Sport TV ou clientes que pretendam subscrever ambos os canais desportivos
premium.

1046.Em funcdo da representatividade deste tipo de consumidores, e salvo alteracdes
drésticas nos direitos detidos pela Sport TV, este canal continuara a ter um carater must-
have para a competitividade das plataformas de televisdo por subscricdo, que nao
podem prescindir da Sport TV, dado o risco de perda de uma fracdo significativa de
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clientes de contetdos desportivos premium (a que acrescem os efeitos de reputacdo
pelo facto de ndo deter um canal must-have).

1047.Por outro lado, como supra referido, caso a condicdo ndo se verifigue, entdo o
compromisso ndo tera uma limitacdo temporal. Ora, desde logo, compromissos
comportamentais sem limitacdo temporal padecem de um conjunto de problemas que
limitam a sua aceitagédo pela AdC. Tal é particularmente o caso, atentos os elevados
riscos de especificacdo, de contorno e de monitorizacdo e incumprimento supra
descritos.

Conclusao

1048.Ponderados o0s custos e 0s riscos associados a este compromisso, cuja duragdo nao
esta limitada no tempo, considera-se que este nao preenche as condi¢des para que se
possa considerar necessario, adequado e suficiente para resolver as preocupagdes
jusconcorrenciais com input foreclosure identificadas na Deciséo.

1049.Como acima referido, o histérico deste mercado, e a recente decisdo condenatéria da
AdC confirmada em tribunal, demonstra de forma clara os riscos identificados.

1050.Ainda assim, note-se que no contrafactual da auséncia desta operagdo de
concentragcdo, manter-se-do preocupacdes com input foreclosure associadas a
integracdo vertical ja existente, ndo obstante permanecerem em vigor 0S COMpromissos
oferecidos no &mbito do processo Ccent. n.° 47/2003 — PPTV*PT Conteldos/Sport TV,
que sao precisamente compromissos comportamentais tendentes a solucionar o0s
problemas de input foreclosure entdo identificados, no mesmo mercado e com teor
semelhante aos que se encontram agora sob analise.

7.4. Andlise do compromisso 3 — Clausula de Nao Concorréncia

1051.No ambito do designado 3° compromisso, as Notificantes, “[d]Je modo a ultrapassar as
preocupagdes manifestadas pela AdC relativamente aos termos e ambito da obrigagéo
de ndo concorréncia prevista no Acordo Parassocial” propdéem, no ponto 22 dos
compromissos, a eliminacdo dos n.°s 4, 5, 6 e 7 do artigo 9.° do acordo parassocial, i.e.,
da clausula de ndo concorréncia.

1052.Como ponto prévio, note-se que parte do contetido do acordo subjacente aos referidos
nameros 4 a 7 da clausula de nao concorréncia se encontra plasmado na prépria
proposta de compromissos apresentada pelas Notificantes, mais especificamente no 1°
compromisso, inserido no conjunto de condi¢cdes a que um canal esta sujeito para que
seja aplicavel a obrigagcdo da PT e da ZON de celebrarem contrato de distribuicdo do
canal, o que é passivel de, por via dos compromissos propostos, manter 0s impactos da
clausula de ndo concorréncia.

1053.Refira-se que, no ambito da andlise desenvolvida, a clausula de ndo concorréncia
constante do artigo 9.° do acordo parassocial associado a presente operagdo de
concentracao (doravante apenas referida como “clausula de nao concorréncia”), foi
considerada como confirmando — ainda que em nenhum dos casos como elemento
determinante — as preocupacdes associadas a operac¢ado de concentracao:

(i) relacionadas com estratégias de customer foreclosure (efeitos verticais);
(ii) relativas a eliminagdo de concorréncia potencial (efeitos horizontais);
(iii) concernentes a efeitos coordenados.
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1054.Reitere-se, no entanto, que o0s problemas jusconcorrenciais identificados séo
independentes da referida clausula, no sentido de se manterem mesmo no cenario de
eliminacdo da clausula de ndo concorréncia em causa, conforme, alids, resulta da
Decisdo de Passagem a Investigacdo Aprofundada de 14 de marco de 2014. Pelo que
a alteracdo da clausula de ndo concorréncia, conforme proposto pelas Notificantes,
ainda que positivamente acolhida pela AdC, nédo resolve as preocupacdes associada
com cada uma das teses de dano identificadas pela AdC em todo o presente
documento.

1055.Sendo a clausula de nao concorréncia qualificada pelas Notificantes como clausula
acessoOria a operacao de concentracao, foi ainda a mesma analisada ao abrigo dos n.°s
5 e 6 do artigo 41.° da Lei da Concorréncia, andlise que incide sobre o carater
diretamente relacionado e necessario da clausula para a operacdo de concentragéao.

1056.A analise a efetuar ao abrigo dos n.°s 5 e 6 do artigo 41.° da Lei da Concorréncia ndo
assume pertinéncia no &mbito da avaliagdo dos compromissos propostos, ja que apenas
poderia levar a concluir que i) ou a clausula era diretamente relacionada e necessaria a
operacédo, sendo, em consequéncia, abrangida pela eventual autorizagdo concedida,
andlise irrelevante nesta sede na medida em que se propde a respetiva elimina¢ao no
gue concerne aos n.° 4 a 7 e em relagéo aos demais a avaliagéo € efetuada na decisdo
final e ndo em sede de avaliagdo de compromissos; ou ii) a clausula ndo era diretamente
relacionada e necesséaria a operagédo, ndo sendo, em consequéncia, abrangida pela
eventual autorizagdo concedida e sendo, em consequéncia, caso a clausula se
mantivesse em vigor, avaliada a luz dos artigos 9.° e 10.° da Lei da Concorréncia.

7.5. Andlise do compromisso 4 — Efeitos Coordenados

Enquadramento

1057.Através da operacdo projetada, dois dos principais operadores, ZON Optimus e PT,
deteriam participagfes de controlo idénticas na Sport TV e na PPTV, detentoras de um
dos mais importantes inputs para a televiséo por subscrigéo.

1058.Tal como referido supra, nos termos da decisdo de passagem a investigagcédo
aprofundada, a AdC manifestou preocupacdes relativas aos efeitos coordenados que
resultariam da presente operacgdo, tendo para o efeito efetuado uma avaliagdo do
impacto especifico da operagcdo na probabilidade, sustentabilidade e grau da
coordenacdo de comportamentos no mercado.

1059.Da andlise efetuada, e apds uma avaliacao articulada de um conjunto de caracteristicas
dos mercados de ofertas envolvendo televisdo por subscrigdo, concluiu-se que
encontrar-se reunidas diversas caracteristicas que, no seu conjunto, sdo suscetiveis de
tornar os mercados relevantes em causa vulneraveis a coordenacdo de
comportamentos.

1060. Identificou-se, ainda, 0 mecanismo provavel de coordenacao, que verifica as condi¢cdes
de que (i) que exista a capacidade de estabelecer os termos da coordenacéo, (ii) que a
coordenacgdo seja sustentavel numa perspetiva interna e (iii) que a coordenacgéo seja
sustentavel numa perspetiva externa.

1061.A este respeito, e de forma sumaria, refira-se que a verificacdo da primeira condicdo é
facilitada pelo elevado grau de transparéncia relativamente a pre¢os, caracteristicas néo
preco das ofertas (canais disponibilizados, funcionalidades) e quantidades (nimero de
clientes, desagregado por tecnologia e regido).
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1062.Considerou-se, ainda, que atenta a natureza da concorréncia no mercado e a
transparéncia relativa a precos, o mecanismo provavel de coordenagéo devera ocorrer
ao nivel dos precos das ofertas que envolvem televisao por subscricdo, podendo ainda
implicar uma reducéo da frequéncia de ofertas ou promocdes especiais (em particular,
ao nivel de precos) e/ou a reducdo da relevancia dos descontos dirigidos a clientes
especificos para efeitos de retengcdo, pratica caracteristica de um ambiente
concorrencial nestes mercados.

1063.Ademais, atendendo a dimenséo e visibilidade das decisdes estratégicas da ZON
Optimus e da PT nos mercados, ao alinhamento de incentivos que resulta da simetria
entre os dois operadores, e existindo apenas dois operadores alternativos, sendo que
estes ultimos também detém eles prdprios vinculos comerciais importantes com aquelas
empresas, tal leva a equacionar mecanismos transparentes de coordenacdo em que a
ZON Optimus e a PT definem os termos de referéncia para a coordenagéo.

1064.Concluiu-se, ainda, pela sustentabilidade interna da coordenagéo, atenta a concluséo
de existir i) a capacidade de monitorizacdo eficaz dos termos da coordenacdo
(decorrente da transparéncia de mercado e informacdo do padrdo de mudanca dos
consumidores resultante das praticas estabelecidas de recolha de informac¢ao no &mbito
das estratégias de retencdo de clientes) e ii) mecanismos de retaliagdo eficientes e
crediveis face ao desvio dos termos da coordenacao (atenta a rapidez de detecdo dos
desvios e a capacidade de uma resposta rapida, em resultado da facilidade/flexibilidade
de ajustamento de pregos, assim como a preponderante penalizacdo associada a
guerras de precos duradouras em resposta a desvios face ao potencial reduzido de
ganhos com o desvio e a outros instrumentos disponiveis de retaliacdo, num contexto
multi-mercados e com vérias relagbes comerciais de fornecimento/cliente entre os
operadores).

1065.Considerou-se ainda verificada a condicdo de sustentabilidade externa do mecanismo
de coordenacgdo identificado, atenta a reduzida probabilidade de entrada de
concorrentes e o facto de a franja de operadores alternativos a ZON Optimus e a PT ser
reduzida, ndo se antecipando que esta situagao se possa reverter no futuro atendendo,
nomeadamente, a evolugdo do mercado nos ultimos anos (e das quotas de mercados
dos diversos operadores), assim como aos planos de expansdo da Vodafone e da
Cabovisao cuja capacidade de captacdo de clientes estard sempre limitada pela
reduzida cobertura das suas redes e dificuldade de rapidamente a expandir, a que
acrescem as dificuldades no acesso a conteddos. Estas circunstancias também
aumentam a probabilidade de os operadores alternativos optarem por seguir 0s termos
da coordenacao, atenta a sua dificuldade em a desestabilizar e a dependéncia daqueles
operadores face a ZON Optimus e a PT, enquanto fornecedoras de contetdos e inputs
grossistas.

1066.No que concerne ao impacto marginal da operacdo de concentracéo, conclui-se reforcar
uma variedade de caracteristicas favoraveis a coordenacdo de comportamentos, assim
facilitando a verificagéo das condicdes para a coordenacéo.

1067.Com efeito, concluiu-se a operacao:

a) aumenta a simetria no mercado no que concerne a integracéo vertical - os dois
maiores operadores de televis&do por subscrigcdo passam a deter, cada um, 25%
do capital social da Sport TV, assim induzindo um alinhamento dos incentivos
da ZON Optimus e da PT no que concerne a gestao dos canais Sport TV.

b) elimina um foco de discordia importante e um elemento passivel de destabilizar
o equilibrio cooperativo, ja que, no contrafactual, a ZON Optimus teria controlo
sobre um input importante, tendo incentivos para discriminar a PT, o que, para
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além de dificultar a chegada a um consenso, poderia facilitar a emergéncia de
desvios de uma eventual coordenagéo.

c) reduz o escopo para a diferenciacdo das ofertas da ZON Optimus e da PT,
tornando mais facil um consenso quanto a coordenacdo. A eliminacdo do
escopo de diferenciacao, via contetados desportivos premium, gera para ambas
as empresas, em participacdes iguais, beneficios a montante pela eliminacao
de concorréncia a Sport TV, implicando, a jusante, uma maior estabilidade para
comportamentos coordenados. Para além de aumentar a probabilidade de
emergéncia de efeitos coordenados ao nivel dos precos das ofertas com
televisdo por subscricdo, este efeito aumenta o grau da coordenacédo que, a
emergir no cenario pds-operacao de concentracdo, envolvera a harmonizacao
das ofertas da ZON e da PT no que concerne aos canais desportivos premium,
ou mesmo, canais com contetdos desportivos em geral.

d) harmoniza o grau de informagdo da ZON Optimus e da PT sobre outros
concorrentes e a harmonizacéo das estruturas de custos (ja que PT e ZON
Optimus passariam a internalizar exatamente a mesma porgado do preco pago
a Sport TV pela aquisicdo de conteudos (atentas as participacdes sociais
simétricas), facilitando o consenso quanto aos termos da coordenacao.

e) cria ligagbes estruturais/interesses comuns entre as empresas, alinhando os
incentivos dos dois operadores, reduzindo os incentivos, da PT para adotar
estratégias de diferenciagdo a jusante, que passem por promover a entrada de
canais alternativos a Sport TV.

fy aumenta a transparéncia no mercado, criando féruns/oportunidades
acrescidas de troca de informacdo entre as empresas, facilitando a
determinagdo e monitorizagdo dos termos da coordenagdo. Com efeito, as
duas operadoras concorrentes, ZON Optimus e PT, passam a encontrar-se nas
reunibes dos conselhos de administracdo da Sport TV, onde ambas estardo
representadas.

g) aumenta as barreiras a entrada e a expansao no mercado, atento o seu
potencial para tornar mais provavel o input foreclosure, via Sport TV, a
concorrentes efetivos ou potenciais a jusante. Este efeito resulta do reforgo da
capacidade (e, possivelmente, do incentivo) da Sport TV para adotar
estratégias de input foreclosure. Tal resulta do reforco do poder de mercado da
Sport TV atenta, por um lado, a eliminagéo do papel da PT enquanto cliente
com poder negocial e, por outro, o efeito conjunto de customer foreclosure e
eliminacdo da PT enquanto potencial concorrente a montante, que determinam
uma reducao da entrada/expansao de canais concorrentes da Sport TV.

