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DECISAO DE NAO OPOSICAO
DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

Processo Ccent. 28/2022 - FastFiber / Fibroglobal

1. OPERAGAO NOTIFICADA

1. Em 29 de junho de 2022, foi notificada a Autoridade da Concorréncia (doravante, “AdC"), nos
termos dos artigos 37.° e 44.° da Lei n.° 19/2012, de 8 de maio (doravante “Lei da
Concorréncia”), uma operagdo de concentracdo, que consiste na aquisi¢do, pela Fastfiber -
Infraestruturas de Comunicagdes, S.A. (“Fastfiber”), do controlo exclusivo sobre a Fibroglobal
- Comunicagdes Eletrdnicas, S.A. (“Fibroglobal”).

2. A operacdo notificada configura uma concentracdo de empresas na acegao 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) e c) do n.° 1 do artigo 37.° do mesmo diploma.

3. Em 6 de julho de 2022, em cumprimento do disposto no n.° 1 do artigo 55.° da Lei da
Concorréncia, a AdC solicitou Parecer a ANACOM - Autoridade Nacional de Comunicagdes,
tendo esta autoridade reguladora emitido 0 mesmo em 3 de agosto de 2022,

2. AS PARTES

2.1. Empresa Adquirente - Fastfiber

4, A Fastfiber, estabelecida em abril de 2020, é um operador grossista de fibra 6tica no
territério nacional. Resultou de uma parceria entre o grupo Altice Portugal (50,01%) e a MDN
Senior Holding S.A. (49,99%), uma entidade pertencente a North Haven Infrastructure
Partners Ill (AIV-C) LP, um fundo gerido e assessorado pela Morgan Stanley Infrastructure
Inc. (em conjunto, doravante “MSI”).

5. Conforme melhor explicado abaixo, a Fastfiber é controlada, em exclusivo, pela Altice.

6. A rede da Fastfiber compreende os ativos de fibra que pertenciam a Altice Portugal. A PT
Portugal transferiu para Fastfiber a unidade de negécio de fibra ética passiva da MEO,
subsidiaria detida a 100% pela PT Portugal.

7. A MEO detinha e operava uma rede de cabos de fibra 6tica passiva, cuja respetiva unidade
de negdcio foi cindida e utilizada para a constituicdo da Fastfiber, que se tornou uma
parceria entre a PT Portugal e a MDN, apds a aquisicdo, por esta ultima, pouco depois da
sua criacdo, de uma participacdo de 49,99%.

8. Consequentemente, a atividade da Fastfiber corresponde ao antigo negdcio de fibra dtica
passiva da MEO, e consiste, essencialmente, na disponibilizacdo a operadores, ativos a
jusante, de (i) acessos FTTH (Fibre To The Home) que lhes permitem desenvolver, em

' Respetivamente, S-AdC/2022/2736 e E-AdC/2022/3875.



Autoridade di
Concorréncia

Versao Publica

particular, ofertas combinadas para os seus clientes retalhistas e diferenciar ofertas de
banda larga de fibra total para clientes empresariais (PON Network - Servicos de Rede Otica
Passiva), e (ii) ligacbes ponto-a-ponto de fibra escura que permitem aos operadores
desenvolver a sua rede e fornecer solu¢Bes a medida aos seus clientes (Dark fibre network

services).
9. No final de 2021, o cenario era o seguinte, em termos de footprint e investimento:

+ 5,36 milhoes
de Casas Passadas*
+ 2,1 milhoes km
de fibra escura
+ 450
Areas de Nova Geracdo
+ 1800
pontos de acesso
+ 120 mil km

I ox%-10% de cabos de fibra ética

B 10%-25%

B 26%-50% * Incluindo 450 mil casas passadas no

B 51%-75% ambito do acordo de partiha com a

B 76%-90% Vodafone

B 21%-100%

Fonte: Notificante.

10. A Fastfiber ndo esta ativa nos mercados de retalho.

11. A Fastfiber centra-se em fornecer infraestruturas de fibra future proof aos operadores
nacionais e internacionais, permitindo-lhes desenvolver as suas redes e fornecer melhores
servicos aos seus clientes finais, tanto no segmento de consumidores residenciais como no
segmento empresarial.

12. Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, a Fastfiber realizou, em
2021, cerca de € [>100] milhdes em Portugal.

2.2, Empresa Adquirida - Fibroglobal

13. A Fibroglobal é uma empresa portuguesa, atualmente detida pela JMO SARL (95%) e pela
MEO (5%). A Fibroglobal tem operacdes de gestdo, operagdo e manutencao de redes de
comunicagdes eletrénicas de alta velocidade, em Portugal, em duas regifes - Regido Centro
de Portugal Continental (42 municipios)? e Regido Autbnoma dos Agores (12 municipios) - ao

ZNUT L.
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abrigo de contratos publicos adjudicados, respetivamente, em 31 de janeiro de 2011 e em
18 de maio de 2011, por 20 anos (“Acordos RAV").

14. Para maior facilidade, vide infra 0 mapa das areas de opera¢do da Empresa Alvo:

Son(aOCruz

Do§lor0$

Santa Cruz
Da Graciosa

R E S Angrado

hvg\ Heroismo ﬂ
Hortas %Iona

Ponta D_efga@

vila Franca
do Campo

Vila D&ﬁorto

Fonte: Notificante.

15.  Nestas duas regifes, a Fibroglobal implementou e disponibiliza aos operadores de

telecomunicacdes interessados trés niveis de ofertas grossistas suportadas na rede de
comunicagdes eletronicas de alta velocidade: (i) Acesso a Rede Virtual (Bitstream Avancado)?;
(ii) Acesso Fisico a Elementos da Rede (Fibra Otica)*: e (iii) Acesso a Infraestruturas (Condutas
e Postes)®.

w

I

w

Esta oferta disponibiliza conectividade Ethernet end to ende débitos até 100 Mbps, entre a rede de qualquer
beneficiario da oferta e as instala¢cdes do seu cliente final, suportada em tecnologia GPON no acesso e
Ethernet na componente de agregac¢do. O acesso € disponibilizado a multiplas beneficiarias da oferta e é
efetuado a dois niveis, centralizado e regional, permitindo-lhes fornecer servicos retalhistas em toda a
extensao da rede. A plataforma de suporte foi dimensionada para assegurar um débito minimo de 40 Mbps.

Esta oferta providencia as beneficiarias acesso a rede de fibra 6tica construida no ambito do projeto da
Regido Centro, com base em duas topologias, ponto-multiponto e ponto-a-ponto, sendo a primeira
suportada em tecnologia PON. A oferta, que disponibiliza a ligagdo em fibra ética entre Pontos de Agregacao
de Acesso e as instalagfes dos clientes finais, permitira as beneficiarias da oferta suportar os mais variados
servigos retalhistas, incluindo ofertas triple-play avancadas.

Esta oferta disponibiliza espaco para os cabos e equipamentos das beneficidrias da oferta em todas as
novas infraestruturas (condutas, postes e infraestrutura associada) construidas para a implementacdo da
rede de comunicag8es eletrdnicas de alta velocidade associada a este projeto.
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16. A fim de operar nos Acores, a Fibroglobal detém cabos submarinos que asseguram as
ligacbes entre ilhas (os chamados “cabos inter-ilhas”). A Fibroglobal é proprietaria das
seguintes liga¢des: Graciosa - Corvo, Corvo - Flores e Flores - Faial.