Este reforco das barreiras a entrada e a expanséo de concorrentes a jusante,
reduzem o potencial de desestabilizacdo associado a entrada de novos
concorrentes ou a expansao de empresas externas a coordenacao, reforgcando

a sustentabilidade externa da coordenacéo.
1068.Em suma, conclui-se que a operacao de concentracao é suscetivel de:

a) tornar mais facil as empresas chegar a um consenso quanto aos termos da
coordenacgéo,

b) reduzir o lucro associado aos desvio da coordenagdo, e tornar mais eficaz a
monitorizacdo e/ou a penalizacdo dos desvios, reforcando a sua
sustentabilidade interna.
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c) limitar a capacidade ou os incentivos de operadores (efetivos ou potenciais)
externos a coordenacao para a desestabilizar, reforcando a sustentabilidade
externa da coordenacéo.

d) aumentar o alcance de uma eventual coordenacdo, que passara, no cenario
pbs-operacao, pela harmonizacéo da oferta ao nivel de contetdos desportivos
premium.

O compromisso apresentado

1069.As Partes comprometem-se, no documento submetido a AdC, a um conjunto de
condicbes e obrigacdes, a saber:

@ “(....) comprometem-se a aceitar que os administradores designados pela PT e
pela ZON néo terdo qualquer pelouro relacionado com a definicdo das politicas
comerciais e/ou de marketing e/ou de vendas da Sport TV para com 0S seus
clientes.”

(i) “(....) comprometem-se a ndo solicitar por si e a assegurar que nenhum dos seus
administradores delegados na Sport TV solicitard ou ter4a acesso a Informacao
Comercial Sensivel que ndo seja a estritamente ligada a assuntos especificos
do conselho de Administragéo, ou associados a definicdo do plano de estratégia
da Sport TV ou, ainda, que ndo a estritamente necessdria para 0 cumprimento
dos seus deveres fiduciarios.”

(i) “(....) comprometem-se a assegurar que 0s seus administradores delegados na
Sport TV assinardo um contrato que os obrigara a manter confidencial, perante
a PT e a ZON, qualquer Informacdo Comercialmente Sensivel a que tenham tido
acesso no exercicio das suas fungées na Sport TV.”

(iv) “Caso a PT e/ou a ZON, em qualguer momento, vendam a sua posi¢ao acionista
na Sport TV, os respetivos administradores delegados serdo for¢cados, por forca
das condi¢des contratuais definidas, a devolver ou destruir qualquer Informacgéo
Comercialmente Sensivel que esteja na sua posse”.

(v)  “(....) comprometem-se a nomear um mandatéario de monitorizagdo, que agira
no interesse da Autoridade da Concorréncia, com vista a assegurar a supervisao
dos compromissos ora assumidos.”

(vi) “O mandatario participara nas reunides do Conselho de Administracdo da Sport
TV e terd acesso a toda a informacgéo necessaria a boa execuc¢dao do mandato,
devendo enviar relatérios periddicos a AdC sobre o cumprimento do presente
compromisso, nos termos de contrato de mandato aprovado pela Autoridade da
Concorréncia.”

1070.Relativamente a obrigagdes relativas ao 4.° compromisso, comprometem-se a notificar
a AdC, no prazo de 5 dias:

a) das condicbes contratuais dos contratos de confidencialidade dos
administradores ZON e PT e que asseguram o cumprimento dos pontos iii —
contrato de confidencialidade e iv — alienac&o de posi¢cdo acionista;

b) da reunido do CA que comprove o estabelecido em (i — auséncia de pelouros
relacionados com matérias comerciais, etc.) supra.
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Andlise do compromisso

1071.0 compromisso apresentado pelas Partes para resolver as preocupacoes relativas a
efeitos coordenados corresponde a um compromisso de natureza comportamental que
consiste na criacdo de mecanismos que visam evitar a troca de informacdes sensiveis
entre as Notificantes e Sport TV através da criagdo de “chinese walls” e de rendncia a
certos direitos inerentes as participagdes detidas.

1072.Antes de iniciarmos a andlise do compromisso em concreto tal como apresentado pelas
Partes e da sua adequabilidade ao problema que visa resolver, atentemos a pratica
decisOria comunitaria no que respeita aos compromissos aceites pela Comisséo
Europeia com vista a resolver problemas relativos a efeitos coordenados. Com efeito,
este tipo de solucdo ndo é bem acolhida pela Comisséo Europeia.

1073.Para esta analise, mostra-se Util o estudo publicado na Revista “Competition Law
International™?°, De acordo com este artigo, até ao ano de 2010, 0S COMpPromissos
apresentados a Comissédo Europeia visando resolver preocupagodes relativas a efeitos
coordenados, nos casos revistos no artigo, podem dividir-se em trés tipos principais:

Tipo (1): Compromissos que visam restaurar as forgas competitivas no mercado —
criacdo de um novo operador ou reforgo da capacidade competitiva de um operador
existente;

Tipo (2): Eliminacdo de lacos estruturais no ambito do oligopdlio (v.g. eliminacéo de
shareholdings em empresas rivais, joint ventures, interlocking directorates, lagos
comerciais, etc.);

Tipo (3): Eliminacao de “facilitating practices”. Até a referida data foram aceites em
somente 2 decisdes: (i) Nestlé/Perrier — Nestlé comprometeu-se a ndo trocar
informacgé&o sobre vendas através de uma associacgao; (i) Danish Crown/Vestjyske
Slagterier — Partes deixaram de fazer parte de uma associacdo comercial que tinha
cotacdes de precos semanais.

1074.A andlise da prética deciséria da Comisséao realizada no referido estudo ilustra como
guando equacionadas preocupacdes com efeitos coordenados, a Comissdo europeia
tem demonstrado melhor acolhimento a compromissos do tipo (1) e do tipo (2), tendo
0S compromissos que visam evitar facilitating practices sido aplicados somente em 2
casos, e em complemento a outros compromissos de tipo (1) e (2) que foram
cumulativamente aplicados.

1075.Com efeito, esta pratica reflete as limitacdes de compromissos comportamentais, i.e.,
da natureza dos ora analisados, para resolver questdes relacionadas com efeitos
coordenados.

1076.Em particular, realce-se o ceticismo que emerge da pratica da Comissdo quanto a
compromissos de criagdo de chinese walls como forma de resolver preocupacdes
jusconcorrenciais. A este respeito, refere a OCDE que “there is a general scepticism on
the efficacy of chinese walls as remedy to risks of co-ordination from interlocking
directorates” (ainda que no caso de interlocking directorates, o que ndo obstaculiza a
analogia com o caso em questdo) e que “in order to address the concerns that may arise
from interlocking directorates, some countries have enacted statutory provisions
expressly prohibiting corporate interlocks”. N&o obstante, esta solugéo vingou de certa

120 Revista “Competition Law International”, Sep. 2010, p. 29.
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maneira num processo relativo a uma operacdo de concentragdo, a IV/IM.1378 —
Blokker/Toys‘'R’Us, mas mais uma vez aliada a um compromisso de desinvestimento.

1077.Neste caso, cuja mencédo releva para efeitos da analise da solucdo da criacdo de
chinese walls como meio de resolucdo de preocupac¢des jusconcorrenciais relativas a
efeitos coordenados, a Comisséo concluiu que a aquisicdo pela Blokker da atividade
holandesa da Toys‘R’Us reforgava a posigdo dominante da Blokker naquele pais. Para
obviar esta preocupacdo a Blokker comprometeu-se a transferir as acdes da sua
subsidiaria Speelhoorn para um terceiro operador que nao a Blokker ou a Toys’R'Us e
a ndo deter uma participacdo superior a 20% na empresa cedida. Apesar de a Blokker
se ter comprometido a nao interferir com a politica comercial da Speelhoorn, a Comisséo
considerou que a presenca da mesma no CA sempre |Ihe daria inevitavelmente acesso
a informacdo comercial sensivel. Por esta razdo a Comissdo aceitou que a Blokker
tivesse aquela participagdo somente até a empresa se tornar viavel no mercado, altura
em gue teria de desinvestir.

1078.Passando agora a analise em concreto do compromisso comportamental apresentado
pelas Partes, as mesmas comprometem-se, relembre-se, a criar chinese walls para
evitar trocas de informacdo. Para a concretizagcdo do referido compromisso as Partes
comprometem-se a renunciar a certos direitos inerentes as suas participacdes sociais e
a designar um mandatario de monitorizacdo que relatara a AdC o cumprimento dos
deveres assumidos. Este compromisso tem duracao indefinida.

1079.Por outro lado as medidas propostas no contexto deste compromisso dizem respeito
apenas ao funcionamento do Conselho de Administracédo da Sport TV e aos respetivos
membros, assentando numa ldgica segundo a qual a vida de uma empresa esta
unicamente ligada ao Conselho de Administracdo, esquecendo-se que,
designadamente, muitas decisdes fundamentais sdo adotadas noutras sedes, tais como
em assembleia geral de acionistas.

1080.Por outro lado, parece redutor considerar que os efeitos coordenados identificados na
Deciséo da AdC se deveriam unicamente ao facto de a ZON e PT fazerem parte de um
mesmo Conselho de Administracéo.

1081.Com efeito, os efeitos coordenados identificados na referida Decisdo da AdC nao se
resumem a troca de informag@es confidenciais, resultam necessariamente da estrutura
do mercado e do alinhamento dos interesses das Notificantes resultantes da transacao,
assim como do reforco da sustentabilidade externa da coordenacao,
independentemente de qualquer acesso a informagdo comercialmente sensivel do
concorrente.

1082.Estes efeitos, por sua vez, sdo suscetiveis de, sem ser necessaria qualquer troca de
informac&o confidencial: (i) tornar mais facil as empresas chegar a um consenso quanto
aos termos da coordenacao; (ii) reduzir o lucro associado aos desvios de coordenacéo,
e tornar mais eficaz a sua monitorizacdo e/ou penalizacdo dos desvios, reforcando a
sua sustentabilidade interna; (iii) limitar a capacidade ou os incentivos de eventuais
operadores (efetivos ou potenciais) externos a coordenagdo para a desestabilizar,
reforcando a sustentabilidade externa da coordenacdo; (iv) aumentar o alcance de uma
eventual coordenacdo que passara, no cenario pés-operacao, pela harmonizacdo da
oferta ao nivel dos contetdos desportivos premium.

1083.0 compromisso apresentado néo resolve qualquer um dos problemas identificados na
Decisdao da pela AdC cuja andlise, relembre-se, ndo é dependente da troca de
informagfes comercialmente sensiveis entre as Notificantes.
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1084.Por outro lado, a criacdo de chinese walls tal como proposto nao seria um mecanismo
suficiente para garantir que a informacgao sensivel ndo fosse transmitida. Com efeito,
nao obstante as Partes se comprometerem a nomear um mandatario de monitorizacédo
que daria informacdes a AdC sobre o cumprimento dos deveres de confidencialidade, é
dificil equacionar de que forma é que a participacdo nas reunides do CA ndo crie
situacdes, mais ou menos evidentes, de acesso a informagdo estratégica dos
operadores que assuma pertinéncia para a discussdo de estratégias da participada
Sport TV. Ademais, o envolvimento das acionistas com a atividade da Sport TV
dificilmente se esgota na participagdo dos acionistas em Conselho de administracéo
(ainda que este seja o forum mais antecipavel).

1085.Também neste sentido vao as observacdes dos contra-interessados, como infra se pode
constatar, no resumo das observacdes em sede de teste de mercado. A titulo
exemplificativo, cite-se a Liga Portuguesa de Futebol Profissional (LPFP ou
simplesmente “Liga”), apoiada num parecer do Professor Luis Cabral, afirma que o
“conteudo do Compromisso é puramente formal e destituido de qualquer efeito pratico”
e que a “solugdo proposta de monitorizagdo através de uma espécie de comissario que
represente a AdC é ridicula e (...), mais ndo é do que instalar uma porta no meio de um
campo aberto. A porta seria seguramente decorativa, mas nao impediria qualquer
interessado de a contornar”.

Conclusao

1086.Face ao exposto, entende-se que 0O compromisso apresentado nado resolve as
preocupacdes jusconcorrenciais identificadas relativamente aos efeitos coordenados
resultantes da operagdo de concentragéao.

1087.Nestes termos entende-se que 0 compromisso, tal como proposto, nao € adequado para
enderecar as preocupactes identificadas quanto ao impacto marginal da operacao.
Ademais, ndo é possivel assegurar a eficacia do compromisso, que se apresenta como
uma solu¢do manifestamente artificial e auto-limitada para fazer face as questées que
coloca a entrada da PT no capital social da Sport TV, em termos de efeitos coordenados,
particularmente nos termos em que é proposta.

7.6. Teste de Mercado

Enquadramento

1088.Na sequéncia da submissédo de um documento formal de compromissos, pelas Partes,
a AdC, no ambito do processo em causa, a AdC entendeu submeter o documento a um
teste de mercado, para assim permitir a pronuncia dos diversos interessados no
procedimento.

1089.Neste teste de mercado foram ouvidos os Clubes que se manifestaram como
interessados no procedimento, a LPFP, a Benfica TV e os operadores de televisdo por
subscricdo Vodafone e Cabovisdo. Nesta sede, foi enviado o documento aos
interessados a 12 de maio de 2014, tendo-lhes sido concedido um prazo de 10 dias
Uteis para pronuncia.

1090.No que se segue, sumariam-se as observacdes apresentadas pelas entidades referidas.
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Liga Portuguesa de Futebol Profissional

1091.A LPFP comeca por realgar que o presente processo foi notificado hd 16 meses e que
as Notificantes parecem ignorar as teses de dano notificadas nos dois Projetos de
Deciséo e nas duas Decisbes que foram enderecadas as Notificantes, acrescentando
que os compromissos apresentados “ndo se referem aos problemas de natureza
concorrencial identificados pela Autoridade, mas a uma espécie de realidade virtual que
nao apresenta qualquer correspondéncia com esse diagnostico”.

1092.Em particular, a LPFP refere que os “supostos compromissos ignoram por completo os
Efeitos Horizontais identificados pela Autoridade” questdo essencial no contexto da
operacado notificada. Nessa medida, na auséncia solugcbes para “as restricdes
horizontais sérias” leva a que, no entender da LPFP, “0s mesmos sejam declarados
insuficientes e rejeitados”.

1093.A Liga, nas suas observagbes comecga por enquadrar/resumir as preocupacoes
jusconcorrenciais identificadas por esta Autoridade no quadro dos dois Projetos de
Decisao remetidos as Partes, prosseguido, apds esse enquadramento, para uma
andlise, que seguidamente se apresenta, mais detalhada de cada um dos
compromissos apresentados pelas Notificantes.

1° Compromisso

1094.A Liga considera que o 1.° Compromisso ndo podera ser aceite pela AdC, pois as
obrigacdes assumidas ja decorreriam, no essencial, de uma obrigagao genérica “nos
estreitos limites do direito da concorréncia, n&o revelando qualquer cedéncia material
no sentido de atenuar os jA mencionados prejuizos na estrutura do mercado afectado
pela operacdo, pelo que as Notificantes, na realidade, ndo apresentam qualquer
compromisso que reduza o impacto anticompetitivo da transaccdo de forma
significativa”.

1095. Alerta esta contrainteressada que o presente Compromisso enderega, no seu entender,
apenas as questfes relacionadas com o customer foreclosure total, sendo que, estando
em causa um compromisso comportamental, nada do que é oferecido pelas Notificantes
garante um grau de certeza objetivo sobre o resultado concorrencial que se pretende
atingir. No entender da LPFP, este facto é suficiente para permitir concluir que o
Compromisso oferecido pelas Partes se apresenta “inteiramente desadequado e
insuficiente”.

1096.Acrescenta esta contra-interessada que € com espanto que constata que o primeiro
Compromisso ndo endereca as preocupacoes identificadas pela AAC com (i) os efeitos
coordenados resultantes da transacgao; (ii) o efeito de customer foreclosure indireto com
impacto no mercado dos direitos de transmissao televisiva de contetdos desportivos
premium; (iii) o efeito da transacdo na entrada de potenciais concorrentes no mercado
de canais de acesso condicionado com conteldos desportivos premium; (iv) a
eliminac@o/reducdo da concorréncia no mercado dos canais de acesso condicionado
com contetdos desportivos premium; e (V) o potencial de aumento dos precos e redugéo
na inovacao, qualidade e variedade das ofertas em resultado do refor¢o da posicéo de
monopsoénio da PPTV.

1097.Avanca ainda que o 1° Compromisso, para além do dever de renegociagdo que se dirige
exclusivamente a Benfica TV, se foca exclusivamente numa obrigacéo geral de acesso
com potenciais entrantes, quando, em resultado da presente operacao de concentracao,
ndo se apresenta expectavel que apareca qualquer potencial entrante no mercado,
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sendo, nestes termos, um Compromisso que nao resolve qualquer dos problemas
jusconcorrenciais identificados no ponto 1096 supra.

1098.Nos comentarios na especialidade, a LPFP refere que o critério da boa-fé previsto no 1°
Compromisso se apresenta como um critério extremamente vago, em particular no
contexto da estrutura de mercado criada pela operacdo e num contexto em que a ZON
Optimus e a PT detém, no mercado da televisdo por subscricdo, quotas muito
significativas. Ambos os factos acima referidos contribuirdo para que a ZON Optimus e
a PT, no entender da Liga, s6 cheguem a acordo com um potencial entrante, se esse
mesmo acordo for prejudicial para o0 mesmo.

1099.Por outro lado, alerta esta entidade para o facto de as Notificantes requererem a
submissdao de documentos “extraordinariamente detalhados”, que tém como objetivo
dificultar o aparecimento de potenciais concorrentes a Sport TV e, caso tais
concorrentes aparegcam, permitir o acesso pela PT e pela ZON Optimus a informagéo
comercialmente sensivel dos concorrentes da Sport TV.

1100.Na opinido da Liga, esta informacgéo detalhada sobre o plano de neg6cio e perspetivas
de viabilidade econdmica financeira dos concorrentes da Sport TV servirdo para a ZON
Optimus e a PT obter informacdo que Ihes permita adaptar a sua estratégia a luz do
aparecimento de um eventual “(inesperado) concorrente a Sport TV".

1101.Ainda sobre a viabilidade econdémica e financeira do projeto a apresentar por terceiros
as Notificantes, o documento de Compromissos, segunda a LIGA, ndo permite
descortinar quais sdo essas condigdes que o potencial entrante tera que demonstrar,
alegando que este facto pode traduzir-se, provavelmente, numa violacéo do direito da
concorréncia, ao levar a troca de informagao confidencial entre empresas concorrentes.

1102.Por outro lado a Liga refere que a obrigacdo de apresentacdo de condi¢des
indistintamente aplicaveis a ZON Optimus e a Sport TV, no seu entender, consiste numa
fixacdo de precos e das condi¢bes da oferta que constitui uma violagéo, por objeto, da
proibicdo de acordos anti-concorrenciais.

1103.Parece igualmente decorrer da Observagfes da LPFP que esta entidade ndo concorda
com o0s requisitos impostos pelas Notificantes aos potenciais produtores de canais
desportivos premium, sem, contudo detalhar a sua discordancia.

1104.Por outro lado, a Liga faz notar que o compromisso se restringe as plataformas de cabo
e fibra da ZON Optimus e da PT, ndo abrangendo outras plataformas detidas por
aguelas entidades, facto que, no entender da Liga, faz reduzir a inovacdo no mercado
e caso tal viesse a acontecer, procurar-se-ia com os Compromissos “obter a béncgéo da
AdC para uma estratégia clara que violaria as regras sobre acordos e praticas
concertadas”.

1105.No que respeita a existéncia de uma Comissao Arbitral para dirimir eventuais conflitos
entre as Notificantes e o Requerente do acesso, é entendimento da Liga que esta
salvaguarda apenas “garante as Notificantes que o processo negocial se pode estender
por um longo periodo de tempo, assim protegendo pelo menos temporariamente a
posicdo da Sport TV e criando condicbes para desgastar o projecto empresarial da
entidade submetida a arbitragem” e que o facto de o acesso a Comissao Arbitral apenas
poder ocorrer quando as Notificantes (i) entendam que a proposta esta completa e (ii)
decidam submeter a decisdo a dita Comisséo Arbitral, & qual o proponente do contrato
ndo podera aceder, salvo se tal benesse Ihe for concedida pelas mesmas Partes com
as quais tem um diferendo.

1106.Em suma, considera a LPFP que o0 1° Compromisso, nos seus varios pontos, configuram
uma forma de as Notificantes obterem a aprovacédo da AdC para formas de customer
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foreclosure parcial e praticas manifestamente anticoncorrenciais e apenas “se
compreendem como expressdes do poder de mercado por parte de entidades com
posigbes dominantes’.

2° Compromisso

1107.Relativamente ao 2° Compromisso, a Liga refere que a AdC identifica, como potencial
efeito da integracao vertical da PT e da Sport TV, o encerramento do mercado aos
concorrentes a jusante da ZON Optimus e da PT no que concerne a fatores de producédo
determinantes para a concorréncia ao nivel de ofertas que incluam televisdo por
subscricao, realcando a importancia dos contetdos desportivos para a concorréncia
entre distribuidores de televisdo por subscricdo, em particular os contetdos desportivos
premium.

1108.Em patrticular, a Liga realga (i) a preocupacéo da AdC com a adogédo de estratégias de
input foreclosure parcial, ou seja o fornecimento dos canais Sport TV em condi¢es
relativamente mais desfavoraveis aos concorrentes da PT e da ZON Optimus, ou a
degradacédo da qualidade do servico prestado a estes distribuidores e (ii) que o poder
de mercado da Sport TV pode ainda ser refor¢cado pela eliminacdo de um cliente com
elevado poder negocial, a PT - um cliente que deixar4 de exercer o seu papel de
adquirente com poder negocial face a Sport TV -, eliminando-se assim "qualquer
beneficio indirecto para os operadores de menor dimenséo, que assim ficam mais
vulneraveis a estratégias de input foreclosure”.

1109.Nesse sentido a Liga destaca os comentarios dos operadores que, no ambito da
presente operagdo de concentragdo, alertaram para o facto de, ndo obstante a Sport TV
estar ja obrigada a compromissos relativos a input foreclosure assumidos no ambito da
Ccent. 47/2003 -PPTV / PT (compromissos esses que incluem uma obrigagdo de ndo
discriminacao semelhante a dos compromissos ora apresentados), tais compromissos,
segundo a LPFP, “n&o impediram a Sport TV de praticar pregos discriminatorios”.

1110.Ademais, destaca a Liga que “de forma semelhante ao que decorre no 1.° Compromisso,
o0 cumprimento da presente obrigacdo de ndo discriminacdo por parte da Sport TV
resultaria ja das proibicdes de tratamento discriminatério e dos deveres de acesso a que
a Sport TV se encontraria sujeitas sob pena de abusar da sua posicdo dominante”. Tal
resulta, no entender da Liga “de forma cristalina”, do facto de a AdC ter condenado a
Sport TV por uma prética restritiva da concorréncia, concretizada pela definicdo e
aplicacdo de um sistema de remuneracao discriminatorio, nos contratos de distribui¢cao
dos canais de televisdo Sport TV, celebrados entre esta e os operadores de televisdo
por subscrigao.

1111.Conclui a Liga, sobre esta matéria, que “este 2.° Compromisso ndo tem qualquer efeito
no mercado, e ndo é susceptivel de assegurar a manutencdo da concorréncia efectiva
ou minorar os efeitos da transaccdo”, na medida em que “a obrigacdo de néo
discriminacdo é vazia de sentido, uma vez que ndo estabelece qual o elemento
relevante de comparacéo -i.e. qual o contrato de distribuicdo que serve de medida para
a afericdo da existéncia de discriminagdo. Acrescenta, ainda que “mesmo que se
estabelec¢a o elemento de comparacdao relevante, este benchmark sera sempre pior para
as operadoras no mercado num cenario pés-operagdo como consequéncia da auséncia
da PT e do seu poder negocial no mercado”.