17.  As ofertas grossistas propostas pela Fibroglobal destinam-se permitir, as entidades que o
solicitem, desenvolver e fornecer todo o tipo de servicos retalhistas de alta velocidade
suportados nas redes de comunicagdes eletrénicas da Regiao Centro de Portugal
Continental e na Regido Auténoma dos Agores.

18. A Fibroglobal ndo esta presente nos mercados retalhistas.®

19. Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, a Fibroglobal realizou,
em 2021, cerca de € [>5] milhdes em Portugal.

3. NATUREZA DA OPERAGCAO

3.1. Estrutura de Controlo da Fastfiber e Relevancia da MSI

20. Conforme se referiu acima, a Fastfiber resultou de uma parceria entre a Altice (50,01%) e a
MSI (49,99%). Sem prejuizo da relevancia da participagdo social detida pela MSI, considera-
se que a Fastfiber é, jusconcorrencialmente, controlada pela Altice.

21. De facto, no que diz respeito as comummente designadas “matérias estratégicas” -
aprovacgao de orcamento, de plano de negécios, nomeacao de cargos para func¢des chave,
outras matérias nucleares na implementacdo e operacionaliza¢do da atividade da empresa
- as prerrogativas conferidas a Altice sdo suficientes para, [Confidencial - Estrutura interna
e modo de funcionamento], definir a estratégia comercial relativa a Fastfiber.

22. Tanto [Confidencial - Estrutura interna e modo de funcionamento] sdo aprovados por
maioria [Confidencial - Estrutura interna e modo de funcionamento]’.

23. Refira-se que, aquando da constituicdo da Fastfiber em 2020, Altice e MSI aprovaram em
conjunto um [Confidencial - Estrutura interna e modo de funcionamento].

24.  Ora, ainda que [Confidencial - Estrutura interna e modo de funcionamento].?

25. Noutra vertente, [Confidencial - Estrutura interna e modo de funcionamento]. Se tal ocorrer
[Confidencial - Estrutura interna e modo de funcionamento].®

26. Finalmente, no que diz respeito a outras matérias nucleares na implementacdo e
operacionalizacdo da atividade da empresa, podem-se identificar o (i) Acordo [Confidencial

(<))

Para efeitos de completude, é de notar que as obriga¢des (decorrentes do procedimento subjacente aos
Acordos RAV) da Fibroglobal de assegurar a disponibilizacao de servicos retalhistas ao abrigo dos Acordos
RAV foram transferidas para a MEO mediante acordo assinado a 4 de abril de 2013 relativamente a
prestacao de servicos a retalho na Regiao Centro e nos Acores, conforme detalhado abaixo.

7 [Confidencial - Informagdo contratual] relativo a Fastfiber (Cldusula 3.1. (A) e (B)).

8 A Unica excecdo ocorrerd caso, [Confidencial - Estrutura interna e modo de funcionamento] (Estatutos da
Fastfiber, artigo 11.°, n.° 8 (a)).

° [Confidencial - Informagéo Contratual].
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- Informag¢do Contratual] entre a Fastfiber e a MEO/Altice e; (ii) Acordo [Confidencial -
Informacgao Contratual].

27. Estes acordos regulam [Confidencial - Informacdo Contratual], e o [Confidencial -
Informacédo Contratual].®

28.  Em ambos os casos, [Confidencial - Estrutura interna e modo de funcionamento]

29. Poroutras palavras, e para efeitos do caso concreto [Confidencial - Estrutura interna e modo
de funcionamento]."

30. Ao contrario, [Confidencial - Estrutura interna e modo de funcionamento] e podem ser
aprovados [Confidencial - Estrutura interna e modo de funcionamento] apenas pela Altice'?.

31. Em face de todo o exposto, considera-se que, apesar de a MSI dispor de instrumentos que
Ihe permitam escrutinar a atuacdo da Altice, tal ndo se afigura suficiente para interferir
determinantemente na politica comercial da Fastfiber. Neste sentido, a AdC conclui que a
Fastfiber &, jusconcorrencialmente, controlada pela Altice.

32. Nao obstante como se referiu, a MSI dispde de instrumentos que, relativamente a Fastfiber,
a posicionam como um investidor com estatuto de acionista de referéncia.

33. De facto, como se viu, para além da Altice, o remanescente do capital social da Fastfiber
(49,99%) encontra-se alocado a MSI. [Confidencial - Informacao Contratual]."

34. Ora, baseado neste Ultimo objetivo, temos que, inter alia: (i) a MSI [Confidencial - Estrutura
interna e modo de funcionamento]; (ii) [Confidencial - Estrutura interna e modo de
funcionamento] 4 (iii) dispde de poder de[Confidencial - Estrutura interna e modo de
funcionamentole de poder de [Confidencial - Estrutura interna e modo de funcionamento];
(iv) disp8e de poder de [Confidencial - Informagdo Contratual], [Confidencial - Estrutura
interna e modo de funcionamento].

35. Assim, considera a AdC que, ndo obstante a Fastfiber ser, jusconcorrencialmente, controlada
pela Altice, o estatuto conferido a MSI vai para além do de um mero co-acionista financeiro
com reduzida relevancia na atuac¢do da Fastfiber em mercado.

3.2. Natureza da operagéo

36. A presente operac¢do de concentracdo consiste na aquisicao, pela Fastfiber, entidade
controlada em exclusivo pela Altice, sobre a Fibroglobal.

37. A operagdo notificada configura uma concentra¢do de empresas na acecao 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¢Ges
enunciadas nas alineas a) e c) do n.° 1 do artigo 37.° do mesmo diploma.

0 Resposta da Notificante a pedido de elementos (E-AdC/2022/3655, de 22.07), 8827 e 28
" Estatutos da Fastfiber, artigo 11.°, n.° 8 (d).

12 Resposta da Notificante a pedido de elementos (E-AdC/2022/3655, de 22.07), 8834 e 37.
'3 [Confidencial - Informagdo Contratual].

4 Podendo, inclusivamente, ser necessario o voto favordvel [Confidencial - Estrutura interna e modo de
funcionamento].
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4. MERCADOS RELEVANTES

4.1. Mercados do Produto Relevante

38. Considerando a atividade desenvolvida pela Fibroglobal, a Notificante identificou, como
relevantes, os seguintes mercados de produto: i) o mercado de acesso a infraestruturas de
engenharia civil (condutas e postes); ii) o mercado grossista de acesso a servicos de
infraestruturas de rede num local fixo (que compreende o acesso fisico a elementos da rede
incluindo também as linhas dedicadas e cabos inter-ilhas) e; iii) o0 mercado grossista de
acesso em banda larga (que compreende o acesso virtual a rede).

4.1.1.  Mercado de acesso a infraestruturas de engenharia civil

39. A Notificante considera que “tendo em conta a existéncia de uma estrutura de procura
especifica, oferta autonoma e falta de substituibilidade no que diz respeito a procura (...)"
este mercado deve ser autonomizado face ao mercado grossista de acesso a servicos de
infraestruturas de rede num local fixo.

40. Ainda de acordo com a Notificante, as especificidades desta atividade resultam de um
conjunto de legislacdo aplicavel a estas infraestruturas a sujeicao das mesmas a regulacdo
da ANACOM.

41. A este propdsito, o Regulador refere que “ainda que a ANACOM regule o acesso a rede de
condutas e de postes da MEO no contexto da regulacdo do mercado grossista de acesso
(fisico) num local fixo, incluido na especificagdo da obrigacdo ex ante de acessd"s, este
mercado “ndo foi definido pelo Regulador como um mercado auténomo™®.