1112.Para além dos riscos de especificagdo, em resultado das “sérias duvidas de
interpretacéo para efeitos de execu¢do ou monitorizagéo”, este Compromisso impde aos
operadores, fora do universo empresarial das Notificantes ZON Optimus e PT, um
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conjunto de condicBes técnicas que terdo que ser monitorizadas pelas AdC
indefinidamente, ndo sendo, na opinido da LPFP, possivel que a AdC esteja a assumir
a monitorizacdo dos compromissos que lhe imponham um “dever indeterminado de
monitorizacdo em detalhe da conduta das notificantes, como é o caso presente - nem
se percebe como a AdC ter4 os meios para o fazer, ou como pode ser do interesse
publico a alocacdo dos meios necessarios a esta monitorizacdo por um periodo
indeterminado em detrimento dos demais fins e objectivos que a AdC deve prosseguir
ao abrigo da lei”.

1113.Em suma, a Liga conclui, quanto ao 2° Compromisso que 0 mesmo nao podera ser
aceite pela AdC na medida em que:

a. asobrigacdes assumidas pelas Notificantes ja decorreriam, no essencial, de uma
obrigacdo genérica de atuacao nos estreitos limites do direito da concorréncia;

b. ndéo é, em qualquer caso, expectavel que a Sport TV possa vir a limitar eventuais
estratégias de input foreclosure, num cenario pos-operacgao, “quando ja uma vez
infringiu compromissos semelhantes, pelo que 0 compromisso nao parece em
gualquer caso exequivel”;

c. aobrigacdo de ndo discriminagédo assumida pela Notificantes € vazia de sentido,
uma vez que nao estabelece qual o elemento relevante de comparagéo;

d. ocompromisso em causa ndo endereca o facto de a transacao reforcar a posicao
dominante da Sport TV e a integracdo vertical de um mercado ja
extraordinariamente concentrado, e de levar ao enfraquecimento da capacidade
comercial dos distribuidores de televisdo por subscricdo alternativos, o que que
se traduzird numa concorréncia menos intensa nos mercados a jusante
envolvendo ofertas que englobem o servigo de televisdo por subscricdo, com
consequente degradacdo da qualidade da oferta e aumento dos precos destes
Servicos;

e. 0 2.° Compromisso esté sujeito a um tal nimero de condi¢cdes que ndo tera
quaisquer efeitos na pratica, “ou pelo menos tornara tais efeitos dependentes
dos comportamentos e avaliacbes que as Notificantes poderdo adoptar
discricionariamente”.

3° Compromisso

1114.Sobre este Compromisso, a Liga refere desconhecer o texto da clausula de néo
concorréncia, alegando que o mesmo se apresenta “absolutamente incompreensivel”.

1115.Neste contexto, refere que lhe é pedido que se pronuncie sobre as alteracdes que nao
Ihe sdo comunicadas a um texto que nao conhece, concluindo que este “evidente
absurdo logico leva a uma concluséo: a Liga ndo tem qualquer possibilidade de apreciar
este compromisso. A sua comunicagao nestas condi¢des esvazia por completo o direito
de audiéncia prévia que a Constituicdo e a lei atribuem aos interessados neste processo,
como a Liga, e afectam necessariamente a substancia do acto final que a AdC venha
eventualmente a adoptar”.

1116.Sustenta, portanto, a Liga que face (i) a relevancia desta clausula de ndo-concorréncia
para uma compreensdo adequada dos efeitos da operacdo notificada e dos
compromissos em apreco; (i) aos efeitos anti-competitivos que a operacao notificada
potencialmente acarreta; (iii) ao potencial dano que esta clausula poderé criar para a
Liga; (iv), a restricdo que a classificagdo desta clausula como confidencial acarreta para
o direito fundamental da Liga previsto na Constituicdo; e (v) a duvidosa classificacédo
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como confidencial do conteldo da clausula de ndo-concorréncia e ao reduzido efeito
gue a revelacdo do seu contetdo podera ter para as Notificantes - dado que neste
momento é do conhecimento geral que tal clausula existe - a AdC deveria, ponderando
os diversos direitos e interesses em causa, fornecer a Liga acesso ao conteldo, pelo
menos parcial, desta clausula por forma a permitir o pleno exercicio por esta dos seus
direitos de participacdo no presente processo.

4° Compromisso

1117.Relativamente ao Compromisso em apreco, a LPFP inicia as suas observactes, ao
Compromisso apresentado pelas Notificantes, relembrando (i) as caracteristicas
propicias a coordenacéo dos mercados relevantes que incluem a oferta de televisdo por
subscri¢ao; (ii) o mecanismo através do qual a coordenagéo pode ser atingida; e (iii) a
sustentabilidade externa da coordenagé@o nos mercados relevantes que incluam ofertas
contendo servicos de televiséo por subscrigéo.

1118.No que concerne especificamente a analise do Compromisso, conclui a Liga que, a
semelhanga dos demais, o Compromisso em “nédo traduz qualquer tipo de remédio que
permita eliminar os efeitos nocivos da operagdo projectada. Com efeito, este
compromisso retoma obrigagbes que sempre decorreriam das regras de Direito da
Concorréncia, em particular no que concerne a troca de informacgdes confidenciais no
ambito de uma joint venture”, sendo até, no entender da Liga, “bastante limitadas face
ao protocolos que é pratica serem implementados neste tipo de Operacdes”, revelando
o Compromisso “uma total incompreensdo do que séo efeitos coordenados, e das
legitimas preocupacdes levantadas pela AdC”.

1119.Neste contexto a Liga afirma que os efeitos coordenados ndo se resumem a troca de
informacé&o confidencial (aspeto enderecado pelo 4.° Compromisso). Tal circunscricéo
€, no entender da Liga, incorreta, sendo, pelo contréario, os efeitos coordenados os que
“‘resultam necessariamente da estrutura do mercado e do alinhamento dos interesses
das Notificantes resultantes da transacg¢ao, independentemente de qualquer acesso a
informacéo comercialmente sensivel do concorrente (que, por si s6, pode constituir uma
infracc@o do direito da concorréncia, em particular do Artigo 101°TFUE)”.

1120.Apoiada no parecer do Professor Luis Cabral, a Liga conclui que o “contetdo do
Compromisso é puramente formal e destituido de qualquer efeito pratico” e que a
“solugcdo proposta de monitorizacdo através de uma espécie de comissario que
represente a AdC é ridicula e (...), mais ndo é do que instalar uma porta no meio de um
campo aberto. A porta seria seguramente decorativa, mas ndo impediria qualquer
interessado de a contornar”.

1121.Recordando a Decisdo de Passagem a investigacdo aprofundada da AdC, afirma a
LPFP que que o impacto da transacdo, no que respeita aos efeitos coordenados inclui,
para além do acesso da ZON Optimus e da PT a informacdo comercialmente sensivel
fornecida pelos seus concorrentes a Sport TV:

a. um aumento da simetria no mercado;

b. um alinhamento dos incentivos da ZON e da PT no que concerne a gestao dos
canais Sport TV,

c. a eliminacdo de um potencial foco de discérdia entre as duas principais
empresas nos mercados a jusante;

d. um aumento da semelhanca na estrutura de custos da ZON Optimus e da PT; e
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e. um reforco das ligacdes estruturais entre a ZON Optimus e a PT, através de uma
partilha de lucros da Sport TV, o que reduz os incentivos da ZON Optimus e da
PT em adotar politicas de diferenciacdo uma da outra.

1122.Estes efeitos, segundo a Liga, sdo suscetiveis de, sem ser necessaria qualquer troca
de informagé&o confidencial: (a) tornar mais facil as empresas chegar a um consenso
quanto aos termos da coordenacdo; (b) reduzir o lucro associado aos desvios de
coordenacdo, e tornar mais eficaz a sua monitorizacdo e/ou penalizacdo dos desvios,
reforcando a sua sustentabilidade interna; (c) limitar a capacidade ou os incentivos de
eventuais operadores (efectivos ou potenciais) externos a coordenacdo para a
desestabilizar, reforcando a sustentabilidade externa da coordenacao; (d) aumentar o
alcance de uma eventual coordenacdo que passara, no cenario pos-operacao, pela
harmonizacao da oferta ao nivel dos contetdos desportivos premium”.

1123.Nesta medida o Compromisso proposto pelas Notificantes, segundo a Liga, néo
endereca qualquer dos efeitos coordenados identificados pela AdC, sendo tal facto, por
si sO, fundamento suficiente para a AdC nao o poder aceitar.

1124.Conclui esta contrainteressada que “apenas compromissos estruturais seriam
susceptiveis de impedir o reforgo dos efeitos coordenados resultantes da transacgéo e,
neste contexto, um compromisso estrutural implicaria a manutencéo da ZON Optimus e
da PT como concorrentes, ou seja, a ndo-implementacdo da operacéo notificada (i.e., a
venda da participagédo adquirida pela PT)’.

1125.Refere ainda esta entidade que (i) a nomeagédo de um “mandatario de monitorizacao
gue participara nas reunides do Conselho de Administracdo da Sport TV e terd acesso
a toda a informacao necessaria é nao so inaudita como completamente ineficaz”, nao
vislumbrando como € que a participacdo de um mandatario da AdC nas reuniées do
Conselho de Administragdo da Sport TV “pode impedir a difusdo de informacédo
comercialmente sensivel que a Sport TV receba (...)”; (ii) “a presenca deste mandatario
consiste numa ingeréncia inconcebivel de um regulador no funcionamento de uma
empresa no mercado” e (iii) “é possivel que a AdC esteja a assumir a monitoriza¢gdo dos
compromissos assumidos pelas Notificantes indefinidamente, e ndo nos parecem
aceitaveis compromissos que imponham a AdC um dever indeterminado de
monitorizagdo em detalhe da conduta das Notificantes, como é o caso presente (...)".

1126.Em suma, a LPFP entende que este Compromisso:

a. limita-se a propor que as Notificantes “actuem de acordo com os deveres
resultantes do direito da concorréncia a que ja se encontram de qualquer forma
adstritas”;

b. néo parece ser relativo a qualquer efeito coordenado identificado pela AdC;

c. nao sendo estrutural, ndo é suscetivel e impedir os efeitos coordenados
identificados;

d. éineficaz no que respeita a existéncia do mandatario de monitorizacao

pelo que o mesmo ndo deverd ser aceite pela AdC.

Concluséao

1127.De todo o exposto a LPFP requere que a AdC rejeite liminarmente os compromissos
propostos, por serem “inteiramente insusceptiveis de resolver os problemas de natureza
concorrencial identificados na decisédo de passagem a Investigacdo Aprofundada e, em
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todo o caso, incompletos quanto ao problema de natureza horizontal” e, em
consequéncia, “proiba a operacao notificada”.

Benfica TV

1128.Nas observagdes apresentadas a 26 de maio de 2014, no ambito do teste de mercado
realizado, a Benfica SAD considera que o pacote de compromissos apresentado pelas
Notificantes é de recusar, na medida em que o mesmo em nada responde as
preocupacdes suscitadas pela AdC na decisdo de passagem a investigacao
aprofundada, constituindo “mais um expediente dilatério”, no &mbito de uma estratégia
de ‘“utilizacdo dos expedientes possiveis para evitar uma deliberacdo definitiva,
antevendo-a, ou perspectivando-a, como denegatoria da concentracado pretendida”.

1129.Desenvolve, em seguida, a andlise relativa aos compromissos 1°, 2° e 49, referindo,
quanto ao 3° compromisso, que “apenas se podera pronunciar com o conhecimento do
novo texto integral” da clausula de nao concorréncia.

1° compromisso

1130.No que concerne ao 1° compromisso, refere que o mesmo se reconduz a conformacao
de um “conjunto de exigéncias contratuais que as Notificantes se propdem
unilateralmente impor a eventuais canais desportivos, configurando um direito
potestativo que para si reservam” e que a respetiva caducidade — prevista pelas
Notificantes para o0 momento em gue as mesmas detenham uma quota conjunta no
mercado retalhista de televisdo por subscricdo ou quando os canais Sport TV
representem, em numero de subscritores, menos de [Confidencial — Segredo de
negocio] de subscritores portugueses de canais desportivos premium — “acautelara o
dominio pela SPORT TV de [Confidencial — Segredo de negdécio] do mercado”.

1131.A Benfica TV considera que as condi¢des técnicas previstas nos compromissos para
que exista uma obrigagao de transmitir os canais tém um “propdsito manifestamente
excludente de qualquer veleidade ou intencdo de negociar”.

1132.No que respeita ao compromisso relativo a renovacgéo de contratos de distribuicdo de
canais desportivos premium, sublinha que o mesmo se aplica exclusivamente a Benfica
TV e apresenta, como principais problemas, a rigidez correspondente a previsédo de uma
renegociacdo nas mesmas condi¢des (incluindo preco), o que por si s6 corresponderia
a uma imposicao de condi¢des por parte da PT e da ZON — “renovacao unilateralmente
estipulada (um direito potestativo emergente)” — sem prever a renegociacdo de
condi¢bes que normalmente resulta da dindmica do mercado e sem permitir enquadrar
a dindmica da composicao dos canais que, nos termos da previsdo dos compromissos,
leva a caducidade da obrigagdo de renegociar. Como refere: “[c]laso exista alguma
modificagdo de conteldos, apesar de manter 0s jogos da liga, as Notificantes ja ndo se
vinculam a renovacao”.