42. Nao obstante, de acordo com a legislacdo em vigor, “(...) as empresas que detém ou gerem
Infraestruturas aptas estdo sufeitas a um acervo de obriga¢ées cujo propdsito é assegurar o
cumprimento dos principios da concorréncia, do acesso aberto as infraestruturas aptas, da
[gualdade e ndo discriminacdo, da eficiéncia e da transparéncia’, pelo que, no cenario pds-
concentracdo, “(...) caberd a Fastfiber assegurar o cumprimento de um conjunto de
obrigagdes associadas a disponibilizacdo de acesso as infraestruturas (...)".""

43. Neste sentido, a ANACOM ndo considera que a presente operagdo de concentragdo “(...)
implique alteragbes nas condigcbes existentes no mercado em causa'."®

44, A AdC considera ndo ser necessario investigar em maior profundidade se o acesso a
infraestruturas de engenharia civil constitui, de facto, um mercado relevante auténomo face
ao mercado grossista de acesso a servi¢os de infraestruturas de rede num local fixo, uma
vez que o resultado da avaliagao jusconcorrencial ndo seria distinto caso assim fosse.

> Parecer da ANACOM, ponto 2.3.3
6 /dem.

7 [bidem. Pags 20 e 21.

'8 [bidem.
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45. Dado o exposto, e para efeitos da presente operagdo de concentracdo, a AdC continuara a
seguir a pratica decisoria anterior, ndo considerando estar-se em presen¢a de um mercado
relevante de produto auténomo do que se apresenta de seguida.

4.1.2.  Mercado grossista de acesso a servicos de infraestruturas de rede num local fixo

46. Trata-se de um mercado que ja foi definido em pratica decisdria nacional' e analisada pela
ANACOM?,

47. Osservicos em causa incluem o acesso a fibra escura (meio fisico de transmissao constituido
por fibra 6tica ndo iluminada) para ligacdo a infraestruturas dos clientes; e servicos FTTH
(fibre-to-the-home) e FTTE (fibre-to-the-enterprise), suportadas em tecnologia PON2" que
disponibilizam a ligacdo em fibra ética entre os Pontos de Agrega¢do de Acesso e as
instalagdes dos clientes finais.

48. Este mercado inclui, ainda, e para efeitos da presente operag¢do de concentracao, os circuitos
inter-ilhas na Regido Auténoma dos Acores (RAA), na medida em que a Fibroglobal é
proprietaria de cabos submarinos com as seguintes liga¢des: Graciosa-Corvo, Corvo-Flores
e Flores-Faial.

49. Dado o exposto, a AdC concorda com a definicdo proposta do mercado grossista de acesso
a servigos de infraestrutura de rede num local fixo.

41.3. Mercado grossista de acesso em banda larga

50. Também o mercado grossista de acesso em banda larga ja foi alvo de analise e defini¢do por
parte da AdC.?2 Como refere a Notificante, trata-se de um mercado em que operadores
grossistas de telecomunicacdes oferecem a operadores retalhistas de telecomunicagdes
diferentes tipos de acessos ativos (acessos a rede ndo-fisica, como o acesso bitstream)
permitindo-lhe oferecer servicos aos consumidores finais.

51. Sendoigualmente um mercado grossista, situa-se a jusante do mercado grossista de acesso
a servi¢os de infraestrutura de rede num local fixo.

52.  Nasua pratica decisoéria, a CE considerou varias alternativas de segmentacao deste mercado,
nomeadamente em funcao do nivel em que se situa o ponto de interconexdo (acesso local
vs. acesso central) ou em fungdo do tipo de tecnologia (cobre vs. cabo vs. fibra).?3

9 Cf., por exemplo, decisdo da AdC no processo n.° Ccent 5/2013 - Kento*Unitel*Sonaecom/ Zon*Optimus.

2" Decisdo final sobre a andlise dos mercados 3a e 3b". Disponivel em:
https://www.anacom.pt/render.jsp?contentld=1407466

21 PON - Passive Optical Networking. Servicos de Rede Otica Passiva.
22 Cf. Decisdo da AdC no processo n.° Ccent 5/2013 - Kento*Unitel*Sonaecom/ Zon*Optimus.
23 Cf. Decisdo da CE no processo M.10087 - Proximus/ Nexus Infrastructure/ JV.


https://www.anacom.pt/render.jsp?contentId=1407466
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53. Adicionalmente, a CE também considerou um mercado relevante distinto para a operagao
de redes de fibra 6tica em areas de baixa densidade cobertas por algum tipo de iniciativa
publica.?*2>

54. A Notificante entende que semelhante segmentacdo é aplicavel a presente situacdo na
medida em que “a atividade de desenvolvimento e opera¢do de redes de fibra dtica em dreas
de baixa densidade é substancialmente diferente do desenvolvimento de redes de fibra
otica em dreas mais densas’.

55. De facto, a Fibroglobal desenvolveu a sua rede em resultado do lancamento de 5 concursos
publicos para cobertura de areas de baixa densidade com redes de alta capacidade, com
auxilio financeiro estatal. Sobre estas redes impendem obrigac8es de abertura e de acesso
a operadores de telecomunica¢des, nos termos definidos nos respetivos cadernos de
encargos.

56. Embora se considere valida a argumentacdo apresentada pela Notificante com base no
precedente decisério citado, ndo se afigura necessario uma pronuncia definitiva sobre esta
guestdo. Dado o exposto, considera-se como o mercado relevante de produto o mercado
grossista de acesso a banda larga.

4.2. Mercados Geogréaficos Relevantes

57. Na sua pratica decisoria, a AdC ja teve oportunidade de definir o ambito geografico do
mercado grossista de acesso a servigos de infraestrutura de rede num local fixo como sendo
nacional.?®

58. Todavia, a AdC ndo deixara de ter em consideracdo eventuais impactos potenciais ao nivel
infracional, nomeadamente tendo em consideracao o footprint de cada uma das redes da
Fibroglobal (na zona centro e na RAA).

59. Relativamente ao mercado grossista de acesso a banda larga, a pratica deciséria (ja citada)
tem considerado um ambito geografico infracional, igualmente definido em funcdo do
footprint da parte adquirida.

4.3. Conclusdo quanto aos mercados relevantes

60. Dado o exposto, para efeitos da presente operacdo de concentragdo, consideram-se
relevantes os seguintes mercados:

(i) O mercado nacional grossista de acesso a servicos de infraestrutura de rede num local
fixo;

(i) O mercado grossista de acesso a banda larga, correspondente ao footprint da rede da
Fibroglobal na Zona Centro; e

24 Cf. Decisdo da CE no processo M.9728 - Altice/ Omers/ Allianz/ Covage.

% /dem. Pontos 21 a 35. O processo em causa incidia sobre o mercado francés, no qual se identificaram trés
tipos distintos de iniciativa publica, quer por parte do governo central, quer por parte das coletividades locais,
ndo envolvendo, necessariamente, financiamento publico.

26 Cf. Decisd@o da AdC no processo n.° Ccent 5/2013 - Kento*Unitel*Sonaecom/ Zon*Optimus.
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(iii) O mercado grossista de acesso a banda, correspondente ao footprint da rede da
Fibroglobal na Regidao Autdbnoma dos Acgores.

5. MERCADOS RELACIONADOS

61. A Notificante identifica como mercados relacionados todos os mercados retalhistas de
telecomunicac¢des nos quais o Grupo Altice (MEO) esta presente.

62. Do ponto de vista da rede da Fibroglobal, a MEO é, de longe, como melhor /nfra se vera, o
principal cliente desde a sua génese.

63. A MEO é um operador global de telecomunica¢Bes com uma oferta que abrange todos os
segmentos de telecomunica¢des em Portugal, incluindo ofertas residenciais de servicos de
voz fixa e mével, servicos de dados, acesso a internet em banda larga, televisdao por
subscri¢do e/ou pacotes multi-servicos, designados pacotes multiple play.

64. Os mercados relacionados apresentados pela Notificante baseiam-se em pratica deciséria
diversa da CE e da AdC. Importa referir que nos precedentes citados foram consideradas,
em diversas ocasides, segmentac¢des mais finas dos mercados de produto (por exemplo,
entre segmento residencial e empresarial nos servicos de voz fixa). No entanto, sem
“descolar” da pratica deciséria e, ainda, considerando que o resultado da presente operagdo
de concentracdo ndo seria distinto caso que se considerassem segmentacdes adicionais dos
mercados de produto relacionados, a AdC considera que as definicdes propostas pela
Notificante sdo adequadas para efeitos da presente avaliacdo.

65. Assim, consideram-se como mercados relacionados:?’

(i) O mercado retalhista de servigos de voz fixa, a nivel nacional;

(i) O mercado retalhista dos servigos de acesso a internet em banda larga, no footprint da
Fibroglobal;

(iii) O mercado retalhista de televisdo por subscri¢do, no footprint da Fibroglobal;

(iv) O mercado retalhista de servigos multiple p/ay, no footprint da Fibroglobal.

6. AVALIACAO JUSCONCORRENCIAL

66. Para efeitos de simplificacdo, os mercados relevantes e relacionados serdo referidos, em
termos mais genéricos, como mercados grossistas e retalhistas.

27 Para além dos mercados relacionados definidos neste paragrafo, a Notificante propds ainda que fossem
considerados como relacionados, o mercado de fornecimento retalhista de servios de conetividade
empresarial e o mercado de fornecimento retalhista de servicos de telecomunicagdes méveis. A AdC
considera que, embora existam rela¢des verticais entre os mercados grossistas e retalhista identificados, a
avaliacdo jusconcorrencial ndo perde acuidade analitica nem o seu resultado seria distinto com a inclusdo
destes potenciais mercados relacionados, pelo que se dispensa aprofundar a sua analise.
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6.1. Estrutura dos mercados

6.1.1. Mercados Grossistas

67. A nivel nacional, a estrutura da oferta do mercado grossista de acesso a servicos de
infraestruturas de rede em local fixo é a que se apresenta na tabela seguinte.

Tabela 1 - Mercado grossista de acesso a servicos de infraestrutura de rede num local fixo. Nacional.

2020-21
2020 2021
MEO/Fastfiber [40-50]% [40-50]1%
Fibroglobal [0-51% [0-5]%
Quota Conjunta [40-50]% [40-50]%
NOS [30-40]% [30-40]%
Vodafone [20-301% [20-30]1%
Nowo [0-5]1% [0-5]1%

Fonte: Notificante

68. Ja em qualquer uma das zonas correspondentes ao footprint da Fibroglobal (isto é, quer na
regido centro, quer na RAA), sem sel/f-supply, a Notificante considera que a Fibroglobal
detém uma quota de mercado de [90-100]%, quer no mercado grossista de acesso a servigos
de infraestrutura de rede num local fixo, quer no mercado de grossista de acesso em banda
larga.

69. Importa ainda referir que, em particular na RAA, como salienta a ANACOM no seu parecer,
os mercados grossistas incluem também os circuitos inter-ilhas. Como referido
anteriormente, a Fibroglobal detém os cabos submarinos entre a Graciosa e o Corvo, o Corvo
e Flores e Flores e o Faial. A MEO é proprietaria das restantes ligacfes (S. Miguel-Terceira,
Terceira-Graciosa, Graciosa-S. Jorge, S. Jorge-Faial, Faial-Pico, Pico-Sta. Maria e Sta. Maria-S.
Miguel).

70. Em qualquer uma das regides, a adquirida detém a totalidade do mercado grossista de
acesso passivo ou ativo disponivel aos operadores retalhistas.

71. Atabela seguinte permite ter uma perspetiva global da situacdo em termos de alojamentos
cablados com FTTH, quer em termos nacionais, quer em termos regionais e, ainda, no
conjunto de concelhos onde esta implementada a rede da Fibroglobal.
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Tabela 2 - Quotas de mercado alojamentos cablados com FTTH. 2019-21

2019 2020 2021
Total do Pais
MEO/Fastfiber [50-60]% [50-60]% [50-60]%
Fibroglobal [0-5]1% [0-5]1% [0-5]1%
Quota Conjunta [50-60]% [50-60]% [50-60]%
NOS [10-20]% [10-20]% [10-20]%
Vodafone [20-30]1% [20-30]1% [20-30]1%
Outros [5-10]% [5-10]% [5-10]%
Zona Centro?®
MEO/Fastfiber [50-60]% [50-60]% [50-60]%
Fibroglobal [5-10]% [5-10]% [5-10]1%
Quota Conjunta [60-70]% [60-70]% [60-70]%
NOS [10-20]1% [10-20]% [10-20]%
Vodafone [20-301% [20-201% [10-201%
Outros [0-5]% [0-5]% [0-5]%
Centro - Concelhos Fibroglobal
MEO/Fastfiber [10-20]% [10-20]% [10-20]%
Fibroglobal [80-90]1% [80-90]% [80-90]%
Quota Conjunta [90-100]% [90-100]% [90-100]%
NOS 0 0 0
Vodafone 0 0 0
Outros [0-5]1% [0-5]1% [0-5]1%

Fonte: ANACOM

72. Importa ainda referir que, de acordo com a informacdo disponibilizada pela ANACOM, a
qguota de mercado dos alojamentos cablados da Fibroglobal na RAA é de [90-100]%, sendo
os remanescentes [0-5]% atribuiveis a Adquirente.

73. Assim, no que diz respeito ao mercado grossista de acesso em banda larga esta em causa,
de acordo com a prépria Notificante, uma quota de mercado da adquirida de 100%.

74. A operacdo em causa ndo traz alteracdes estruturais relevantes nos mercados grossistas.?
Arede da Fibroglobal foi implantada como resultado de uma iniciativa do Estado de oferecer,
em zonas de baixa densidade populacional, acesso a rede modernas de telecomunicacdes
uma vez que se trata de regides cujas caracteristicas inviabilizavam uma operacao assente
exclusivamente em investimento privado.

75. Como melhor /nfrase explicara, os efeitos desta politica foram distintos nas diversas regides,
com impactos relevantes no desenvolvimento dos mercados retalhistas.

2 NUTS Il - NUTS é o acrénimo de “Nomenclatura das Unidades Territoriais para Fins Estatisticos.

29 Os dados constantes da Tabela 2 sdo dados a nivel do concelho. De acordo com a Notificante, as redes da
Fibroglobal e da Fastfiber ndo sao, na pratica, coincidentes. Notificacdo. Ponto 11.
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As estruturas da oferta nos diversos mercados retalhistas identificados constam das Tabelas
que se seguem.