1133.Conclui que os compromissos relativos a renegociagao “[e]lucidam que a procedéncia
da Operacdo de Concentracdo em causa comprometeria, de forma séria e, a prazo,
definitiva o0 modelo de canal e de negdcio que hoje a Benfica TV constitui e o plano de

desenvolvimento que prossegue, sempre concorrencial com a SPORT TV”, “[p]elo que,
por estas razdes, sO por si, se revela inaceitavel”.

1134.Quanto ao compromisso de negociagédo ex novo, considera que as condi¢des permitem
as Notificantes controlar “os modelos operacionais e de nego6cio dos canais
concorrentes com a sua SPORT TV’ (em resultado da revelagdo de formas de
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financiamento, plano de negodcios, informacéo privilegiada e confidencial), a qual é,
nomeadamente, concedido “o poder de exigir aos operadores associados aos outros
canais tematicos de desporto [...] prévia autorizacdo para a realizacdo de accles
comerciais e outras”.

1135.Desta forma, acrescenta, “as Notificantes asseguram que a perda de exclusividade é
meramente formal, uma vez que, fruto destes mecanismos, dominardo o mercado
porque dominam o proprio segredo do negécio dos seus ‘concorrentes™.

1136.Relativamente as condi¢des previstas para efeitos da obrigacdo de negociacédo, refere
também que as mesmas “ou sdo de impossivel preenchimento por parte da grande
maioria dos possiveis concorrentes da SPORT TV, pelo menos no seu Inicio, ou alistam
qualquer interesse emergente por parte de grupos que tivessem, no ambito do nosso
mercado (estreito e de reduzidas disponibilidades), alguma capacidade em nele intervir”.

2° compromisso

1137.No que concerne ao 2° compromisso, a Benfica SAD aponta para o facto de o
compromisso de garantia de acesso aos canais de televisdo da Sport TV parece ser
contraditado pelo facto de “as qualificagbes técnicas exigidas aos distribuidores se
encontrarem formatadas ao perfil das restantes Notificantes”, i.e., da ZON Optimus e da
PT.

1138.Considera ainda que o compromisso da Sport TV de instituir mecanismos que excluam
0s seus acionistas do conhecimento de informagéo privilegiada adveniente de relacdes
contratuais com aquela empresa nao € credivel, ndo deixando de sublinhar que, desde
logo, esta informacéo lhes deve estar vedada ao abrigo dos principios concorrenciais
de confidencialidade.

4° compromisso

1139.Com referéncia ao 4° compromisso, a Benfica SAD refere, desde logo, a prépria
apresentagdao de um conjunto de medidas tendentes a “reforcar a independéncia da
gestdo da SPORT TV, bem como a confidencialidade da informagéo a que a SPORT
TV tem acesso” implica o reconhecimento da verificagdo do efeito de coordenagao
resultante da operacdo de concentragéo.

1140.Considera que as medidas constantes deste compromisso ndo sao concretas, precisas
e crediveis.

1141.Acrescenta ainda, relativamente ao ponto 24 dos compromissos, que 0 compromisso de
a ZON e a PT néo solicitar por si ou através dos seus administradores delegados na
Sport TV, “acesso a informagdo comercialmente sensivel que ndo seja a estritamente
ligada a assuntos especificos do Conselho de Administracéo, ou associados a definicao
do plano de estratégia da Sport TV ou ainda, que ndo a estritamente necessaria para o
cumprimento dos seus deveres fiduciarios”, constitui uma “[c]lonfirmacéo irrefutavel que
essa mesma informacdo comercialmente sensivel sera usada, uma vez que as
Notificantes expressamente salvaguardam os assuntos especificos do CA da SPORT
TV, ou associados a definicdo do seu plano estratégico ou estritamente necessaria aos
seus deveres fiduciarios”.

1142 Efetivamente, refere, “em todas estas vertentes, a informacao colhida e conhecida sobre
e relativa aos concorrentes da SPORT TV nédo deixara de ser tida em conta, sob pena
de, conhecendo-a, tracarem objectivos, planos ou suportes financeiros, que sabem ser
irreais ou desconformes ou inadequados”.
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1143.Mais acrescenta que ndo é crivel que um administrador delegado que, por esta via,
tenha conhecimento de informacao relevante para o plano de negdcios da Sport TV ndo
tenha em conta essa mesma informacdo na elaboracdo do plano da sua proépria
empresa, questionando-se sobre o valor intrinseco do contrato que o preveja.

1144.Conclui referindo que o mandatario de monitorizagdo, nomeado pelas Notificantes,
ainda que atuando em nome da AdC, néo resolvera as questfes suscitadas.

Vodafone

1145.A Vodafone comeca a sua exposicdo por sublinhar que o pacote de compromissos
apresentado tem um caracter manifestamente insuficiente e que nao resolve 0s
problemas estruturais identificados pela AdC. Por outro lado, avanca que considera que
existem motivos para se considerar que a Sport TV ndo iria cumprir tais compromissos.

1146.Relativamente aos compromissos que visam resolver as preocupacgfes de customer
foreclosure, a Vodafone teme que a mera modificacdo de parte dos conteudos
desportivos premium detidos (verbi gratia, em virtude da revogacdo de contratos de
direitos de distribuicdo relacionados com certos desportos como Formula 1 ou outros,
ou até a alteragdo da composicéo das equipas de futebol abrangidas pelos contratos de
direitos) seja invocada pelas Notificantes como fundamento para ndo procederem a
renovacéao.

1147.Entende assim que no caso de ndo-renovacao dos contratos terdo de ser celebrados
novos contratos que terdo de respeitar o disposto nos pontos 4. e 8., com todas as
dificuldades dai decorrentes em particular para novos entrantes neste mercado,
perpetuando-se, segundo entende, o buyer power das Notificantes nos mercados em
questéo.

1148.Por outro lado, questiona se o recurso a uma Comisséo Arbitral em caso de diferendo
poderia contribuir para resolver os efeitos de customer foreclosure

1149.Por fim, considera que ndo estéo determinados os critérios que permitirdo aferir da quota
de mercado detida pelas Notificantes para efeitos do disposto no ponto 14. do
documento de compromissos apresentado.

1150.Relativamente aos compromissos que visam resolver as preocupagfes de input
foreclosure, a Vodafone alerta para o facto de a AdC ja ter manifestado a sua
preocupagdo com este tipo de efeitos, determinando a fixagdo de compromissos de
natureza idéntica aos agora propostos e que a Sport TV ja os desrespeitou no contexto
de outras operacgfes de concentragdo, o que levou a condenagéo desta empresa por
pratica de abuso de posicdo dominante.

1151.Neste seguimento refere que a Sport TV ndo cumpriu as condigdes e obrigacdes fixadas
na decisao n.° 47/2003 as quais determinavam, nomeadamente, que “as condi¢des
comerciais da SPORT TV aos operadores ndo podem, por via de praticas restritivas da
concorréncia, conduzir a situacao de eliminacao do mercado dos operadores de menor
dimensao”.

1152.Completa este raciocinio dizendo: “Ora sabendo-se que, no passado (i) a Sport TV néo
respeitou 0s compromissos assumidos perante a AdC — que determinavam justamente
a proibicdo de praticas restritivas da concorréncia, capazes de conduzir & exclusao do
mercado dos operadores de menor dimenséo -, (ii) foi condenada pela AdC por pratica
de abuso de posicdo dominante, (iii) prejudicou, com essa conduta, um conjunto de
operadores no mercado, incluindo a Vodafone, e que (iv) ndo s6 se mantém parte da
estrutura accionista que detinha a Sport TV no momento em que desrespeitou 0s
compromissos assumidos e que determinaram a condenacdo por abuso de posicao
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dominante, como a projectada estrutura accionista retne agora a ZON e a PT, que
detém actualmente cerca de 89,2 % do mercado de televisdo por subscricdo, cumpre
perguntar o que tera mudado que permita a AAC aceitar o compromisso agora proposto.”

1153.Refere ainda que o segundo compromisso proposto ndo prevé tampouco quais as
condi¢bes ndo discriminatdrias concretas e especificas que irdo permitir o acesso de
todos os operadores interessados, nomeadamente qual a tabela de pregos a praticar.

1154.Finalmente, critica o facto de o compromisso prever que os operadores tenham um
conjunto de qualificagBes técnicas que entende que dificultam o acesso aos atuais
operadores e obstam ao acesso de entrantes ao mercado.

1155.No que diz respeito ao compromisso relativo a_eliminacdo da clausula de ndo
concorréncia, a Vodafone refere que continuam a ser desconhecidos aspetos
fundamentais do Acordo Parassocial celebrado pela PT e ZON Optimus, o que aimpede
de se pronunciar de forma esclarecida e pormenorizada, pelo que reitera que a clausula
de ndo concorréncia ndo deva ser considerada confidencial.

1156.N&o obstante, refere que o facto de as Notificantes terem proposto eliminar as clausulas
relativas a obrigacdo de ndo concorréncia quanto a distribuicédo, revela a estratégia de
encerramento de mercados identificada pela AAC no paragrafo 403 da Deciséao.

1157.Relativamente ao compromisso que visa resolver as preocupacdes de efeitos
coordenados, a Vodafone entende que o mesmo néo resolve os problemas identificados
suscitados pela importancia, transparéncia, e grau de simetria do mercado relevante,
onde se verificam transagfes frequentes e de reduzida dimensdo, uma elevada
flexibilidade e facilidade de ajustamento de preco, uma procura pouco elastica, um
limitado nUmero de operadores alternativos e a inexisténcia de countervailing power.

1158.Por outro lado, refere: é sabido que os efeitos coordenados surgem independentemente
do facto de concorrentes noutros mercados — como a ZON e a PT - fazerem (ou nao)
parte do mesmo Conselho de Administracéo. (...) E que os efeitos coordenados podem
verificar-se — e verificam-se — independentemente da composi¢cdo do Conselho de
Administracdo sendo conhecidas formas de concertacdo entre empresas
frequentemente decididas a margem desse 6rgédo social’.

1159.Ainda, entende que a nomeacgdo de um mandatario de monitorizacdo ndo permitira
solucionar a questao estrutural em causa.

1160.Conclui assim que o compromisso apresentado ndo é apto a resolver os problemas
materiais/substanciais que resultam da operacéo de concentragdo em causa no que diz
respeito a verificacdo de efeitos coordenados.

Cabovisao

1161.A Cabovisédo, nas observagdes apresentadas a 26 de maio de 2014, considera que os
compromissos apresentados pelas Notificantes “n8o sdo nem adequados, nem
suficientes, nem exequiveis para solucionar as preocupacfes jusconcorrenciais
identificadas na apreciacdo da operacdo de concentracdo em causa’, afirmacéo
fundamentada nos termos em seguida sucintamente apresentados relativos aos
compromissos 1.2, 2.° e 4.°.

1° compromisso

1162.Quanto ao compromisso de renovacdo, considera que o mesmo corresponde, na

pratica, a “deixar na sua total discricionariedade a decisdo da distribuicdo de canais
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetido exato haja sido160
considerado como confidencial.



x AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA
Verséo Publica

concorrentes”, na medida em que (i) do compromisso ficam excluidos canais que ndo
detenham os direitos relativos aos jogos da Primeira Liga de Futebol Profissional, “mas
porventura detenha os direitos para os Jogos da Premier League”, tem como efeito que
“o canal perde qualquer garantia de distribuicdo nas plataformas da PT e da ZON”,
perdendo “qualquer poder negocial que lhe restaria”, tendo as Notificantes “poder
econdmico e negocial junto dos proprietarios dos direitos (via SPORT TV, ou ndo)” que
podera influenciar a possibilidade dos concorrentes adquirirem ou ndo os direitos em
causa.

1163.Sendo que, acrescenta, “enquanto compradores com quotas de mercado superiores a
40%, tudo indica que estariam, por lei, obrigadas a distribuir os canais concorrentes a
SPORT TV’.

1164.Mais refere que o facto de a proposta de distribuicdo de um canal (seja em sede de
negociacao, seja de renegociacao) ser enviada, por escrito, & PT e a ZON, contendo o
plano de negocios do mesmo, se traduz na transferéncia de informag&o comercialmente
sensivel que ndo deveré ser permitida.

1165.Por outro lado, questiona a legalidade e o carater anti-competitivo do compromisso na
parte em que a PT e a ZON exigem, a partida, que lhes seja extensivel qualquer regime
mais favoravel porventura contratualizado com outro distribuidor, “numa I6gica de most
favoured nation clause”, que considera corresponder ao exercicio do poder de mercado
destas empresas, traduzindo-se num “efeito de exclusdo de concorrentes e potenciais
entrantes como poderia, igualmente, facilitar a coordenagéo entre o Grupo PT e o Grupo
ZON”.

1166.Em termos processuais, consideram que o regime previsto, ao prever nomeadamente
que a PT e a ZON possam considerar insuficientes ou pouco claras propostas de
contratagdo, efetuando sucessivos pedidos de elementos que permitem adiar a decisdo
— subjetiva — de completude, a partir da qual contam os 90 dias previstos para uma
decisao definitiva e, em caso de recusa de distribuicdo, espoletar o recurso a Comisséo
Arbitral, leva a perda total de poder negocial da contraparte, na medida em que 0s
conteudos desportivos tém uma validade temporal limitada por épocas.

1167.A Cabovisdo aponta ainda, relativamente a Comisséo Arbitral, que (i) a constituicdo da
mesma “parece ser mais favoravel as Notificantes”, no pressuposto de que a Comissao
teria 4 membros e 2 seriam nomeados pelas mesmas e que (ii) apenas as Notificantes
poderiam recorrer a Comissédo Arbitral. Na interpretacéo efetuada pela AdC, contudo,
decorrerd dos compromissos que a referida Comisséo é constituida por 3 membros,
apenas 1 dos quais é escolhido pelas Notificantes e que os terceiros também tém o
direito de submeter o diferendo a apreciacdo da Comissao Arbitral, o que decorrera,
porventura de forma nao muito clara, dos termos “submeterao ou aceitardo submeter”.

1168.Em conclusdo, considera que “a suposta obrigacdo de renovacdo dos contratos
atualmente existentes nado é credivel nem adequada para garantir o acesso ao mercado
a canais concorrentes da SPORT TV”.

1169.No que concerne a negociagdo ex novo da distribuicdo de canais desportivos premium,
aponta que:

a) o facto de esta apenas abranger as plataformas de fibra e cabo, “atenta contra o
principio da neutralidade tecnoldgica e néo reflete a atual procura dos clientes,
gue procuram produtos disponiveis multiscreen (em varios dispositivos) e multi-
plataforma”, questionando “se a exclusdo da tecnologia ADSL tem algum
impacto relevante sobre terceiros que acedam ou venham a aceder a rede de
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cobre da PT por via de ofertas grossistas e que queiram oferecer servigos de
televiséo (aspeto muito relevante dado o trend para a convergéncia)”

b) o facto de constituir uma mera “obrigacéo de negociar’ e ndo uma “obrigacdo de
acesso”;

c) as condigbes associadas a obrigagdo de negociagdo "a tornam, na pratica,
esvaziada de qualquer utilidade”.

1170.Relativamente as condicdes exigidas, que qualifica como “injustificadas e inaceitaveis”,
refere ainda o seguinte:

a) Questiona se o standard exigido pela PT e pela ZON néo serd mais elevado do
gue aplicam a si mesmas, dando como exemplo do contrato de distribuicdo dos
canais TV Cine, em que a ZON salvaguarda o direito de passar a emitir apenas
em HD por sua decisao unilateral;

b) A margem minima de distribuigdo por cliente é contraditada pelo facto de a Sport
TV ter justificado a existéncia de taxas de penetracdo minimas com a
necessidade de garantir o langamento e a viabilidade do canal, assumindo,
portanto, que a propria Sport TV ndo garantia uma margem minima de
distribuicdo por cliente idéntica a exigida; questiona ainda se outros canais
produzidos pelas Notificantes, como a TVI Ficcdo, asseguram as mesmas
margens;

c) A exigéncia relativa a funcionalidade de time shift pode ser impeditiva para
alguns canais na medida em que os detentores dos respetivos conteludos
coloquem limitagBes a esta funcionalidade na origem;

1171.Por fim, no que respeita a este compromisso, considera a limitacado temporal do mesmo
inaceitavel, na medida em que ndo assegura a eliminagdo dos efeitos anti
concorrenciais que permanecerdo apos este periodo e na medida em que, na sua
interpretacdo, a aceitacao do compromisso levasse a considerar que, findo o periodo de
5 anos, os exclusivos ja seriam permitidos, o que ndo é consentaneo com as orientacdes
existentes em matéria de confidencialidades.

2° compromisso

1172.No ambito da analise ao 2° compromisso, a Cabovisdo efetua um paralelismo dos
compromissos ora apresentados com o0s compromissos oferecidos no ambito do
processo Ccent. 47/2003, referindo que aqueles “se limitam, mutatis mutandis, a
reproduzir os compromissos que ja existem desde 2003 sobre a SPORT TV e que, como
se viu, ndo tiveram qualquer sucesso em assegurar a manutencdo da concorréncia
efetiva nos mercados relevantes identificados”, sendo ainda menos concretos e
colocando condig¢des para a sua aplicagéo, “rodeadas de inUmeros conceitos subjetivos
e discricionarios”.

1173.Acrescenta ainda que “o mero facto de a AdC ter adotado, em Junho de 2013, uma
deciséo de condenacdo da SPORT TV por abuso de posi¢do dominante traduzido na
imposi¢éo (entre 1 de Abril de 2005 e 1 de Abril de 2011) de um sistema remuneratorio
aos operadores de televisdo por subscricao discriminatério e violador da legislacdo da
concorréncia nacional e europeia prova isto mesmo: aquele tipo de compromissos em
nada limita a capacidade de a SPORT TV adotar estratégias de input foreclosure”.

1174.No que concerne as condi¢des exigidas, considera que as mesmas limitam a dindmica
concorrencial e o surgimento de operadores com modelos de negdécios diversos,
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exigindo ainda um “reporting muitissimo complexo aos operadores”, impondo regras e
standards — “a tecnologia /sistemas mais ‘adequados’, a evolugéo tecnolégica mais
recente no mercado (seja ela qual for, mesmo que a Sport TV ndo a tenha e implique
0s investimentos que implicar ou as renovacfes que implicar)”.

1175.0 desenho relativo a autorizacdo da participagdo dos operadores interessados em
iniciativas de desenvolvimento de novos produtos premium serdo também de recusar,
segundo a Cabovisdo, por corresponderem a uma obrigacdo geral de nao
discriminacao, semelhante a decorrente da Ccent. 47/2003, cuja efetividade pbe em
causa.

1176.Relativamente a exigéncia de cobertura territorial, transmite que a mesma é, a partida,
excludente da Cabovisdo e da Vodafone e que “esta construida de uma forma que
permite as Notificantes eximirem-se dela”, recordando o historial da Sport TV de
concessao de exclusivos a ZON e referindo em concreto uma recusa de disponibilizacéo
do canal Sport TV 2 & Cabovisdo em setembro de 2005.

s

1177.Considera ainda que a imposicdo de transmissdo de informacdes é excessiva e
relevadora a PT e a ZON de segredos comerciais dos concorrentes, na medida em que
inclui “informacé&o sobre o sistema de gestédo do sinal, da BRM e de distribuicdo e sobre
as funcionalidades dos canais”, o que permite “perceber o funcionamento interno dos
operadores”.

1178.0 compromisso de dispensa de autorizacdo prévia para realizacdo de a¢cdes comerciais
de associagdo dos canais Sport TV é esvaziado pelos préprios termos e recorte da
dispensa (que exclui, nomeadamente, descontos), 0 que limita “a capacidade da
Cabovisdo concorrer no mercado do Pay-TV e de se antecipar ao mercado com o
lancamento de novas ofertas, e permite ao seu concorrentes ZON, por via da Sport TV,
controlar as ofertas e promoc¢des da Cabovisdo, acedendo a informacdo comercial
privilegiada desta empresa”.

4° compromisso

1179.A Cabovisao considera que o 4° compromisso se reconduz a um mero catalogo de “boas
intencdes”. “obrigacdes de simples comportamento e bem se sabe que efeitos
coordenados (cuja probabilidade de existir se verificou relevante) ndo se eliminam com
simples promessas (mesmo que cumpridas) de comportamento de inibicdo de troca de
informacdes”.

1180.Alerta ainda que os compromissos assumidos decorrem ja da lei “e deveriam estar,
presentemente, a ser cumpridos”, “sendo necessario perceber até que ponto a
disponibilizacdo deste compromisso ndo constitui evidéncia que a troca de informagéo
comercialmente sensivel entre a Sport TV e a sua atual acionista ZON nao ocorre ja”,
correspondendo a “praticas censuraveis”, para as quais a Cabovisdo alertou ja
previamente.

1181.Considera ainda inadequado o compromisso relativo ao mandatério de monitorizacao,
que corresponde a “um mecanismo de intervencao a la longue da AdC numa empresa
privada, para resolver problemas que nado sao solucionaveis, mas apenas evitaveis”.

1182.A Caboviséo regista ainda o carater omisso dos compromissos quanto a resolucao de
preocupacdes nos mercados de conteudos desportivos premium para internet e
telefonia movel, para as quais a Cabovisdo apontou durante o procedimento e agora
reitera.

1183.Em conclusdo final, a Cabovisdo refere que a eliminagcdo das preocupacdes
identificadas apenas resultaria de “um compromisso estrutural de desinvestimento da
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ZON no negdcio dos contetidos (em linha com os compromissos previstos na Decisao
Sonaecom/PT) para garantir o acesso equitativo de todos os operadores aos conteddos
indispensaveis as ofertas de televisdo por subscricdo, em concreto, o desinvestimento
na Sport TV, na Sportinveste, na Zon Lusomundo Audiovisuais, na Zon Lusomundo
Cinemas, na Zon Conteudos e na Dreamia”, acrescentando, in fine, que “[u]lma vez que
0 ambito dos supra mencionados compromissos extravasa o ambito da presente
operacédo, e dado que ndo existem nenhuns compromissos (de caracter estrutural ou
comportamental) nesta operagdo que impeca ma criacdo ou o reforgco de posicao
dominante que se verifica em varios mercados relevantes afetados, a AdC ndo deve
autorizar a presente operacao de concentracao”.

Vitdria Sport Clube

1184. “Face ao conjunto de Compromissos assumidos pelas Notificantes, o Vitéria Sport
Clube é do entendimento de que esses Compromissos conferem a eventuais terceiros,
concorrentes das Notificantes, que possam no futuro adquirir os direitos de transmissao
televisiva do clube, a proteccéo necessaria para as Notificantes ndo poderem recusar a
contratualizacdo dos seus conteudos desportivos em condi¢des iguais aquelas que as
Notificantes contratualizem entre si”.

Maritimo da Madeira

1185.Na sequéncia do convite a pronuncia sobre o pacote de compromissos apresentados
pelas Notificantes no ambito do processo Ccent. 4/2013 - Controlinveste*Zon
Optimus'PT/SportTV* Sportinveste* PPTV, vem a MARITIMO da MADEIRA FUTEBOL,
SAD dar nota da sua posicao relativamente a todo este processo:

a) as verbas recebidas do operador televisivo PPTV configuram a grande fatia das
receitas anuais desta SAD, motivo pelo qual, de forma alguma pode esta
Sociedade colocar em risco o excelente relacionamento comercial com a
PPTV;

b) até porque aquele operador, pese embora todos os constrangimentos
econdémicos e financeiros que se tém vivido nos ultimos tempos, agudizados
apos a operacao de concentracao ldentificada em epigrafe, tem vindo a cumprir
atempadamente com todos 0os compromissos estabelecidos;

¢) nada garante que da conclusdo do processo em curso junto da AdC derive uma
solucao que configure, do ponto de vista financeiro, um negdécio mais vantajoso
para esta e demais SAD/SDUQ); e

d) com o passar do tempo, surgiu ho mercado um novo operador, o que fez com
gue a transmissédo dos jogos da Liga ZonSagres deixasse de se verificar em
exclusivo na Sport TV.
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Freamunde e Penafiel

1186.Freamunde e o Penafiel utilizam o mesmo texto/terminologia, para dizer que os
compromissos “contribuem para uma pacificacdo do futebol e do mercado a este
associado”.

Gil Vicente Futebol Clube

1187.0 Gil Vicente Futebol Clube pronuncia-se positivamente, manifestando a sua total
satisfacdo com o operador, e acreditando “piamente que os compromissos oferecidos
serdo cumpridos”.

8. PARECER DO REGULADOR

1188.Estando em causa um setor regulado, a AdC havia solicitado, a 15 de mar¢o de 2013,
ao abrigo do artigo 55.° da Lei da Concorréncia, parecer da Entidade Reguladora (ERC)
para a Comunicacdo Social e do ICP - Autoridade Nacional de Comunicacgdes (ICP-
ANACOM).

1189.Na sequéncia da introducédo de alteracdes substanciais a notificacdo da operacdo de
concentracdo, a pedido das Notificantes, a AdC solicitou parecer aos mesmos
reguladores setoriais sobre a operagdo nos termos em que a mesma resulta da
alteracao relativa a Notificante ZON Optimus, a 23 de dezembro de 2013.