Tabela 3 - Quotas no mercado retalhista de servicos de voz fixa. 2019-21

2019 2020 2021

Total do Pais

MEO [40-501% [40-50]1% [40-50]%

NOS [30-401% [30-401% [30-401%

Vodafone [10-20]1% [10-201% [10-201%

Outros [5-10]% [5-10]% [5-10]%
Zona Centro

MEO [50-60]% [50-60]% [50-60]%

NOS [20-30]% [20-30]% [20-30]1%

Vodafone [10-20]1% [10-201% [10-201%

Outros [5-10]% [5-10]% [5-10]%
Centro - Concelhos Fibroglobal

MEO [80-90]% [80-90]% [80-90]1%

NOS [10-20]1% [10-201% [10-201%

Vodafone [0-5]1% [0-5]1% [0-51%

Outros [0-5]1% [0-5]% [0-5]%

Fonte: ANACOM

Tabela 4 - Quotas no mercado retalhista de acesso a internet. 2019-21

2019 2020 2021

Total do Pais

MEO [40-50]% [40-501% [40-50]%

NOS [30-40]% [30-40]1% [30-40]%

Vodafone [20-30]% [20-30]% [20-30]%

Outros [5-10]% [5-10]% [5-10]1%
Zona Centro

MEO [50-60]% [50-60]% [50-60]%

NOS [20-30]1% [20-30]1% [20-30]%

Vodafone [10-201% [10-201% [10-20]1%

Outros [5-101% [5-10]% [5-10]1%
Centro - Concelhos Fibroglobal

MEO [80-90]1% [80-90]1% [80-90]%

NOS [10-20]1% [10-20]% [10-20]%

Vodafone [0-5]1% [0-5]1% [0-5]1%

Outros [0-5]1% [0-5]1% [0-5]%

Fonte: ANACOM
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2019 2020 2021

Total do Pais

MEO [40-501% [40-50]1% [40-50]%

NOS [30-40]% [30-40]% [30-40]%

Vodafone [10-20]1% [10-201% [10-20]1%

Outros [5-10]% [5-10]% [5-10]%
Zona Centro

MEO [60-70]1% [50-601% [50-601%

NOS [20-30]% [20-30]% [20-30]1%

Vodafone [10-20]1% [10-20]1% [10-201%

Outros [5-10]% [5-10]% [5-10]%
Centro - Concelhos Fibroglobal

MEO [70-801% [70-801% [80-90]1%

NOS [10-20]% [10-20]% [10-20]1%

Vodafone 0% 0% 0%

Outros [0-5]% [0-5]% [0-5]1%

Fonte: ANACOM

77. Osdados mostram que a quota de mercado da MEO nos mercados retalhistas nos concelhos
onde esta implantada a rede da Fibroglobal é superior a [80-90]%, ao contrario do que
sucede no resto do pais e mesmo na zona centro.

78. A esta estrutura de mercado ndo é alheio o facto de a MEO ser o principal cliente da
Fibroglobal, como se analisara infra, mais detalhadamente.

6.2. Caracterizag¢do da cadeia vertical

79. Tal como referido anteriormente, a Fibroglobal é detida pela JMO (95%) e pela MEO (5%).
Existe, pois, um certo grau de integracao vertical na medida em que a MEO é dos principais
players em todos os mercados retalhistas de telecomunicagdes.

80. Por seu turno, no footprint da sua rede de fibra, a Fibroglobal é o Unico grossista.

81. O concurso publico que deu origem a criagdo da prépria Fibroglobal foi lancado com o intuito
de promover a implementagdo de redes de telecomunicacdes de alta velocidade (“RAV") em
areas de baixa densidade populacional que, por si s6, ndo rentabilizariam o investimento
privado e que, por essa razao, beneficiaram de fundos publicos para a sua implementacao.

82. Foram 5 os concursos lancados (Regides Norte, Alentejo e Algarve, Centro, Regido Autbnoma
dos Acores e Regido Autonoma da Madeira) tendo a Fibroglobal ganho os correspondentes
ao seu atual footprint.
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83. As restantes regides (Alentejo e Algarve e Regido Norte) foram ganhas pela DSTelecom
(“DST").30

84. As redes a implementar ao abrigo destes concursos deveriam ser abertas a todos os
operadores retalhistas, em termos nao discriminatdérios disponibilizando ofertas grossistas
quer ativas, quer passivas, cobrindo, pelo menos, 50% da populagao.

85. Assim, um operador retalhista que queira oferecer aos consumidores finais um servico de
telecomunicac¢des no footprint da rede da Fibroglobal teria as seguintes opc¢des:

(i) Estender/implementar a sua prépria infraestrutura a regido em causa e oferecer os seus
servicos com base nessa infraestrutura (sef/f~supply). Ora, considerando que o que
esteve na base do lancamento dos concursos foi a falta de atratividade das zonas de
baixa densidade em termos de infraestruturais trata-se de uma opg¢ao que ndo foi
adotada pelos operadores de mercado;

(ii) Recorrer a oferta grossista passiva (rede PON) da Fibroglobal. Trata-se de uma opc¢ao
intermédia que implica algum nivel de investimento com a ligagdo aos pontos de acesso
da rede. Esta opgao confere flexibilidade ao operador retalhista na configuragdo da sua
oferta ao cliente final; e

(iii) Recorrer a oferta ativa (bitstream avancado) da Fibroglobal. Trata-se da opcdo que
menos investimento exige aos operadores retalhistas. Esta op¢do limita, no entanto, a
flexibilidade de configuracdo dos servicos oferecidos, na medida em que as
caracteristicas técnicas sao definidas/limitadas pelo operador grossista (por exemplo,
velocidade de download passiveis de serem integradas numa oferta retalhista).

86. Ora, o que se verifica é que a Fibroglobal tem apenas um cliente - a MEO

Precos e atributos da oferta grossista da Fibroglobal

87. De acordo com a ANACOM, a Fibroglobal apresenta ofertas grossistas, ativa e passiva, cujos
precos e/ou caracteristicas técnicas ndo permitem a qualquer operador retalhista oferecer,
rentavelmente, servigos retalhistas.'

88. Em 2019, apds intervencdo da ANACOM, a Fibroglobal procedeu a altera¢8es, no sentido da
baixa, dos precos das suas ofertas grossistas das zonas Centro e da RAA.

89. No entanto, estas altera¢des nao terdo sido acompanhadas por alteraces de carater mais
técnico da oferta ativa, relacionadas, por exemplo, com as classes débito de acesso local ou
a introducdo de multicast

90. Ainda de acordo com a ANACOM, em 2020 a Fibroglobal procedeu a uma reducgdo adicional
no preco da mensalidade do acesso local PON (oferta passiva, apenas utilizada pela MEO) e

30 Em 2013 foi celebrado o contrato entre o Estado portugués e a Fibroglobal relativo a zona Madeira (mas
que ndo chegou a ser executado, ndo se tendo iniciado a instalagdo da RAV nesta zona).

31 Cf. Parecer da ANACOM. Seccdo 2.1.1. Cf., igualmente, atas das reunides com a NOS (E-AdC/2022/3948) e
Vodafone (E-AdC/2022/3477).

320 multicast é particularmente relevante na oferta de servicos de televisdo por subscricdo e,
consequentemente, também de servigos multiple play.
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da oferta ativa (apenas utilizada marginalmente pela NOS e ONI para alguns clientes nao-
residenciais).

91. Na situac¢do atual, as ofertas da Fibroglobal continuam a ndo viabilizar a entrada de novos
operadores retalhistas. Mesmo apds as reducdes de precos, ndo é viavel a oferta de servigos
retalhistas com base em qualquer uma das ofertas grossistas disponiveis.