8.1. Parecer da ERC

1190.A ERC vem a remeter o respetivo projeto de parecer a 23 de janeiro de 2014, cuja
versao definitiva foi remetida a esta Autoridade no dia 29 de maio de 2014.

1191.No parecer remetido de 29 de maio de 2014, a ERC comeca por apontar que a sua
prondncia, neste data incide apenas sobre as alteragdes substanciais a operacdo de
concentracao.

1192.Refere que as alteracdes substanciais a operacdo de concentracdo tiveram por base
uma operacdo sobre a qual a ERC emitiu parecer, considerando que a mesma nao
colocava “em risco a livre expressao e o confronto das diversas correntes de opinido” e
gue, na medida em que as entidades que adquiriram controlo sobre a ZON Multimédia
uma “participagéo relevante nas sociedades Sport TV, PPTV e Sportinveste”, a nova
estrutura acionista da ZON Multimédia/ZON Optimus “ndo é de molde a fazer
legitimamente concluir por um agravamento das condi¢cfes iniciais da operacdo, no
sentido de se poder considerar aumentado (ou diminuido) o risco para a liberdade de
expressao e o confronto das diversas correntes de opinido (Unicos aspetos que a ERC
cabe apreciar)”.

1193.Deste modo, refere, “ndo havendo — face as alteragdes substanciais notificadas —
razbes para alterar o sentido da pronancia anterior, o Conselho Regulador renova
inteiramente esse parecer [Deliberagdo 140/2013 — versao confidencial], que se anexa
e faz parte integrante da presente deliberacdo, pelo que reitera a sua ndo oposi¢do ao
projeto de operacao de concentracéo notificado, nos termos e com os fundamentos nele
contidos, condicionando, todavia, essa ndo oposicdo a reformulagdo das clausulas
originais de no concorréncia constantes do Acordo Parassocial subscrito pelas
Notificantes e por Joaquim Francisco Alves Ferreira de Oliveira (na qualidade de
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acionista de controlo da CONTROLINVESTE), expurgando do mesmo todas as
disposicdes que, [CONFIDENCIAL — Teor das Clausulas Contratuais]”.

1194.Assim, conclui a ERC que “a operacao projetada ndo se podera realizar enquanto esta
reformulacdo do Acordo Parassocial ndo for considerada satisfatéria pela ERC, a qual
deverd ocorrer no prazo maximo de seis meses”.

1195.Atendendo a que a ERC “renova inteiramente” o parecer constante da Deliberac&o
140/2013, que anexa e refere fazer parte integrante da deliberacao de 22 de janeiro de
2014, junta-se sumula da referida Deliberagao (doravante referida como “parecer de 19
de junho de 2013").

1196.No parecer de 19 de junho de 2013, a ERC comeca por referir que a respetiva pronancia
visa analisar a “operacéo notificada tendo em conta, exclusivamente, as atribuicdes da
ERC e as competéncias do respetivo Conselho Regulador, invocando o artigo 39.°,
alineas a) e b), da Constituicdo da Republica Portuguesa e os artigos 7.°, alineas a) e
b), 8.°, alineas a) e b) da Lei n.° 53/2005, de 8 de novembro”.

1197.Relembra ainda que tem, “nos termos do disposto nos artigos 7.°, alinea a), 8.°, alinea
b), e 24.9, n.° 3, alinea p), dos seus Estatutos, aprovados pela Lei n.° 53/2005, de 8 de
novembro, o dever de assegurar o pluralismo e a diversidade de expresséo, velando
pela ndo concentracdo da titularidade das entidades que prossigam atividades de
comunicacgdao social, pelo que o objetivo da ERC, no seu prévio pronunciamento, € o de
garantir aqueles valores”.

1198.“Deste modo”, refere, “ndo se pronunciara a ERC sobre matérias especificas do Direito
da Concorréncia, deixando a AdC o exercicio dos seus poderes proprios em sede de
eficiéncia econdmica dos mercados, protecao dos consumidores e, em geral, defesa da
concorréncia”, estando em causa na sua pronuncia “o dever de o Regulador dos media
assegurar e salvaguardar as liberdades de expresséo, de imprensa, o direito de informar
e de ser informado, o pluralismo e a diversidade de conteudos, velando ‘pela ndo
concentracdo da titularidade das entidades que prosseguem atividades de comunicagéo
social’, conforme o estatuido no ja citado artigo 24.°, n.° 3, alinea p), dos respetivos
Estatutos”.

1199.Mais acrescenta que “[a]ssim, 0 que do ponto de vista das competéncias da ERC
importa analisar sdo 0s eventuais efeitos da operacdo notificada nos mercados
relevantes da comunicacdo social, assegurando que dela ndo resulta um
enfraquecimento, atual ou potencial das condigbes de funcionamento daqueles
mercados, através da introducdo (ou, ao menos da hipotética futura introducéo) de
entraves ou dificuldades acrescidas aos produtores de conteddos e ao publico
consumidor, no acesso as plataformas de distribuicdo dos mesmos”.

1200.Mais refere que, “do ponto de vista do pluralismo e da diversidade de opiniées”, se impde
ao Conselho Regulador referir o Independent Study on Indicators for Media Pluralism in
the Member States —Towards a Risk-Based Approach, promovido pela Unido Europeia,
“no qual a existéncia de um sistema mediatico competitivo e pluralista € considerada um
pré-requisito para o pluralismo e a diversidade dos media, entendidos como diversidade
de 6rgdos de comunicacao social - fontes, canais, mensagens e audiéncias - tendo em
conta as diferencas mais relevantes da sociedade nos aspetos politico geogréfico,
s@cio-cultural”’, no qual a “concecéo do pluralismo sublinha que n&o apenas a producéo
mas também a distribuicdo e o potencial acesso constituem areas a considerar na
avaliacao do pluralismo e da diversidade no sistema mediatico”.

1201.Informa ainda a ERC que o referido estudo promovido pela Comisséo “identificou
indicadores relevantes na avaliagdo do pluralismo e da diversidade, entre os quais,
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relevam em particular, no presente parecer, o controlo da propriedade, a estrutura da
indastria dos media, a distribuicdo das receitas, o financiamento, a origem dos
conteudos, os shares de audiéncias e de publicidade, e os padrées de consolidacéo e
concentracao”, incluindo estes aspetos, juntamente com os factos correspondentes a
situacao pré-operacao, no quadro geral que tera em conta na sua pronuncia.

1202.Pronuncia-se, seguidamente, referindo que perante os factos que aponta, “pode
verificar-se que a operacao notificada, em si mesma, e do ponto de vista do pluralismo
e da diversidade - o Unico que a ERC importa - ndo altera de forma relevante a estrutura
e as condi¢Oes de funcionamento atualmente vigentes no mercado”.

“O operador de televisao Sport Tv, ja detido por um importante operador de distribuicao,
passa a ser igualmente detido pelo outro operador de distribuicdo com uma presenca
significativa no mercado, de tal forma que os dois mais importantes operadores de
distribuicdo passam a ser titulares, cada um, de 25% do capital social do Unico operador
de televisdo de canais de acesso condicionado com contetdos desportivos premium.
Desta forma, se algum efeito se regista, é, acaso, o do desaparecimento de qualquer
obstaculo virtual que pudesse ser levantado a distribuicdo pelo operador que, até a
operagdo, ndo participava do capital da Sport Tv, fundado no facto de o outro participar.

Por sua vez, também nos casos da SIMM e da PPTV; a operagdo consubstancia-se
numa dispersao do respetivo capital, que passa a ser detido por trés entidades, em vez
das atuais duas, sendo que a nova entidade que entra é também um operador de
distribuicao.

Essencialmente in6cua, pois, a operag¢do notificada, no que ao pluralismo e a
diversidade de contelidos diz respeito, tanto se se considerar diretamente o mercado da
comunicagdo social, como se se considerar esse mercado indiretamente, a partir dos
efeitos que a operacao notificada pode gerar nos mercados publicitario e da compra e
venda de direitos televisivos”.

1203.Acrescenta, contudo, que, se o transcrito “é verdade, quanto a operacgéo notificada, em
si mesma, enquanto operacao de aquisi¢éo e disperséo do capital de uma empresa de
comunicacgao social, 0 mesmo ja ndo se pode dizer quanto aos seus termos concretos
e, em particular, quanto aos efeitos que para o mercado decorrem do acordo parassocial
confidencial que as Notificantes [CONFIDENCIAL — clausula de ndo concorréncia]
subscreveram”’.

1204.Sobre esta matéria a ERC pronuncia-se nos seguintes termos:
YCONFIDENCIAL - consideragfes sobre a clausula de ndo concorréncia]”.

1205.No seguimento do exposto e da equacao sobre a eventual justificacdo das clausulas em
referéncia, a ERC considera que:

[CONFIDENCIAL - consideragfes da ERC sobre a clausula de ndo concorréncial.
1206.Conclui, in fine, a ERC no seguinte sentido:

“Destacando que a operacdo em causa, em si mesma considerada, enquanto simples

operacéo de aquisicdo de participacdes sociais por parte de operadores de distribuicdo

no capital de um operador de televisdo, ndo é de molde a alterar de forma significativa

ou negativa, as condi¢des atuais de funcionamento do mercado, sendo certo que se
assiste até a uma disperséo do respeito capital”;

Salientando, todavia, que as clausulas de ndo concorréncia, integrantes do acordo
parassocial subscrito pelas Notificantes ndo se encontram devidamente justificadas;
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O Conselho Regulador da ERC manifesta a sua ndo oposi¢cao ao projeto de operacao
notificado desde que sejam reformuladas as clausulas confidenciais de n&o
concorréncia constantes do Acordo Parassocial subscrito pelas Notificantes”.

1207.Pela Conselheira Raquel Castro foi junta uma declaracéo de voto ao parecer de 19 de
junho de 2013, nos seguintes termos:

“qflace a recusa em alterar o acordo parassocial manifestada pelas notificantes em sede
de audiéncia prévia, declaro que votei a favor da formulacdo expressa neste parecer na
plena conviccdo de que, através do sentido expresso, o Conselho Regulador esta a
emitir um parecer negativo condicionado sobre o actual projecto de operacdo de
concentracdo notificado, fazendo depender a emissdo de um parecer positivo da
reformulacéo da clausula controvertida nos precisos termos exigidos por este parecer.

Cumpre-me ainda reforgar, em coeréncia com o0 que venho sustentando nos planos
académico e cientifico, a relevancia das atribuicdes da ERC em matéria de defesa do
pluralismo, conferidas directa e expressamente pela Constituicdo e pela lei, revelando-
se a nossa ordem juridica especialmente cautelosa na distribuicdo de tarefas que faz
entre a ERC e a Autoridade da Concorréncia.

Com efeito, da andlise dos preceitos constitucionais e legais pertinentes decorre a
submissdo da propriedade e da liberdade de iniciativa privada no sector da
Comunicacdo Social a um especial enquadramento constitucional que reclama urna
maior intensidade regulatoria e critérios especificos de intervencdo do Estado que
superam largamente os quadros juridicos de defesa da concorréncia.

Tal afirmacgéo ndo preclude todavia a verificacdo de situagcdes em que a violacdo das
regras de concorréncia seja indiferente ao principio constitucional do pluralismo, ou em
gue, pelo contrario, a violagdo de regras do direito constitucional da comunicagdo néo
implique a afectacdo dos bens salvaguardados pelas regras da concorréncia”.

1208.Tal como referido pelas Notificantes na notificacdo'?, o parecer da ERC é vinculativo
“se a ERC considerar que a operagdo em causa acarreta fundado risco para a livre
expressao e confronto das diversas correntes de opinidao”.

1209.0 parecer da ERC conclui que “a operacdo em causa, em si mesma considerada,
enquanto simples operagdo de aquisicdo de participacdes sociais por parte de
operadores de distribuicdo no capital de um operador de televisdo, ndo é de molde a
alterar de forma significativa ou negativa, as condi¢cdes atuais de funcionamento do
mercado, sendo certo que se assiste até a uma dispersédo do respeito capital”, referindo-
se no mesmo que o Conselho da ERC decide ndo se opor “ao projeto de operagéo
notificado desde que sejam reformuladas as clausulas confidenciais de nao
concorréncia constantes do Acordo Parassocial subscrito pelas Notificantes”.

8.2. Parecer do ICP-ANACOM

1210.0 ICP-ANACOM remeteu parecer a 29 de abril de 2013. Na sequéncia da introducéo de
alteracdes substanciais a operacdo de concentracdo emitiu novo parecer a 24 de janeiro
de 2014.

1211.No parecer remetido a 24 de janeiro de 2014, o ICP-ANACOM destaca a analise
desenvolvida relativamente ao input foreclosure e ao customer foreclosure,
considerando que “com a operacao de concentracdo da Optimus com a ZON, a posicéo
dos dois principais concorrentes do mercado de televisdo por subscricdo sai reforcada
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(ZON Optimus e PT)”, sendo ainda mais premente a necessidade de analisar
aprofundadamente esta operacéao.