92. Em primeiro lugar, a oferta bitstream, para além de nao permitir o multicast, nao permite
classes de débito, sem as quais dificilmente se poderia concorrer no mercado retalhista: a
oferta da MEO, por exemplo, porque recorre a rede PON, isto &, a oferta grossista passiva,
ndo esta limitada as classes de débito 20, 50 e 100 Mbps, sendo raras as ofertas inferiores a
100 Mbps, o maximo que um qualquer operador conseguiria oferecer com base na atual
oferta ativa da Fibroglobal.>*

93. Em segundo lugar, mesmo com os precos apo6s a referida reducdo, e de acordo com a NOS,
a oferta passiva apenas seria eventualmente viabilizavel case se conseguisse, a breve trecho,
atingir quotas no mercado retalhista acima do que seria razoavel assumir como possivel,
sobretudo tendo em consideragao o churn baixo que o mercado, em regra, apresenta, e a
posicdo preponderante ja obtida pela MEO no mercado retalhista, com elevados niveis de
fidelizagdo dos clientes.®

94. Umavezinviabilizada a entrada de outros operadores, a MEO é o Unico operador com oferta
retalhista assente na oferta grossista da Fibroglobal

Alinhamento de incentivos entre os acionistas da Fibroglobal

95. Asituacdo descrita anteriormente é comparavel a uma situa¢do de encerramento de acesso
a fatores de producgdo (input foreclosure) por parte de uma entidade verticalmente
integrada que fornece um /nputimportante aos seus concorrentes nas atividades a jusante.

96. Tipicamente, nestas situa¢des, a entidade integrada impede/dificulta/aumenta o custo do
input de forma a beneficiar de uma diminuicdo das pressdes concorrenciais no mercado a
jusante, permitindo-lhe assim aumentar os precos, mais do que compensando eventuais
perdas de vendas nas atividades a montante.

97. No presente caso, mesmo que em tese, 0 que estaria em causa seria a MEO perder receitas
nos mercados grossistas por diminui¢cdo da oferta para ganhar nos mercados retalhistas por
diminuicdo - ou, neste caso, praticamente auséncia - de concorréncia nos mercados
retalhistas na zona do footprint da Fibroglobal.

3 Jdem. Continuou a ndo-existir qualquer alteragdo relativamente as classes de débito ou ao multicast.

34 Particularmente relevante se se tomar em linha de conta que cerca de 86% dos acessos de banda larga fixa
apresentavam velocidades de download superiores a 100Mbps, no final de 2021. Igualmente relevante é o
facto de as ofertas multiple play representarem mais de 90% do total nacional dos subscritores de servigos
fixos. Cf. Relatério do 1.° trimestre da ANACOM relativos a i) servigo de acesso a internet em local fixo e, ii)
servigos em pacote de comunicagdes eletrénicas. Disponiveis em:
https://www.anacom.pt/render.jsp?categoryld=337754.

35 No caso concreto da NOS, foram também referidas outras caracteristicas da oferta da Fibroglobal que
inviabilizam a entrada, por exemplo, a ndo-escalabilidade dos escalGes de pregos ou, ainda, a obrigatoriedade
de instalacdo do drop por parte da Fibroglobal - o que leva a duplicacdo do custo inicial de ligacdo de um
cliente. Cf. Ata da reunido com a NOS, ja referida.
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98. Esta situacdo seria reforcada pelas seguintes caracteristicas:

99. Em primeiro lugar, por uma questdo de timing. A evolucdo destes mercados foi tal que a
MEO se tornou o Unico cliente da Fibroglobal sem que qualquer outro seu potencial
concorrente nos mercados retalhistas tivesse oportunidade de entrar (consequentemente,
ndo ha propriamente uma “perda” de receitas das atividades grossistas).

100. Em segundo lugar porque, efetivamente, a participacdo econdmica da MEO na Fibroglobal é
de apenas de 5%, o que significa que as eventuais perdas suportadas nas atividades
grossistas apenas lhe seriam atribuiveis na devida proporcdo (face a uma situacdo de
integracdo vertical total).

101. Trata-se, pois, de uma estrutura em que a MEO tem incentivos a implementar estratégias de
input foreclosure.

102. No entanto, ha que averiguar se tem a capacidade de o fazer dado que apenas detém 5% do
capital da empresa. Nessa medida, torna-se relevante aferir quais os incentivos do acionista
maioritario, uma empresa sem atividade retalhista.

103. Ora, verifica-se que a MEO exerce, sobre a Fibroglobal uma influéncia proporcionalmente
diferente do que a sua participacao acionista sugere.

104. Em primeiro lugar, desde muito cedo (2013) a MEO [Confidencial - Estrutura interna e modo
de funcionamento].

105. Em segundo lugar, a MEO é [Confidencial - Estrutura interna e modo de funcionamento]
atingindo [CONFIDENCIAL-Segredo de Negdcio].

106. Em terceiro lugar a MEO representou, em 2021, enquanto cliente, [% CONFIDENCIAL-
Segredo de Negocio] das vendas da Fibroglobal.

107. Em quarto lugar, a MEO é [Confidencial - Estrutura interna e modo de funcionamento].

108. Estes, de entre diversos outros elementos permitem concluir que os atuais acionistas da
Fibroglobal tém incentivos alinhados em funcdo dos incentivos da MEO, pese embora a sua
participacdo estatutariamente minoritaria no capital da empresa.

109. Nesse sentido também apontam, importa referir, o parecer da ANACOM?3®, os operadores
entrevistados no ambito do presente procedimento (NOS e Vodafone)®” e a prépria
Notificante.®

110. Assim, uma vez alinhados os incentivos entre os acionistas, a MEO ndo s6 possui 0s
incentivos como, também, a capacidade para a implementacdo de estratégias de /nput
foreclosure.

Status Quo

111. Dado o exposto, estad-se perante uma estrutura vertical de mercados, no footprint de cada
uma das RAV detidas pelo Fibroglobal, conducente a uma situagdao em que o acesso a rede
aos operadores concorrentes da MEO nos mercados retalhistas esta grandemente

36 Cf. Parecer da ANACOM, secgdo 2.2.
37 Cf. atas das reunides com a NOS (E-AdC/2022/3948) e Vodafone (E-AdC/2022/3477).
38 Notificacdo. Por exemplo, pontos 215 e 242.
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dificultado. O grafico seguinte, com base em dados da ANACOM resume a concomitante
situacdo nos mercados retalhistas (relativamente a RAV da zona centro) e que também é
verificavel pela leitura da Tabela 3 a Tabela 5.

Figura 1 - Quotas de mercado da MEO, por servico retalhista, no final de 2021. (Acessos/Cliente)

[CONFIDENCIAL]

Fonte: ANACOM

112. Por ultimo, importa referir, a titulo de contraponto corroborativo das zonas Fibroglobal, que
nas zonas cujas RAV sdo detidas e geridas pela DSTelecom (Norte e Alentejo e Algarve) estao
presentes os diversos operadores retalhistas, que tém conseguido negociar as condi¢bes de
acesso a oferta ativa grossista disponibilizada, com as caracteristicas técnicas necessarias
para rentabilizar a sua atividade e oferecer os seus servicos.

6.3. Efeitos da opera¢do de concentra¢do na concorréncia

113. Ao apreciar os efeitos concorrenciais de uma concentracdo, a AdC compara as condic8es de
concorréncia resultantes da concentracdo com as condi¢cdes que se verificariam se a
concentracdo nao fosse realizada (contrafactual).