1212.Tendo como referéncia a afirmacdo das Notificantes de que num mercado com as
caracteristicas do portugués “as condicdes tipicas de exploracdo dos contetdos
desportivos — negociados em bloco e em regime de exclusividade — ndo antecipam
gue se reunam condi¢cbes para a emergéncia de dois canais desportivos premium
totalmente substituiveis entre si”, entende o ICP-ANACOM que “a transacdo em causa,
ao que tudo indica, podera dificultar a emergéncia de alternativas ao panorama atual de
monopdlio por parte da Sport TV”, declarando ainda que, atendendo a que “n&o
acompanha os mercados de contetdos, nem tem conhecimento especifico sobre os
mesmos, tendo em conta que sdo mercados que ndo se enquadram na sua esfera de
competéncias, ndo e possivel a esta Autoridade avaliar o impacto da operagcdo na
possibilidade de emergéncia de outros conteldos alternativos ou de modelos de neg6cio
alternativos aos atuais e que poderiam ser indutores de concorréncia em varios destes
mercados relacionados com 0s, ou associados aos, conteidos desportivos. Nem tao
pouco se pode concluir que, caso a operacdo em causa estivesse operacional, teria sido
possivel o aparecimento do canal Benfica TV”.

1213.0 ICP-ANACOM sublinha que “[d]a transacdo em causa resulta qua os dois principais
concorrentes do mercado do televisdo por subscricdo — a ZON Optimus e o Grupo PT
— passam a ter o controlo conjunto da Unica empresa presente no mercado dos canais
nacionais de acesso condicionado com contetudos desportivos premium (a Sport TV
Portugal, S.A.). Se antes da operagdo de concentracdo entre a ZON e a Optimus, 0
Grupo ZON e a Grupo PT ja detinham no seu conjunto quase 90 por cento dos
assinantes do servico de televisdo por subscricdo (final do 2012), com a referida
operacéo de concentracdo, a posi¢cao dos dois principais concorrentes do mercado de
televisdo por subscricdo sai reforcada (no final do terceiro trimestre do 2013 a ZON
Optimus e o Grupo PT detinham 90,3 por cento dos assinantes do servi¢o de televisao
por subscri¢éo)”.

1214.Mais refere que “os canais Sport TV sdo um dos motivos que poderao estar na base da
escolha dos utilizadores finais e 0 seu controlo pela ZON Optimus e pelo Grupo PT
podera criar incentivos para, em termos de politica comercial, dificultar o acesso a estes
canais por parte dos restantes operadores que atuam no mercado de televisdo por
subscricdo e que, no seu conjunto, detinham, no final do terceiro trimestre de 2013,
apenas menos de 10 por cento de quota de mercado”, referindo ainda que, “(a)tendendo
aos antecedentes relativos a praticas comerciais da Sport TV Portugal, S.A. que foram
objeto de analise pela AdC, entende-se que a operacdo em causa ndo parece resultar
numa diminui¢cdo dos incentivos para a repeticao de tais praticas ou de outras similares
gue possam por em causa a concorréncia no mercado de televisdo por subscricao”.

1215.Em suma, considera “que as condicfes que envolvem a operacdo em analise,
nomeadamente a obrigacdo de ndo concorréncia prevista do acordo parassocial,
propiciam a diminuicdo dos incentivos a diferenciacdo das ofertas dos operadores
envolvidos, os quais representam a quase totalidade do mercado de televisdo por
subscricdo (ou mesmo a totalidade, no caso do mercado de canais nacionais de acesso
condicionado com contetdos desportivos premium)”.

9. AUDIENCIA DE INTERESSADOS

1216.Nos termos do n.° 2 do artigo 54.° da Lei da Concorréncia, atento o sentido da Deciséo
e visto que as empresas Cabovisdo, Vodafone, bem como a Liga Portuguesa de Futebol
Profissional e os Clubes de Futebol e SAD — Clube Desportivo das Aves; Clube
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Desportivo de Tondela; Clube Desportivo Trofense; Futebol Clube de Pacos de Ferreira;
Futebol Clube de Penafiel; Gil Vicente Futebol Clube; Leixdes Sport Clube - Futebol,
SAD; Maritimo da Madeira Futebol, SAD; Os Belenenses - Sociedade Desportiva de
Futebol S.A.D.; Santa Clara Acores - Futebol, SAD; Sport Clube Beira-Mar - Futebol,
SAD; Sport Clube Freamunde; Sporting Clube Olhanense; Sport Lisboa e Benfica,
Futebol, SAD e Vitéria Sport Clube — se pronunciaram em sentido desfavoravel a
operacdo de concentracdo notificada, tendo-se constituido como contrainteressados,
promoveu-se a audiéncia prévia das Notificantes, bem como dos contrainteressados e
ainda da Sonaecom, SGPS, S.A., que se constituiu como interessada no processo.

1217.Neste sentido, comunicou-se as Notificantes e demais interessados, o Projeto de
Decisdo da AdC de 8 de julho de 2014, ndo tendo as Notificantes remetido a AdC
observacdes ao Projeto de Decisédo notificado. Receberam-se observacdes da Benfica
SAD, da Cabovisao e da Liga Portuguesa de Futebol Profissional.

1218.Elabora-se, infra, um resumo das observagfes submetidas pelos terceiros interessados,
procedendo-se a descri¢do e, sempre que pertinente, a analise das mesmas.

1219.Refira-se que, no essencial, as observagdes dos terceiros interessados vdo no mesmo
sentido das conclusfes da analise desenvolvida pela AdC, nao trazendo elementos ou
argumentos que justifiguem qualquer alteracdo a analise desenvolvida e/ou as
conclusdes apresentadas no Projeto de Deciséo.

Observacg6es da Benfica SAD

1220.A Benfica SAD remeteu as respetivas observacdes a 17 de julho de 2014, expressando
concordancia com o Projeto de Decisdo da AdC, a que adere na integra, sufragando as
conclusdes alcancadas. Neste sentido refere: “O projeto de Decisédo notificado é o
resultado de uma analise competente e rigorosa dos factos recolhidos, da sua adequada
qualificacdo e do profundo conhecimento do mercado e das influéncias e consequéncias
gue para o mesmo adviria da operagéo apresentada pelas Notificantes.”

Observactes da Caboviséo

1221.A Cabovisdo apresentou as respetivas observacdes a 22 de julho de 2014, reiterando
as observacdes anteriormente apresentadas no a&mbito do procedimento administrativo
relativo a operagdo de concentracéo em referéncia, manifestando-se contra a realizagéo
da operacéo.

1222.A Cabovisdo termina as suas observacdes referindo que apoia “sem reservas, a
proposta do conselho da Autoridade da Concorréncia de adoptar uma decisdo de
proibicdo da operacdo de concentracao identificada em epigrafe”.

Observactes da Liga Portuguesa de Futebol Profissional

1223.No que se refere ao conteldo do Projeto de Decisdo, no seguimento das suas
observacdes anteriores, a Liga acompanha a posicdo da AdC quanto a definicdo dos
mercados relevantes, e em particular a identificagdo como relevante do mercado
nacional da difusédo de eventos desportivos com contetdo premium. Adicionalmente,
reitera as observacbes submetidas anteriormente no que diz respeito ao costumer
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foreclosure, input foreclosure, efeitos horizontais, andlise de compromissos
apresentados pelas Notificantes, concordando, em geral, com as conclusdes da AdC.

1224.A Liga reitera o seu entendimento que da operacdo notificada resultara o reforco da
posicdo de monopsonio da PPTV ao nivel da negociacédo dos direitos de transmissao
televisiva dos jogos de futebol da Liga Principal e da Segunda Liga, “prejudicando os
clubes de futebol - titulares iniciais desses mesmos direitos — que angariardo menos
receitas’.

1225.A LPFP expressa, nas suas observacdes, as preocupagdes jusconcorrenciais com o
aumento da capacidade da Sport TV para a adogéo de estratégias de input foreclosure
dirigidas aos distribuidores de televisdo de menor dimensao, que entende resultarem da
operacéo, designadamente por via do refor¢co do poder de mercado da Sport TV.

1226.Afirma ainda a LPFP, no que concerne ao input foreclosure, que uma “deciséo de
aprovacdo da transacgédo faria com que se desperdicasse o papel fundamental da PT-
fruto da sua abastada carteira de clientes - enquanto adquirente com elevado poder
negocial face a Sport TV, agravando a posi¢cdo dos operadores de menor dimensao,
que beneficiam do exercicio do poder negocial da Notificante”.

1227.A LPFP conclui, afirmando partilhar das conclusGes da analise desenvolvida pela AdC
no que respeita a preocupacgdes jusconcorrenciais com input foreclosure.

1228.Ja no que concerne a preocupacdes com customer foreclosure, a LPFP realca a
integracgéo vertical entre uma empresa fornecedora de canais de acesso condicionado
com conteldos desportivos premium - a Sport TV - e um importante cliente, que opera,
a nivel nacional, no &mbito da televisdo por subscri¢éo - a PT.

1229.A LPFP realga que resulta da operagcao notificada, que “as duas Unicas plataformas
combinadas de distribuicdo com cobertura nacional que existem no mercado” passaréo
“a assumir controlo conjunto da empresa que detém os direitos de transmisséo de
acontecimentos futebolisticos realizados anualmente com a participacdo de equipas
nacionais”.

1230.Ainda no ambito das suas observagdes, a LPFP destaca que a pressédo concorrencial
que a Benfica TV representa seria mais significativa "caso outros clubes optem por
alienar os respetivos direitos de transmisséao televisiva, atualmente detidos pela Sport
TV, ao Benfica TV”. Contudo, afirma considerar que, em virtude do que considera serem
“as regras do futebol profissional [que, entende,] proibem o Benfica TV de adquirir
direitos de retransmissédo de outras equipas que com ele concorram no campeonato
nacional (Liga Zon Sagres)”, a concorréncia exercida pela Benfica TV sera sempre
limitada.

1231.Contudo, ndo compagina as suas observacfes com a analise desenvolvida no Projeto
de Decisdao, relativa a evolugéo de subscritores da Sport TV e da Benfica TV, sobre a
qual ndo se pronuncia.

1232.Acrescenta, ainda, sem contudo fundamentar, que “[plarece inteiramente natural que,
apoés o entusiasmo inicial e ao perceberem que o Benfica TV sera sempre uma oferta
parcial, uma parte muito substancial desses clientes tenha voltado a assinar a Sport TV”.

1233.Mais afirma a LPFP, no que concerne ao efeito que a criacdo do Benfica TV tera tido no
namero de assinantes da Sport TV e a resposta comercial desta empresa”, que “a
reducdo do numero de assinantes resulta, pelo menos em parte, da crise econémica e
gue o preco da Sport TV passou a refletir o facto de ja ndo poder emitir (...) metade dos
jogos do Benfica na primeira Liga, agueles que se realizam em casa”. Contudo, demite-
se de enquadrar temporalmente estas alteragdes comerciais, que ocorrem logo apoés a
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entrada do canal Benfica TV enquanto canal premium e ignora por absoluto a
componente estratégica desta resposta comercial da Sport TV.

1234.No que concerne a preocupacfes de natureza horizontal, a LPFP destaca, nas suas
observacdes, as preocupacdes associadas a eliminacéo da concorréncia potencial bem
como a possibilidade de efeitos coordenados, relativamente aos quais afirma
acompanhar a andlise da AdC.

1235.Ainda no ambito das suas observacdes, a LPFP reitera o entendimento quanto ao
pacote de compromissos apresentado pelas Notificantes que remeteu a AdC no ambito
do teste de mercado. Essas observagdes ja se encontram refletidas e enderecadas na
seccao referente ao teste de mercado.

10. DELIBERACAO DO CONSELHO

1236.Face ao exposto, o Conselho da Autoridade da Concorréncia, no uso da competéncia
que lhe é conferida pela alinea b) do n.° 1, do artigo 17.° dos Estatutos, aprovados pelo
Decreto-Lei n.° 10/2003, de 18 de Janeiro, adota uma deciséo de proibi¢cdo, nos termos
da alinea b) do n.° 1 do artigo 53.° da Lei da Concorréncia, uma vez que a operacao de
concentracdo em apreco é suscetivel de criar entraves significativos & concorréncia
efetiva no que respeita aos seguintes mercados: o mercado de direitos de transmissdo
televisiva de contetdos desportivos premium, o mercado de canais de acesso
condicionado com conteudos desportivos premium e nos mercados a jusante destes.

Lisboa, 31 de julho de 2014

O Conselho da Autoridade da Concorréncia,

Antonio Ferreira Gomes
Presidente

Nuno Rocha de Carvalho
Vogal
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