114. Na maior parte dos casos, as condi¢cbes de concorréncia existentes na altura da
concentracao constituem o elemento de comparacdo relevante para a apreciacao dos
efeitos embora, em algumas circunstancias possam ser considerados contrafactuais
distintos, desde que os mesmos apresentem um elevado grau de probabilidade de
ocorréncia (tais como, por exemplo, entrada iminente de novas empresas no mercado ou
evoluc®es de mercado resultantes de alteracdes regulamentares préximas).3

115. No mesmo sentido, esclarecem as Linhas de Orientacdo da AdC que “avaliacdo
Jusconcorrencial deve centrar-se no impacto marginal da operacdo de concentra¢éo, i.e., na
alteracdo das condigbes de concorréncia por ela introduzida. Para tal, é essencial a correta
determina¢do do contrafactual por referéncia ao qual se se procede aquela avaliagdo, e que
corresponde a situagdo de mercado na auséncia da opera¢do. Realce-se que a avaliacdo
Jusconcorrencial é prospetiva, pelo que deve ponderar a evolu¢do esperada do mercado,
quando tal se justificar e houver informagdo suficiente para o efeito."*

3% Cf. "Orientagdes para a apreciagdo das concentra¢des ndo horizontais nos termos do Regulamento do
Conselho relativo ao controlo das concentra¢des de empresas”; JOUE (2008/C 265/07) de 18 de outubro. Ponto
20.

4 “Linhas de Orientagdo para a Andlise Econdmica de Opera¢des de Concentragdo”. Disponivel em:
https://www.concorrencia.pt/sites/default/files/imported-
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116. Na auséncia de efeitos horizontais significativos (na medida em que as redes de fibra das
Partes sdo geograficamente complementares) e considerando que a MEO é um dos
principais p/ayers nos mercados retalhistas de telecomunicacdes, o que esta em causa ser3,
a partida, um reforco do grau de integracgao vertical (isto &, de 5% para 51%)

117. Ora, como melhor supra se explicou, a participacdo social da MEO nao é representativa da
estrutura de incentivos da Fibroglobal, uma vez que existe um alinhamento dos incentivos
entre os seus atuais acionistas favoravel a MEO, o que lhe confere um poder de influéncia
desproporcionalmente grande face a mera participacdo no capital social.

118. No presente caso, o contrafactual relevante é a auséncia da operag¢do de concentracgao, i.e.,
a situacao presente - o status quo.

119. De facto, na auséncia desta concentracdo, o cendrio mais plausivel sugere a continuagdo da
situacdo atual, incluindo as dificuldades de acesso, por parte dos operadores retalhistas
concorrentes da MEO, a infraestrutura da Fibroglobal em condi¢cBes econdmica e
tecnicamente viaveis.*

120. No seu parecer, a ANACOM sugere como contrafactual uma operagdao de concentracdo
alternativa, envolvendo um operador grossista independente dos operadores. Ora, no
entender da AdC, trata-se de um cenario que ndo s6 ndo cumpre 0s requisitos expostos
supra relativamente ao contrafactual relevante, como se afigura algo improvavel. De facto,
dado o alinhamento entre a MEO e a JMO, é pouco plausivel assumir que haveria vontade
de qualquer uma das partes em alienar as suas participacées ou, na melhor das hipéteses,
qgue a MEO estivesse disposta a perder o poder de influéncia que efetivamente detém sobre
o desenho das ofertas grossistas disponiveis a potencias concorrentes seus nos mercados
retalhistas.

121. Ora, definido o contrafactual, o impacto marginal da operac¢do de concentracdo nado tera, no
pior dos cendrios, efeitos concorrenciais relevantes, na medida em que o cenario pré-
concentragao pouco difere, na pratica, de uma integracao vertical total, dado o alinhamento
de incentivos no contexto da organizagdo econémico-institucional da Fibroglobal.

122. Nao obstante, importa avaliar em que medida a Fastfiber e os seus futuros acionistas podem
ou nado alterar os incentivos em jogo.

Desalinhamento de incentivos entre a MEO e a MS/

123. Tal como referido na seccao 3.1, a Adquirente resultou de uma parceria entre o grupo Altice
Portugal (50,01%) e a MDN Senior Holding S.A. (49,99%), uma entidade pertencente a North
Haven Infrastructure Partners Il (AIV-C) LP, um fundo gerido e assessorado pela Morgan
Stanley Infrastructure Inc. (em conjunto, “MSI”).

124. O parceiro da MEO na Fastfiber é um fundo especializado em investimentos em
infraestruturas, que tem como interesse a maximizacao do retorno do fundo, ndo tem
participacbes em operacdes retalhistas de telecomunica¢des e, consequentemente, tera

magazines/Linhas%2520de%25200rienta%C3%A7%C3%A30%2520para%2520a%2520An%C3%A1lise%2520
Econ%C3%B3mica%2520de%25200pera%C3%A7%C3%B5es%2520de%2520Concentra%C3%A7%C3%A30%2
520Horizontais.pdf

41 ANOS e a Vodafone consideram ser este, igualmente, o cenario mais provavel, ndo antevendo, na auséncia
da operacdo de concentragao, qualquer alteracdo significativa. Cf. Atas das respetivas reunides (ja citadas).
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todo o interesse em viabilizar a rentabilidade do seu investimento numa base stand-alone,
isto &, enquanto negdcio auténomo de disponibilizagdo de infraestrutura passiva de
telecomunicacdes, com base na rede de fibra escura da MEO (sujeita a carve-outdo universo
Altice).

125. Adicionalmente, como melhor supra se explicou, e, ndo obstante a Fastfiber ser,
jusconcorrencialmente, controlada pela MEO, a MSI dispde de instrumentos que,
relativamente a Fastfiber, a posicionam como um investidor com um estatuto que vai muito
para além do de um mero co-acionista financeiro com reduzida relevancia na atuagao da
Fastfiber em mercado.

126. Neste sentido, estes dois parceiros ndo tém incentivos inteiramente alinhados. Por um lado,
a MSI pretende maximizar o lucro do seu investimento, que se limita as atividades grossistas
(a montante) e, por outro, a MEO, que para além das atividades grossistas, tem incentivo a
acautelar as pressdes concorrenciais nos segmentos retalhistas.

127. Uma leitura dos documentos estratégicos, financeiros e mesmo fundacionais da Fastfiber
permite inferir que a logica de negbcio subjacente a atuacdo da Fastfiber [Confidencial -
Estratégia empresariall.

128. Mais, a respetiva planificagdo financeira - [Confidencial - Documentagdo Estratégica e
Objetivos Financeiros].

129. Assim, em termos gerais, a Fastfiber tem estruturalmente mais incentivo a abertura de
acesso da infraestrutura de fibra do que um cenario em que esta se mantivesse estritamente
na esfera da MEO.

130. Existem, pois, indicios, de que a Fastfiber sera, pelo menos marginalmente, uma entidade
mais propensa a facilitar acordos de acesso a oferta ativa da RAV da Fibroglobal, dado tratar-
se de uma estrutura significativamente mais voltada para a rentabilizacdo da oferta grossista
como negocio stand-alone.

131. No mesmo sentido, a integracdo da RAV da Fibroglobal na oferta da Fastfiber podera
aumentar o interesse e facilitar o entendimento entre os operadores no sentido de acordos
globais de acesso a infraestrutura de Alta Velocidade (incluindo ofertas grossistas passivas
e ativas), sobretudo nas zonas sem overbuild.

6.4. Conclusao da avaliagdo jusconcorrencial

132. Dadotodo o exposto e considerando o contrafactual adotado, a AdC entende que a presente
operacdo de concentracao nao é suscetivel de criar entraves significativos a concorréncia
nos mercados relevantes ou nos mercados relacionados.

133. De facto, verifica-se que o impacto marginal da operacdo devera ser reduzido, porventura
ligeiramente positivo. No cenario pré-concentracao, subsiste uma integracdo vertical parcial
mas que, para todos os efeitos, por via do alinhamento de incentivos dos acionistas da
adquirida, é equiparavel a uma integracdo vertical plena. Ja no cenario pés-concentracao ha,
por via das participa¢Bes de capital, um aumento formal da integracdo vertical, mas que
resulta numa estrutura cujos acionistas nao tém os incentivos alinhados, podendo tal
circunstancia dinamizar a oferta grossista nos concelhos das RAV da Adquirida com
potenciais efeitos positivos na estrutura concorrencial dos respetivos mercados retalhistas.

20



Autoridade di
Concorréncia

Versao Publica

7. CLAUSULAS RESTRITIVAS ACESSORIAS

134. Nos termos do n.° 5 do artigo 41.° da Lei da Concorréncia, a decisdo que autoriza uma
operagao de concentra¢do abrange igualmente as restricBes diretamente relacionadas com
a realizacdo da mesma e a ela necessarias.

135. O Sale and Purchase Agreement (“SPA") prevé uma clausula de confidencialidade, nos
termos da qual as Partes, por um periodo de [=< 3] anos a contar da data da assinatura do
acordo, ndo devem divulgar qualquer informacdo relativo aoc mesmo.

136. A clausula configura uma disposi¢ao cujo ambito se circunscreve aos termos do contrato.
Neste sentido, dela ndo resulta qualquer implicacdo de natureza restritiva de concorréncia,
pelo que ndo configura uma restricdo acesséria.

8. PARECER DO REGULADOR

137. Nos termos e para efeitos do artigo 55.°, n.° 1, da Lei da Concorréncia, foi solicitado parecer
a ANACOM-Autoridade Nacional de Comunica¢des, enquanto entidade reguladora do setor
em que atuam as Partes.

138. No seu Parecer, rececionado a 3 agosto*?, a ANACOM expde a situacdo dos mercados
relevantes e relacionados em termos similares aos que sdo refletidos na presente decisdo.

139. Oregulador recorre, para efeitos da sua andlise, a um contrafactual baseado numa operacao
de concentracdo alternativa - concretamente se a compra da Fibroglobal fosse concretizada
por um operador alternativo a Notificante - concluindo que a presente operagdo “é suscetivel
de perpetuar vdrios problemas concorrenciais gue a ANACOM detetou ao longo dos anos”,
salientando que esses eventuais efeitos negativos “assumem particular relevincia nas dreas
geogrdficas em causa, [tratando-se] de dreas semi-rurais, com uma baixa densidade
populacional e caracteristicas demogrdaficas especificas, onde a penetragdo dos servicos de
comunicagoes eletronicas € inferior 8 média nacional'.

140. Neste contexto, a ANACOM considera que se justifica a ponderacdo de imposicdo de
remédios que passam por alterac8es da oferta grossista de acesso virtual a rede (bitstream),
concretamente: i) alteragdo da estrutura tarifaria (com supressao da componente de prego
mensal por Mbps) e; ii) alteracdo das funcionalidades a atributos técnicos (introduc¢ao de
tecnologia multicast e novas classes de acesso com velocidades de download mais elevadas).

141. A imposicdo dessas alteracBes permitira, no seu entendimento, aos operadores retalhistas
alternativos a MEO “oferecer aos seus potenciais cliente, de forma rentdvel, os servicos
tipicamente disponiveis no resto do pais”.

142. As alteracdes, pelo seu turno, deveriam ter como referéncia as condig¢des tarifarias e técnicas
“da oferta grossista noutras zonas compardveis (concretamente nas zonas de implanta¢do

42 E-AdC/2022/3875.
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da DSTelecom Alentejo & Algarve, S.A. e da DSTelecom Norte, S.A., i.e., a oferta grossista da
DSTelecom, S.A.)'.

143. Adicionalmente, a ANACOM [Confidencial].*®
144. Por fim, a ANACOM [Confidencial].

145. Em resposta aos pontos suscitados pela ANACOM no seu parecer, a AdC tem a tecer os
comentarios que se seguem.

146. Ao apreciar os efeitos concorrenciais de uma concentra¢do, a avaliacdo da AdC incide no
impacto marginal da opera¢do de concentra¢do, i.e.,, na alteracdo das condicBes de
concorréncia por ela introduzida por comparag¢do a um contrafactual que corresponde a
situacdo de mercado na auséncia da operacao (cf. Secgdo 6.3). Neste sentido, a avaliagdo ora
apresentada difere da que consta do parecer da ANACOM e, concomitantemente, conclui
em sentido diverso ao do regulador. De igual forma, a AdC ndo considera necessario a
adocdo de quaisquer remédios de carater estrutural ou comportamental.

147. Por outro lado - relembre-se (ponto 115) - assentando o exercicio de contrafactual aplicado
pela AdC no impacto que a operagdo de concentracdo em analise tera no mercado vs. o que
poderia aconteceria na sua auséncia, qualquer conjetura que impligue uma eventual
aquisicdo por terceiro, que ndo a Notificante, é suscetivel de extravasar a natureza
prospetiva do controlo de concentracdes.

148. Relativamente a uma potencial investigacdo aprofundada relacionada com futuros
concursos publicos, a AdC considera que as Partes, na auséncia da operacdo de
concentragdo, dificilmente seriam concorrentes entre si dado o alinhamento identificado
entre a MEO (e, logo, a Fastfiber) e a JMO, acionista maioritario da Fibroglobal.

149. Nao obstante, sempre se diria inexistirem quaisquer indicios de que as Partes constituam
uma parte significativa do universo de potenciais concorrentes a estes concursos (inclusive,
porque os seus termos exatos sdo, nesta fase, impossiveis de conhecer).

150. Por fim, no que se refere [Confidencial], considera-se que no presente procedimento ndo
foram apresentados novos elementos que levem esta Autoridade a [Confidencial].

9. AUDIENCIA PREVIA

151. Nos termos do n.° 3 do artigo 54.° da Lei da Concorréncia, foi dispensada a Audiéncia Prévia
dos autores da notificacdo, dada a auséncia de terceiros interessados e o sentido da decisao,
gue é de ndo oposicdo.

43 Nos termos do Despacho n.° 10987/2021 de 10 de novembro dos Secretdrios de Estado para a Transicdo
Digital e Adjunto e das Comunicagdes e da Secretaria de Estado da Valorizacao do Interior.
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10. DELIBERAGAO DO CONSELHO

152. Face ao exposto, o Conselho de Administracdo da Autoridade da Concorréncia, no uso da
competéncia que lhe é conferida pela alinea d) do n.° 1 do artigo 19.° dos Estatutos,
aprovados pelo Decreto-Lei n.° 125/2014, de 18 de agosto, delibera adotar uma decisao de
ndo oposicao a presente operacdo de concentra¢do, nos termos da alinea b) do n.° 1 do
artigo 50.° da Lei da Concorréncia uma vez que a mesma nao é suscetivel de criar entraves
significativos a concorréncia efetiva nos mercado relevantes ou relacionados.

Lisboa, de agosto de 2022

O Conselho de Administracao da Autoridade da Concorréncia,

X

Margarida Matos Rosa
Presidente

X

Maria Jodo Melicias
Vogal
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